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1 Proposisjonens hovedinnhold

1.1 Innledning

Finansdepartementet foreslar i denne proposisjo-
nen endringer i referanserenteloven. Endringene
gjennomferer EUs referanseverdiforordning i
norsk rett ved inkorporasjon, i tillegg til 4 gi ned-
vendige tilstetende regler forutsatt i forord-
ningen. Referanseverdiforordningen er EQS-rele-
vant, men er forelopig ikke tatt inn i EQS-avtalen.
Det er ikke truffet beslutning i EOS-komiteen
om innlemmelse av referanseverdiforordningen
pa tidspunktet for fremleggelse av denne proposi-
sjonen. Fordi forordningen medferer behov for
lovendringer i norsk rett, er det nedvendig med
Stortingets samtykke til beslutningen, jf. Grunn-
loven §26 annet ledd. Utkast til E@JSkomité-
beslutning er til behandling i EUs organer.

For & ivareta Norges interesser i saken, som er
raskest mulig innlemmelse og gjennomfering av
denne forordningen, ber Norge unngd a utsette
innlemmelsen av rettsakten i EJS-avtalen eller &
matte ta et langvarig konstitusjonelt forbehold nér
beslutning om innlemmelse av referanseverdi-
forordningen fattes i EOSkomiteen. Norske
markedsakterer vil kunne bli skadelidende ved en
utsettelse. Det bes derfor ogsa om Stortingets for-
héndssamtykke til innlemmelse av referanseverdi-
forordningen i EQS-avtalen.

Det vil bli fremmet en egen kongelig resolu-
sjon om deltakelse i EJS-komiteens beslutning
dersom vedtak i E@S-komiteen blir truffet for
Stortinget har behandlet saken og truffet vedtak.
Stortinget vil i sa fall bli informert om vedtaket i
E@S-komiteen.
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Det er ikke ventet vesentlige endringer i den
endelige beslutningen i EJS-komiteen. Dersom
denne likevel skulle avvike vesentlig fra utkastet
som er vedlagt proposisjonen her, vil saken bli
forelagt Stortinget pa nytt.

Utkast til EJS-komitébeslutning i uoffisiell
norsk oversettelse, og uoffisiell norsk oversettelse
av rettsakten som er omfattet av EJS-komité-
beslutningen, folger som trykte vedlegg (vedlegg
1 og 2 til proposisjonen).

1.2 Hovedtrekk i lovforslaget

I Norge er det gitt overordnede regler om fastset-
telse av referanserenter i referanserenteloven.
Loven gir i dag hjemmel for fremtidig gjennom-
foring av reglene for referanserenter i referanse-
verdiforordningen, men gir ikke hjemmel for gjen-
nomfering av referanseverdiforordningens regler
om andre referanseverdier.

Forslaget gir som nevnt ut pa at forordningen
skal gjelde som norsk lov. Forordningen skal med
det gjelde som den er, jf. EOS-avtalen artikkel 7,
med de tilpasninger som folger av EQS-avtalen,
avtalens protokoll 1 og eventuelle tilpasninger i
E@Skomiteens beslutning om & innlemme forord-
ningen i EJS-avtalen.

I kapittel 2 gjennomgés bakgrunnen for lovfor-
slaget. I kapittel 3 omtales forslaget om gjennom-
foring av referanseverdiforordningen i norsk rett.
Selv om forordningen skal gjelde som den er, er
det behov for nasjonale bestemmelser for & opera-
sjonalisere enkelte bestemmelser i forordningen.
Finansdepartementet foreslar i denne proposi-
sjonen endringer i referanserenteloven for a ope-
rasjonalisere reglene i forordningen, herunder
hvem som skal vere tilsynsmyndighet, forord-
ningens krav til tilsynsmyndighetens tilgjengelige
virkemidler og forordningens krav til reaksjons-
system. Lovens korttittel foreslds endret til
«referanseverdiloven», 1 samsvar med det
utvidede anvendelsesomradet.

I kapittel 4 redegjores det for klassifiseringen
av referanseverdier etter forordningen, forordnin-
gens krav til administratorer av referanseverdier
og bidragsytere til referanseverdier og hva som
regnes som bruk av en referanseverdi etter for-
ordningen. Det er ikke behov for nasjonale
bestemmelser for & operasjonalisere disse delene
av forordningen.

I kapittel 5 redegjores det for endringene i
referanserenteloven som er nedvendige for & ope-
rasjonalisere forordningens krav til tilsynsmyn-
dighetens tilgjengelige virkemidler. Det foreslis
bestemmelser om opplysningsplikt, bevissikring
og pélegg om retting. Kompetansen til 4 gi til-
latelse eller godkjenning av registrering av en
administrator av en referanseverdi foreslas lagt til
Finanstilsynet. Det foreslas ogsé at Finanstilsynet
skal veere tilsynsmyndighet for fastsettelsen av
referanseverdier.

I kapittel 6 redegjores det for forordningens
krav til medlemsstatenes reaksjonssystem og ned-
vendige nasjonale bestemmelser. Det foreslas at
Finanstilsynet skal ha hjemler til 4 gi pilegg om
publisering av rettelse til referanseverdier, gi
tvangsmulkt for manglende etterlevelse av palegg
og fatte vedtak om 4 ilegge personer forbud mot &
inneha ledelsesfunksjon i foretak som ma ha til-
latelse eller godkjenning etter loven. Det foreslas
ogsa bestemmelser som gir Finanstilsynet hjem-
mel til & beslutte at vinning skal inndras og til &
ilegge overtredelsesgebyr ved naermere angitte
overtredelser. Straffebestemmelsen foreslas deri-
mot ikke viderefort.

Overgangsbestemmelsene i forordningen
omtales i kapittel 7. En forordning som endrer
referanseverdiforordningen omtales i kapittel 8.
Konsekvenser for annet regelverk omtales i kapit-
tel 9. 1 kapittel 10 omtales E@QS-komitébeslut-
ningene og i kapittel 11 redegjores det for lov-
forslagets ekonomiske og administrative konse-
kvenser.
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2 Bakgrunnen for lovforslaget

2.1 Forordning (EU) 2016/1011
(referanseverdiforordningen)

2.1.1 Bakgrunn

Forordning (EU) (2016/1011) om indekser som
brukes som referanseverdier for finansielle
instrumenter og finansielle kontrakter eller for &
male investeringsfonds resultater, og om endring
av direktiv 2008/48/EF og 2014/17/EU og forord-
ning (EU) nr. 596/2014 (referanseverdiforord-
ningen) ble vedtatt 8. juni 2016. Forordningen gir
regler om fastsettelse og bruk av referanse-
verdier. De fleste av kravene i forordningen tradte
i kraft 1. januar 2018 i EU. Forordningen er EQS-
relevant, men er forelepig ikke tatt inn i EQS-
avtalen.

En indeks er et statistisk maél, typisk brukt for
4 representere en pris, som blir beregnet eller
bestemt ut i fra et representativt datagrunnlag.
Dersom indeksen brukes som en referansepris
for finansielle instrumenter eller i finansielle kon-
trakter, er indeksen en referanseverdi. Kontrakter
som bruker referanseverdier, er felsomme for
endringer i nivaet pa referanseverdien. Selv rela-
tivt beskjedne avvik fra et «korrekt niva» vil kunne
ha stor skonomisk betydning for partene i en
avtale. Svikt i en viktig referanserente kan f.eks. gi
opphav til betydelig feilprising av kreditt, noe som
kan ha konsekvenser for finansiell stabilitet og
realokonomien.

Bakgrunnen for referanseverdiforordningen
er at det i etterkant av finanskrisen ble avdekket
manipulasjon av referanserentene Libor og
Euribor, se punkt 2.1 i Prop. 142 L (2014-2015)
Lov om fastsettelse av referanserenter og lov om
endringer i finanslovgivningen mv. Det har ogsa
kommet anklager om manipulasjon av ravare-
indekser. Den dokumenterte manipulasjonen av
referanserenter har understreket viktigheten av,
og sarbarheten ved, fastsettelsen av referanse-
verdier. Manipulasjon av referanseverdier kan
medfere betydelige tap for forbrukere og
investorer og kan fi konsekvenser for realegko-
nomien.

2.1.2 Neermere om forordningen

Referanseverdiforordningen stiller en rekke krav
til de som fastsetter referanseverdier (administra-
tor) og hvordan de skal organisere virksomheten
(artiklene 4 til 10). Det stilles krav til administrato-
rens rutiner og retningslinjer for handtering av
interessekonflikter, overvakingsfunksjon, intern-
kontroll, dokumentasjon, system for klagebehand-
ling og til eventuell utkontraktering.

Forordningen stiller ogsa krav til fastsettelsen
av referanseverdier, herunder krav til datakvalitet,
metodologi, transparens om metodologien og
systemer for rapportering om manipulasjon, eller
forsek pa manipulasjon av en referanseverdi (arti-
klene 11 til 14). Artikkel 15 stiller krav om at admi-
nistratorer skal utarbeide regler for god opp-
treden som gjelder for eventuelle bidragsytere.
Bidragsytere som er under tilsyn, er etter artikkel
16 underlagt enkelte strengere krav til styring og
internkontroll.

Det stilles ulike krav til ulike typer referanse-
verdier (artiklene 17 til 26 og vedleggene I og II).
Det er egne regler for referanserenter, referanse-
verdier som bygger pa varer, og referanseverdier
som bygger pa sdkalte regulerte data. Avhengig
av omfanget av bruken av referanseverdier i finan-
sielle kontrakter, skal de etter forordningen klassi-
fiseres som kritiske, betydningsfulle eller ikke-
betydningsfulle. Kravene til administrator varierer
etter hvilken type referanseverdi det dreier seg
om.

Etter forordningen artikkel 40 skal det utpe-
kes en nasjonal tilsynsmyndighet som skal ha
ansvar for & utfere pliktene som felger av forord-
ningen. Etter artikkel 41 skal tilsynsmyndigheten
ha en rekke virkemidler tilgjengelig som skal
kunne brukes i samsvar med nasjonal lov. Artik-
kel 42 stiller detaljerte og til dels omfattende krav
til medlemsstatenes reaksjonssystem for brudd pa
forordningens bestemmelser.

Forordningen artikkel 34 stiller krav til seknad
om godkjenning eller registrering som admi-
nistrator av en referanseverdi, og til nasjonale
myndigheters behandling av seknadene. Etter
artikkel 35 kan nasjonale myndigheter trekke til-
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bake eller suspendere en administrators godkjen-
ning eller registrering. Den europeiske verdipapir-
og markedstilsynsmyndigheten (ESMA) skal etter
artikkel 36 etablere et register over administra-
torer. Forordningen inneholder bestemmelser om
tilsynssamarbeid (artiklene 37 til 39), og bestem-
melser om etablering av tilsynskollegier og sam-
arbeid med ESMA (artiklene 45 og 46).

Forordningen inneholder bestemmelser om
bruk av referanseverdier i EU, herunder bestem-
melser om ekvivalens og anerkjennelse av admi-
nistratorer i tredjeland (artiklene 29 til 33). Fore-
tak under tilsyn kan etter artikkel 29 bare bruke
referanseverdier som tilbys av administratorer
registrert i ESMAs register.

Forordningen inneholder krav om transparens
og kundebeskyttelse. Artikkel 27 stiller krav om
at administratorer skal publisere en erklering om
referanseverdiene den tilbyr, og krav til erkleerin-
gens innhold. Etter artikkel 28 skal administrato-
rer, sammen med erklaeringen om referanseverdi-
ene, publisere hvilke prosedyrer administratoren
vil folge dersom det gjores endringer i referanse-
verdien eller dersom den vil slutte & tilby
referanseverdien.

2.1.3 Forordning som endrer
referanseverdiforordningen

I EU ble det i mars 2019 oppnadd politisk enighet
om et forslag til en forordning som endrer refe-
ranseverdiforordningen for a innfere to nye kate-
gorier referanseverdier for lavkarboninvesterin-
ger. Forordningen endrer ogsa overgangsbestem-
melsen i referanseverdiforordningen. Endrings-
forordningen har ikke blitt endelig vedtatt i EU.

2.2 Hering

Finansdepartementet ba i brev 23. desember 2016
Finanstilsynet om & utarbeide et utkast til en utvi-
delse av referanserenteloven, slik at loven kan
dekke den fulle bredden av referanseverdiforord-
ningen. Departementet ba om at heringsnotatet
skulle omfatte en utredning av virkningene av
gjennomfering av hele referanseverdiforord-
ningen, herunder 4 gi en oversikt over hvilke eksi-
sterende referanseverdier i Norge som kan falle
inn under forordningens virkeomréade. Departe-
mentet mottok Finanstilsynets forslag til lov-
endringer for & gjennomfere forordningen 12. mai
2017.

Departementet sendte Finanstilsynets forslag
pa hering 7. juni 2017 med heringsfrist 7. septem-

ber 2017. Heringsbrevet ble sendt til felgende
instanser:

Alle departementene

Datatilsynet

Folketrygdfondet

Forbrukerombudet

Forbrukerradet

Konkurransetilsynet

Norges Bank

Norges vassdrags- og energidirektorat
Regelradet

Regjeringsadvokaten

Riksadvokaten

Riksrevisjonen

Skattedirektoratet

Statens Pensjonskasse

Statistisk sentralbyra
Sivilombudsmannen

Universitetet i Agder

Universitetet i Bergen

Universitetet i Oslo

Universitetet i Tromse — Norges arktiske universitet
OKOKRIM

Aksjonarforeningen i Norge

Den Norske Aktuarforening

Den norske Revisorforening

Econa

Energi Norge

Finans Norge

Finansforbundet
Finansieringsselskapenes forening
Fish Pool ASA

Handelshoyskolen BI
Handelsheyskolen i Bode
Kommunalbanken
Landsorganisasjonen i Norge

Nasdag OMX Oslo ASA

Nordic Association of Electricity Traders
Nordic Trustee

Norges handelshoyskole

Norsk Kapitalforvalterforening

Norsk olje og gass

Norsk Venturekapitalforening

Norske Finansanalytikeres Forening
Norske Forsikringsmegleres Forening
Norske Kredittopplysningsbyraers Forening
Neringslivets Hovedorganisasjon
Oslo bers

Pensjonskasseforeningen

Regnskap Norge
Sparebankforeningen i Norge
Verdipapirfondenes forening
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Verdipapirforetakenes Forbund
Verdipapirsentralen

Folgende instanser har kommet med realitets-
merknader til heringen:

Justis- og beredskapsdepartementet

Datatilsynet

Norges vassdrags- og energidirektorat
Regelradet

Skattedirektoratet

Finans Norge

Norske Finansielle Referanser (NoRe)
Nordic Bond Pricing
Verdipapirfondenes forening

Folgende heringsinstanser har opplyst at de ikke
har merknader eller ikke ensker a delta i heringen:

Forsvarsdepartementet

Helse- og omsorgsdepartementet
Klima- og miljgdepartementet
Kunnskapsdepartementet
Utenriksdepartementet

Norges Bank
Riksadvokaten
Statistisk sentralbyra

Den Norske Aktuarforening
Oslo bers
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3 Gjennomfgring av referanseverdiforordningen i norsk rett

3.1 Gjeldende rett

3.3 Finanstilsynets forslag

I Norge er det gitt overordnede regler om fast-
settelse av referanserenter i lov om fastsettelse av
referanserenter (referanserenteloven). Loven gir
hjemmel for fremtidig gjennomfering av reglene
for referanserenter i referanseverdiforordningen,
samt til & fastsette forskriftsregler om referanse-
renter i trdd med forordningens regler. Slike for-
skriftsregler tradte i kraft 16. november 2016.!
Med hjemmel i loven har Finansdepartementet
godkjent Norske Finansielle Referanser AS
(NoRe) som administrator for referanserentene
Nibor.

Fastsettelsen av andre referanseverdier enn
referanserenter er ikke regulert i norsk rett. Refe-
ranserenteloven gir ikke hjemmel for gjennom-
fering av referanseverdiforordningens regler om
andre referanseverdier enn referanserenter.

3.2 EU/E@S-rett

Forordning om referanseverdier pa finansomré-
det (Forordning (EU) 2016/1011, referanseverdi-
forordningen) gir regler om fastsettelse og bruk
av referanseverdier som brukes som referanser i
finansielle instrumenter og kontrakter, eller for &
maéle resultatene til investeringsfond. Forordnin-
gen inneholder egne regler for fastsettelse av refe-
ranserenter, referanseverdier som bygger pa
varer og referanseverdier som bygger pa sakalte
regulerte data.

Formaélet med forordningen er a sikre tilliten
til referanseverdier. Forordningen ble vedtatt
8. juni 2016. Kravene i forordningen tradte i kraft
1. januar 2018 i EU. Forordningen er EQS-relevant
og skal inntas i norsk rett. En overgangsbestem-
melse i forordningen dpner for at administratorer
for referanseverdier som eksisterte 30. juni 2016
har frist 1. januar 2020 for 4 seke om godkjenning
eller registrering, se kapittel 7. Forordningen er
forelopig ikke tatt inn i EQS-avtalen.

L Forskrift til lov om fastsettelse av referanserenter

(referanserenteforskriften).

Finanstilsynet skriver i heringsnotatet at de ikke
venter at det gjores spesielle tilpasninger i EQS-
komiteens beslutning om & innta forordningen i
E@S-avtalen. Finanstilsynet gar i heringsnotatet
derfor ut fra at forordningen vil gjelde for EQS/
EFTA-landene slik den gjelder for EU-landene,
men med visse presiseringer om EU-kommi-
sjonens og ESMAs oppgaver.

Finanstilsynet viser til at det pa enkelte omréa-
der i referanseverdiforordningen er, eller kan
vaere, nedvendig med nasjonale bestemmelser for
4 operasjonalisere reglene i forordningen. Disse
nasjonale bestemmelsene knytter seg i hovedsak
til hvem som skal vaere tilsynsmyndighet, forord-
ningens Kkrav til tilsynsmyndighetens tilgjengelige
virkemidler (kapittel 5) og forordningens krav til
reaksjonssystem (kapittel 6).

Finanstilsynet foreslér at det gjores endringer
i referanserenteloven for 4 innta nedvendige
bestemmelser for & operasjonalisere kravene i
forordningen. Finanstilsynet foreslar videre at
referanserenteloven etter utvidelsen gis tittelen
«ov om referanseverdier pd finansomréadet»,
men at korttittelen «referanserenteloven» behol-
des.

3.4 Horingsinstansenes syn

Enkelte heringsinstanser (Nordic Bond Pricing og
Verdipapirfondenes forening) viser til at en viktig
del av bakgrunnen for de nye reglene var avdek-
king og mistanke om manipulasjon av internasjo-
nale referanserenter. Heringsinstansene poeng-
terer at forordningen har fitt et videre anvendel-
sesomrade, som det vil vaere viktig 4 avklare naer-
mere.

Norske Finansielle Referanser foreslar 1 sitt
heringssvar «finansreferanseloven» som en ny, og
mer dekkende, korttittel til loven nar denne gis et
bredere virkeomrade enn referanserenter.
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3.5 Departementets vurdering

Departementet foreslar at referanseverdiforord-
ningen gjennomfoeres i norsk rett ved lov. Departe-
mentet viser til ny § 1 forste og annet ledd. For-
ordninger skal gjennomferes «som siddan» i nasjo-
nal rett, jf. EQJS-avtalen artikkel 7. Det innebaerer
at forordningen mé inkorporeres i norsk lov, ved
henvisning fra loven til det aktuelle vedlegget i
EQS-avtalen og rettsaktnummeret til forord-
ningen. En inkorporasjonsbestemmelse kan der-
med ikke tre i kraft for en beslutning i EQS-komi-
teen om & innlemme rettsakten i EQJS-avtalen har
tradt i kraft.

Departementet viser til at forordninger pa
finansmarkedsomradet ofte gjennomferes i lovs
form, selv om bestemmelsene etter sitt innhold
kunne veert gjennomfert i forskrifts form. Dette
har sammenheng med at forordninger ma gjen-
nomferes som sadan, jf. over. Nar en forordning
som er gjennomfert ved inkorporasjon i lov blir
endret, ma dermed i utgangspunktet ogsa denne
endringsforordningen gjennomfores i lov. Til sam-
menligning gjelder EUs forordninger direkte
overfor borgerne i EU-statene, uten mellom-
liggende nasjonal gjennomfering.

Ved senere, mindre endringer i forordningen,
som etter sin natur normalt ville veert gjennomfert
ved forskrift i norsk rett, kan det pd denne bak-
grunnen vaere behov for en forskriftshjemmel
som tillater at endringer kan gjennomferes nasjo-
nalt i forskrifts form.

I tillegg er det en forutsetning at utfyllende
rettsakter fra EU, serlig kommisjonsforordnin-
ger, som fastsetter regler av mer teknisk art, gjen-
nomferes i norsk rett i forskrift.

I trad med dette, og bl.a. sett hen til praksis for
gjennomfering av rads- og parlamentsforord-

ninger i verdipapirhandelloven, jf. omtale i Prop.
96 LS (2018-2019), foreslar departementetiny § 1
annet ledd en forskriftshjemmel i inkorporasjons-
bestemmelsen til referanseverdiforordningen.
Formalet er 4 kunne gjennomfere enkelte mindre
endringer i forordningen i forskrifts form.

Videre foreslar departementet en ny forskrifts-
hjemmel, sammenlignet med Finanstilsynets
heringsutkast. Bestemmelsen gar ut pa at depar-
tementet i forskrift kan gi regler om referanse-
verdier, administratorer av referanseverdier, fast-
settelse av referanseverdier, bidragsytere til refe-
ranseverdier og publisering av referanseverdier
dersom dette er nedvendig av hensyn til finansiell
stabilitet og sikre og velfungerende markeder,
eller Norges utenrikspolitiske interesser. En lig-
nende bestemmelse er gitt i verdipapirhandel-
loven § 13 og ny verdipapirsentrallov § 13 (ikke i
kraft).

Det er et seerskilt behov for 4 sikre at
endringsforordningen, nevnt i punkt 2.1.3 og naer-
mere omtalt i kapittel 8, kan gjennomferes sam-
tidig med referanseverdiforordningen. Departe-
mentet foresldr derfor en saerskilt forskrifts-
hjemmel i § 1 annet ledd for & kunne gjennomfore
endringsforordningen i norsk rett i forskrift.
Departementet presiserer at deler av endringsfor-
ordningens bestemmelser kan gis med hjemmel i
derogasjonsbhestemmelsen omtalt over.

Finansdepartementet deler Finanstilsynets
vurdering av at det ber gjeres endringer i gjel-
dende referanserentelov fremfor at det gis en helt
ny lov. Departementet foreslar for evrig at lovens
kortform blir «referanseverdiloven», som folge av
lovens utvidede virkeomrade, sammenlignet med
gjeldende referanserentelov.
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4 Klassifisering og bruk av referanseverdier

4.1 Gjeldende rett

Forskrift til lov om fastsettelse av referanserenter
(referanserenteforskriften) gir bestemmelser om
krav til administratorer av allment brukte refe-
ranserenter. Referanserenteforskriften stiller ogsa
krav til finansforetak (panelbanker) som leverer
rentebidrag til en administrator. Kravene i refe-
ranserenteforskriften ligger naert opptil reglene i
referanseverdiforordningen.  Fastsettelsen av
andre referanseverdier enn referanserenter er
ikke regulert i norsk rett.

4.2 Forordningen

Referanseverdier som omfattes av
forordningen

4.2.1

Referanseverdier er i forordningen artikkel 3 nr. 1
(3) definert som enhver indeks som brukes til &
fastsette hvilket belep som skal betales i henhold
til et finansielt instrument eller en finansiell kon-
trakt, eller verdien av et finansielt instrument. En
referanseverdi kan ogsd vare en indeks som
brukes til resultatmaling i et verdipapirfond nér
formélet er & folge avkastningen til indeksen,
avgrense eiendelsplasseringen i en portefolje eller
beregne resultatgodtgjerelse. Forordningen artik-
kel 3 nr. 1 (1) definerer en indeks som ethvert tall:
a) som offentliggjeres eller gjores tilgjengelig for
offentligheten,
b) som regelmessig fastsettes
i) helt eller delvis ved anvendelse av en
formel eller en annen beregningsmetode,
eller ved en vurdering, og
ii) pad grunnlag av verdien av en eller flere
underliggende eiendeler eller priser, her-
under estimerte priser, faktiske eller esti-
merte renter, pristilbud og bindende pris-
tilbud, eller andre verdier eller undersekel-
ser,

Den som Kkontrollerer fastsettelsen av en
referanseverdi, kalles administrator, jf. forord-
ningen artikkel 3 nr. 1 punkt 6. Avhengig av hvil-
ken type referanseverdi som fastsettes, ma admi-

nistratoren sgke om tillatelse eller registrering av
virksomheten. ESMA skal etter forordningen
artikkel 36 etablere et register over administrato-
rer. Bidragsytere til en referanseverdi leverer data
som er nedvendige for 4 bestemme referanse-
verdien, enten direkte til administrator eller via
andre.

Forordningen deler referanseverdier i katego-
rier etter ulike dimensjoner. En viktig dimensjon
er om referanseverdiene regnes for 4 veere Kkri-
tiske, betydningsfulle eller ikke-betydningsfulle.
Det er videre egne regler for referanserenter
(vedlegg 1 til forordningen, samt forordningen
artikkel 18), referanseverdier som bygger pa
varer (vedlegg II til forordningen, samt forordnin-
gen artikkel 19), og referanseverdier som bygger
pa sédkalte regulerte data (forordningen artikkel
17). Kravene til administrator varierer etter hvil-
ken type referanseverdi det dreier seg om.

4.2.2 Kritiske referanseverdier

En referanseverdi kan etter forordningen define-
res som kritisk ut fra kvantitative méal og kvalita-
tive vurderinger. Forordningen artikkel 20 define-
rer referanseverdier som Kritiske dersom ett av
folgende Kriterier er oppfylt:

1. Referanseverdien brukes i finansielle instru-
menter, kontrakter mv. med en samlet verdi
over EUR 500 milliarder.

2. Referanseverdien bygger pa bidrag fra enheter
der flertallet befinner seg i én medlemsstat, og
tilsynsmyndigheten i denne medlemsstaten
anser referanseverdien for & vaere kritisk etter
en kvalitativ vurdering.

3. Referanseverdien oppfyller alle folgende krite-
rier:

a. Referanseverdien brukes 1 finansielle
instrumenter, kontrakter mv. med en sam-
let verdi over EUR 400 milliarder,

b. det finnes ingen eller fa alternativer til refe-
ranseverdien, og

c. det vil fa betydelig negativ effekt pd marke-
det, finansiell stabilitet mv. dersom refe-
ranseverdien skulle opphere.



2018-2019

Prop. 127 LS 13

Endringer i referanserenteloven mv. (gjennomfering av referanseverdiforordningen) og samtykke til deltakelse i en beslutning i
E@S-komiteen om innlemmelse i EQS-avtalen av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier

Forordningen artikkel 20 nr. 2 og nr. 3 inneholder
bestemmelser om hvilke forhold tilsynsmyndig-
heten skal legge vekt pa i den kvalitative vurderin-
gen som skal ligge til grunn for a utpeke en refe-
ranseverdi som Kkritisk etter punkt 2 over. Disse
forholdene omfatter bl.a. den samlede verdien av
finansielle instrumenter, kontrakter mv. som bru-
ker referanseverdien, som andel av samlet verdi
av alle finansielle instrumenter, kontrakter mv. i
medlemsstaten, og om det vil fa betydelig negativ
effekt for markedet om referanseverdien skulle
opphore. Referanseverdier som ikke oppfyller det
kvantitative kravet (a) under punkt 3 over, men
som oppfyller de to andre kravene (b og c¢) kan
likevel Klassifiseres som kritiske etter en vurde-
ring av relevante tilsynsmyndigheter. EU-kommi-
sjonen har i en delegert forordning (2018/64) fast-
satt nermere regler for hvordan kriteriene som
listes opp i underpunkt c, skal benyttes.
Administratorer av Kkritiske referanseverdier
ma ha tillatelse til virksomheten, og kan etter for-
ordningen artikkel 21 palegges & fortsette virk-
somheten i en periode selv etter at de ensker &
avslutte den. Muligheten for palegg om fortsatt
virksomhet gjelder etter forordningen artikkel 23
ogsa for bidragsytere til beregningen av en Kkritisk
referanseverdi. I EU er referanserentene Euribor,
Eonia («Euro Overnight Index Average»), Libor,
Stibor («Stockholm Interbank Offered Rate») og
Wibor («Warsaw Interbank Offered Rate») identi-
fisert som Kkritiske referanseverdier, jf. Kommisjo-
nens gjennomferingsforordning (EU) 2019/482.

4.2.3 Betydningsfulle og ikke-
betydningsfulle referanseverdier

En referanseverdi regnes etter forordningen
artikkel 24 som betydningsfull dersom den ikke
oppfyller kriteriene for & regnes som Kkritisk, men
brukes i finansielle instrumenter, kontrakter mv.
med en samlet verdi over EUR 50 milliarder, har
fa eller ingen alternativer og referanseverdiens
oppher vil fi betydelige negative konsekvenser
for markedet.

Administratorer av betydningsfulle referanse-
verdier ma ha tillatelse til virksomheten. Hvis
administrator er et foretak under tilsyn, er det
imidlertid tilstrekkelig med godkjenning av regi-
strering, jf. forordningen artikkel 34 nr. 1 bokstav
b. Forordningen artikkel 25 apner for at adminis-
tratorer av betydningsfulle referanseverdier kan
seke om unntak fra enkelte av forordningens
bestemmelser, dersom de anser at etterlevelse av
bestemmelsene vil vaere en uforholdsmessig

byrde, gitt referanseverdiens natur eller admi-
nistratorens sterrelse. Tilsynsmyndigheten kan
beslutte at administratoren likevel ma folge for-
ordningens bestemmelser, etter en naermere vur-
dering basert pé ulike kriterier.

Ikke-betydningsfulle referanseverdier er refe-
ranseverdier som ikke faller innenfor definisjonene
av kritiske eller betydningsfulle referanseverdier, jf.
forordningen artikkel 26. Administratorer av slike
verdier mé etter forordningen artikkel 34 nr. 1 bok-
stav ¢ kun fa godkjent seknad om registrering.

Forordningens bestemmelser om klassifise-
ring av betydningsfulle og ikke-betydningsfulle
referanseverdier gjelder ikke for fastsettelse av, og
bidrag til, referanserenter eller varereferanse-
verdier, jf. forordningen artikkel 18 og 19.

4.2.4 Bruk av referanseverdier

Hva som regnes som bruk av en referanseverdi,
er definert i forordningen artikkel 3 nr. 7. Defini-
sjonen av «bruk» omfatter blant annet utstedelse
av et finansielt instrument som refererer til en
indeks eller en kombinasjon av indekser, og fast-
settelse av belop som skal betales i henhold til et
finansielt instrument eller en finansiell kontrakt
som refererer til en indeks eller en kombinasjon
av indekser. ESMA har i et sdkalt spersmaél-og-
svardokument (eng. Questions and Answers —
Q&As) om forordningen redegjort naermere for
hva som menes med bruk av en referanseverdi i
forbindelse med derivater.! 1 forordningens for-
tale nr. 13 siste punktum fremkommer det at eie
av finansielle instrumenter som refererer til en
referanseverdi, ikke regnes som & bruke
referanseverdien.

Foretak under tilsyn kan etter forordningen
artikkel 29 nr. 1 bare bruke referanseverdier som
tilbys av administratorer registrert i ESMAs regis-
ter. Et prospekt for omsettelige verdipapirer eller
andre investeringsprodukter som bruker en refe-
ranseverdi, skal etter artikkel 29 nr. 2 opplyse om
referanseverdiens administrator er registrert i
ESMAs register nar prospektet publiseres.

Brukere av referanseverdier som er foretak
under tilsyn skal etter forordningen artikkel 28 nr.
2 ha skriftlige beredskapsplaner for bruken av
referanseverdier, i tilfelle materielle endringer i
referanseverdien eller at referanseverdien ikke
lenger vil tilbys.

1 Questions and Answers: On the Benchmarks Regulation

(BMR).
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4.3 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet foreslar ikke nasjonale bestemmel-
ser om Klassifisering og bruk av referanseverdier
ved siden av referanseverdiforordningens regler.

Tilsynet gir i heringsnotatet en oversikt over
referanseverdier i Norge som er, eller kan vere,
referanseverdier i forordningens forstand. Disse
er referanserentene Nibor og Nowa, referanse-
verdiene basert pa varer Fish Pool Index, Nasdaq
Salmon Index, Narex Wide og systemprisen, samt
aksje-, rente- og pengemarkedsindekser fra Oslo
Bors. Finanstilsynet skriver i heringsnotatet at de
ikke har lyktes a fa en komplett oversikt over refe-
ranseverdier, og at de pa et senere tidspunkt i
samrad med den enkelte administrator vil ta stil-
ling til klassifisering av referanseverdier i det
norske markedet.

4.4 Horingsinstansenes syn

Finans Norge skriver i sitt heringssvar at de ikke
har tilgang pa data som gjor det mulig & beregne
hvor store verdier Nibor og Nowa er referanse-
verdi for. Finans Norge skriver at de likevel er
sterkt i tvil om at selv den mest benyttede Nibor
(tre méneder lopetid), er referanse for kontrakter
som i sum er i den storrelsesorden som forordnin-
gen angir som terskelverdi for kritiske referanse-
verdier. Finans Norge anser bruken av Nowa som
sa begrenset at den ikke kan defineres som en kri-
tisk referanserente.

Norske Finansielle Referanser (NoRe), som
administrerer referanserenten Nibor, skriver i sitt
heringssvar at de antar at bruken av Nibor har et
omfang som ligger under belopsgrensene for kri-
tiske referanseverdier i forordningen (EUR 500
mrd. eller 400 mrd., jf. punkt 4.2). NoRe mener
det ikke er tungtveiende argumenter for & defi-
nere Nibor som en kritisk referanseverdi, og at
man ber unngé dette med mindre det kan fastslas

med sikkerhet at bruken overstiger terskel-
verdiene i forordningen.

Verdipapirfondenes forening (VFF) viser i sitt
heringssvar til at det er viktig at tilsynet samarbei-
der med akterene og med bransjen for 4 finne
gode og praktikable lgsninger. VFF viser til for-
talen punkt nr. 9, som sier at forordningen skal
sikre en forholdsmessig tilpasset reaksjon pa de
risikoer som forskjellige referanseverdier utgjer.
Det er etter VFFs vurdering viktig 4 ha dette pro-
porsjonalitetsprinsippet i mente ved praktise-
ringen av reglene.

Nordic Bond Pricing (NBP) skriver i sitt
heringssvar at de er opptatt av at administratorer
av betydningsfulle og ikke-betydningsfulle refe-
ranseverdier ber kunne benytte unntaksbestem-
melser som er angitt i forordningens artikkel 25
og 26. Ved a legge for store eller unedvendige byr-
der pa tilbydere av referanseverdier og bidrags-
ytere, vil man ifelge NBP kunne svekke data-
grunnlaget. 1 ytterste konsekvens vil en streng
regelverksfortolkning ifolge NBP kunne medfore
at man ikke har tilstrekkelig grunnlag til & opp-
rettholde beregning av referanseverdier, noe som
vil kunne fi negative konsekvenser for finans-
markedene i Norge.

4.5 Departementets vurdering

Departementet legger til grunn at det ikke er
behov for nasjonale bestemmelser om Kklassifise-
ring og bruk av referanseverdier eller krav til
administratorer og bidragsytere, ettersom dette
fullt ut dekkes av forordningens bestemmelser og
utfyllende rettsakter.

Departementet legger til grunn at Finanstil-
synet i samrad med den enkelte administrator vil
ta stilling til klassifiseringen av referanseverdier
og eventuell bruk av unntaksbestemmelser i det
norske markedet i trdd med forordningens
bestemmelser.
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5 Tilsyn

5.1 Myndigheter og oppgavefordeling

5.1.1

Forordningen legger pa flere omrader oppgaver
til nasjonale myndigheter. Det mé avgjeres hvem
som skal uteve denne myndigheten i Norge, jf.
forordningen artikkel 40. Det folger av forordnin-
gen artikkel 34 at nasjonale myndigheter skal gi
tillatelse til, eller godkjenne registrering av, admi-
nistrator av en referanseverdi. Nasjonale myndig-
heter skal etter forordningen artiklene 35 og 42
nr. 2 bokstav d kunne trekke tilbake en admi-
nistrators tillatelse eller suspendere en admi-
nistrators godkjenning. Nasjonale myndigheter
skal etter forordningen artiklene 46 og 47 sam-
arbeide med ESMA og vare medlemmer av even-
tuelle tilsynskollegier. Dersom en medlemsstat
utpeker mer enn én kompetent myndighet, skal
deres respektive roller defineres klart, og det skal
utpekes én myndighet som har ansvar for a koor-
dinere samarbeid og informasjonsutveksling med
Kommisjonen, ESMA og andre medlemsstaters
kompetente myndigheter, jf. forordningen artik-
kel 40 nr. 2. Forordningen artikkel 37 apner for at
en medlemsstats kompetente myndighet etter
avtale kan delegere sine oppgaver til ESMA eller
en kompetent myndighet i et annet medlemsland.

Forordningen gir pa flere omrader ESMA eller
Kommisjonen myndighet til 4 fastsette tekniske
standarder eller retningslinjer. ESMA har etter
forordningen artikkel 31 myndighet til & trekke til-
bake godkjenningen av en administrator lokalisert
i et tredjeland, dersom flere vilkar er oppfylt, gjen-
nom 4 fijerne administratoren fra ESMAS register,
jf. punkt 4.2.1.

Forordningen

5.1.2 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet foreslar i heringsnotatet 4 videre-
fore referanserentelovens gjeldende system, der
det er Finansdepartementet som avgjer om tilla-
telse skal gis til en administrator av en referanse-
verdi. Tilsynet foreslar ogsa 4 legge myndigheten
til & godkjenne registrering av en administrator til
departementet. Videre foreslar Finanstilsynet at

retten til 4 trekke tilbake eller suspendere en
administrators tillatelse eller godkjenning legges
til Finansdepartementet som konsesjonsmyndig-
het. Tilsynet skriver i heringsnotatet at det ikke
vil vaere noe i veien for at departementet dele-
gerer myndighet, for eksempel til Finanstilsynet,
til & godkjenne registrering av administratorer
som administrerer ikke-betydningsfulle referanse-
verdier.

I trdd med gjeldende referanserentelov fore-
slar Finanstilsynet at Finanstilsynet skal fore til-
syn med administratorer og andre akterers over-
holdelse av forordningen. Finanstilsynet foreslar
ogsé at de skal uteve andre oppgaver som folger
av forordningen, herunder 4 vare kontaktpunkt
overfor ESMA og medlem av eventuelle tilsyns-
kollegier.

5.1.3 Heringsinstansenes syn

Hoeringsinstansene har ikke hatt merknader til
Finanstilsynets forslag om oppgavefordeling myn-
dighetene imellom.

5.1.4 Departementets vurdering

Departementet foreslar at referanserentelovens
system endres slik at kompetansen til & avgjore
om tillatelse eller godkjenning av registrering skal
gis til en administrator av en referanseverdi, leg-
ges til Finanstilsynet, jf. lovforslaget § 2. Departe-
mentet viser til at antallet administratorer antas &
oke ved inkorporeringen av referanseverdiforord-
ningen. Hensynet til en enhetlig og effektiv
behandling av sakene tilsier at avgjoerelsene sam-
les i Finanstilsynet. Det er ogsd av betydning at
Finanstilsynet i praksis vil fere tilsyn med admi-
nistratorene, jf. nedenfor.

Etter departementets vurdering ber Finanstil-
synet ogsa veere tilsynsmyndighet for fastsettelse
av referanseverdier, i trdd med heringsutkastet og
gjeldende referanserentelov, se lovforslaget § 3.
Departementet viser til at Finanstilsynet i dag har
tilsyn med fastsettelsen av referanserenter, regu-
lerte markedsplasser og verdipapirmarkedene
generelt. Et flertall av administratorer og bidrags-
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ytere til referanseverdier er foretak som allerede
er under tilsyn av Finanstilsynet. Finanstilsynet
har derfor et godt grunnlag for & fore et helhetlig
tilsyn med fastsettelsen av referanseverdier. Det
er etter departementets vurdering naturlig at
Finanstilsynet som tilsynsmyndighet er kontakt-
punkt overfor ESMA og er medlem i eventuelle til-
synskollegier.

Som nevnt i punkt 5.1.1, dpner forordningen
artikkel 37 for at kompetente myndigheter kan
delegere sine oppgaver til ESMA eller andre lands
kompetente myndigheter. Departementet ser ikke
at det skulle veere aktuelt 4 foreta noen slik dele-
gasjon.

I punkt 5.1.1 nevnes ogsa forordningen artik-
kel 31, som gir ESMA kompetanse til a trekke til-
bake registrering av administrator fra tredjeland.
Et slikt tilbakekall vil samtidig innebaere at norske
foretak under tilsyn ikke lenger vil kunne bruke
en referanseverdi administrert av denne admini-
stratoren. Dette kan forstis som en indirekte over-
foring av myndighet til ESMA, ved at disse tredje-
landsforetakenes tjenester ikke lenger vil kunne
benyttes av norske foretak. Arten av myndighet
som overfores, omfanget av myndighetsoverforin-
gen og det begrensede saksomradet dette gjelder,
tilsier at den myndigheten som overferes, ma
anses som lite inngripende.

5.2 Virkemidlerilgpende tilsyn

5.2.1

Tilsynsmyndighetene skal etter forordningen ha
en rekke virkemidler tilgjengelig som skal kunne
brukes i samsvar med nasjonal lov. Minimums-
kravene listes opp i forordningen artikkel 41.
Finanstilsynet oppsummerer i heringsnotatet
(punkt 3.4.1) kravene slik:

Forordningen

«(a) fa tilgang til dokumenter og annet materiale
i enhver form, motta og ta kopi av dette,

(b) kreve informasjon fra enhver person som er
involvert i administreringen av eller bidrag
til en referanseverdi, og ved behov innkalle
vedkommende til muntlig forklaring,

(c) ved referanseverdier som omhandler rava-
rer, kreve informasjon fra bidragsytere pa
relaterte spotmarkeder i standardiserte for-
mer eller rapporter om transaksjoner og
direkte tilgang til handelssystemer,

(d) utfere stedlig tilsyn og undersekelser pa
andre steder enn i privatboliger,

(e) adgang til juridiske personers lokaler for &
beslaglegge dokumenter eller andre opp-

lysninger i enhver form nar det foreligger
skjellig grunn til mistanke om at de aktuelle
opplysningene kan vere bevis for brudd pa
forordningen,

() fra enheter under tilsyn, kreve utlevert
eksisterende opptak av telefonsamtaler
eller elektronisk kommunikasjon eller
andre opplysninger om datatrafikk,

() kreve arrest eller beslag i eiendeler,

(h) kreve midlertidig oppher av enhver atferd
som tilsynsmyndigheten mener strider mot
forordningen,

(i) palegge et midlertidig forbud mot profesjo-
nell virksomhet og

() treffe tiltak for & informere allmennheten
om en referanseverdi, herunder 4 kunne
palegge administrator eller andre som har
publisert en referanseverdi, & publisere en
rettelse til referanseverdien.»

Virkemidlene skal etter forordningen artikkel 41
nr. 2 kunne brukes av tilsynsmyndigheten selv, i
samarbeid med andre myndigheter eller markeds-
aktorer, etter delegasjon til andre myndigheter
eller markedsakterer, eller ved begjeering til dom-
stolen.

5.2.2 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet skriver i heringsnotatet at enkelte
av virkemidlene som skal veere tilgjengelige for til-
synsmyndighetene, synes & ga veldig langt. Til-
synet viser bl.a. til at personkretsen under artikkel
41 nr. 1 bokstavene a og d ikke er naermere
avgrenset utover at tilsynsmyndighetene ikke kan
gjore undersegkelser i privatboliger. Ettersom ret-
ten til forsvar og andre grunnleggende rettigheter
skal respekteres etter forordningen, finner
Finanstilsynet at det er naturlig & lese inn visse
begrensninger i forordningens ordlyd.

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at de
ovennevnte virkemidlene langt pa vei svarer til
virkemidlene tilsynsmyndighetene skal ha til-
gjengelig etter MiFID 1. Tilsynet viser i den
anledning til Verdipapirlovutvalgets vurdering i
utvalgets andre delutredning?:

«Utvalget bemerker innledningsvis at en rekke
av bestemmelsene i MiFID II artikkel 69 er
generelle i sin form; tilsynsmyndigheten skal

Markets in Financial Instruments Directive 2, direktiv
2014/65/EU.

2 NOU 2017: 1 Markeder for finansielle instrumenter —
gjennomfering av MiFID II og MiFIR, side 208.
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ha rett til «ethvert dokument» og be om opp-
lysninger «fra enhver person». Anvendelses-
omradet for MiFID II setter imidlertid saklige
rammer for bruk av tilsynshjemlene. Generelt
utformede tilsynshjemler mé dermed leses i
denne konteksten. I Ot.prp. nr. 34 (2006-2007),
pkt. 12.4.4 dreftet departementet rekkevidden
av tilsynshjemlene:

«Departementet mener at man ma legge til
grunn en forstaelse i samsvar med direktivets
ordlyd, som taler om «enhver person» og
«ethvert dokument», sml. ogsa tilsvarende for-
stdelse i den svenske utredningen. Etter depar-
tementets vurdering er det nedvendig innenfor
MiFIDs saklige anvendelsesomréde & gi hjem-
mel for en alminnelig opplysningsplikt og plikt
til 4 legge frem dokumenter ogsi for personer
og foretak som ikke er under tilsyn. Departe-
mentet foreslar pad denne bakgrunn at opplys-
ningsplikten og plikten til & utlevere dokumen-
ter i gjeldende bestemmelse i vphl. § 12-2a,
som i hovedsak foreslas viderefert i ny vphl.
§ 15-3, utvides til 4 gjelde generelt ved mis-
tanke om overtredelse av verdipapirhandel-
loven kapittel 3, 4, 5, 8, 9, 10 eller 11 eller for-
skrifter gitti medhold av disse bestemmelsene.
Det vil si de kapitelene som omfattes av MiFID
og markedsmisbruksdirektivet.»

Departementets uttalelse gjaldt opplysnings-
plikten, men har relevans for alle situasjoner der
MiFID II gir regler som gir tilsynsmyndigheten
generell kompetanse. Utvalget vil legge departe-
mentets uttalelse til grunn ved gjennomfering av
nye kompetansebestemmelser.»

Finanstilsynet finner at denne tilnazermingen ber
folges ogsd ved gjennomferingen av referanse-
verdiforordningen.

5.2.3 Heringsinstansenes syn

Datatilsynet er i likhet med Finanstilsynet av den
oppfatning at enkelte av verkteyene virker a gi
nokséd vide hjemler, og viser til den manglende
avgrensningen av personkrets i artikkel 41 nr. 1
bokstavene b og d. Datatilsynet ber om at Finans-
departementet klargjor naermere hvor grensene
for tilsynshjemlene ber gé. Datatilsynet viser i den
anledning til en uttalelse fra EUs datatilsynsmyn-
dighet (European Data Protection Supervisor,
EDPS) i forbindelse med MiFID II og MiFIR, hvor
EDPS uttaler at tilsynsvirkemidler som knytter
seg til datatrafikk méa veere proporsjonale, begren-
ses til formalet, og ikke ga utover hva som er ned-
vendig for 4 oppné dette.

5.2.4 Departementets vurdering

Departementet kommenterer de enkelte av for-
ordningens krav til tilsynsmyndighetens virke-
midler nedenfor, se punkt 5.3, 5.4, 5.5 og 5.7. For
ordens skyld nevner departementet at Finanstil-
synet ikke har foreslatt saerskilte regler om til-
synsmyndighetens mulighet til & forlange arrest
og beslag i eiendeler, med henvisning til Ot.prp.
nr. 34 (2006-2007) som igjen viste videre til
reglene i tvisteloven Kkapittel 33 og straffe-
prosessloven Kkapittel 16. Departementet deler
Finanstilsynets vurdering av at det ikke er behov
for ytterligere regler for & oppfylle forordningens
krav.

I heringen har Datatilsynet tatt opp rekke-
vidden av tilsynshjemlene i lys av generelle krav
til behandling av personopplysninger. Generelt
understreker departementet at tilsynshjemlene er
knyttet til Finanstilsynets innhenting av opplysnin-
ger fra foretak under tilsyn. Det medferer bade en
saklig og personell begrensning. Departementet
bemerker videre at reglene skal sikre at Finanstil-
synet kan fore et effektivt tilsyn med foretak av
betydning for fastsettelse av referanseverdier.
Departementet viser til at tilliten til finansielle
referanseverdier er av stor betydning for finans-
markedenes funksjon jf. omtale i punkt 2.1, og det
er klart at det er av offentlig interesse & sikre
denne tilliten. For evrig vil personopplysnings-
loven gjelde for Finanstilsynets tilsynsvirksomhet,
nar denne er dekket av sistnevnte lovs virke-
omrdade.

5.3 Opplysningsplikt

5.3.1

Forordningen artikkel 41 nr. 1 bokstavene a, b, ¢
og f inneholder bestemmelser om tilsynsmyndig-
hetens muligheter til 4 innhente opplysninger.
Bokstav a omhandler tilsynsmyndighetens
adgang til 4 kreve dokumenter og annet materiale
i enhver form. Bokstav b regulerer opplysnings-
plikt for enhver person som er involvert i admi-
nistreringen av eller bidrag til en referanseverdi.
Bokstav ¢ inneholder en spesialbestemmelse om
at tilsynsmyndigheten i forbindelse med tilsyn
med referanseverdier basert pa varer skal kunne
innhente transaksjonsopplysninger fra bidrags-
ytere pa relaterte spotmarkeder. Bokstav f gjelder
innhenting av eksisterende opptak av telefon-
samtaler eller annen elektronisk kommunikasjon
og trafikkdata fra foretak under tilsyn.

Forordningen
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5.3.2 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet finner at det er grunn til & gjere
begrensninger i tilsynshjemlene om opplysnings-
plikt som felger av forordningen artikkel 41 nr. 1
bokstav a og b, ved at det skilles mellom allmenn-
heten og fysiske og juridiske personer som er
involvert i administreringen av, eller bidrag til, en
referanseverdi. For den sistnevnte gruppen av
personer mener Finanstilsynet at det ikke ber
veere noen terskel for at det skal foreligge en opp-
lysningsplikt. Etter tilsynets vurdering ber opplys-
ningsplikten til disse personene reguleres av
bestemmelser i finanstilsynsloven.

Etter Finanstilsynets forslag vil alle administra-
torer veere under tilsyn etter finanstilsynsloven § 1
nr. 21, og hjemlene i finanstilsynsloven kan derfor
brukes direkte overfor disse. Ogsd de fleste
bidragsytere vil veere underlagt finanstilsynsloven,
men ikke alle. Finanstilsynet foreslar derfor at
Finanstilsynet skal kunne kreve opplysninger etter
reglene i finanstilsynsloven fra bidragsytere til refe-
ranseverdier som er omfattet av referanseverdi-
forordningen. I Finanstilsynets forslag presiseres
det at opplysningsplikten kun gjelder virksomheten
knyttet til referanserenteloven.

Finanstilsynet foreslir en bestemmelse i refe-
ranserenteloven som innarbeider den sarlige opp-
lysningsplikten som folger av forordningen artik-
kel 41 nr. 1 bokstav c. Nar det gjelder innhenting
av eksisterende opptak av telefonsamtaler eller
annen elektronisk kommunikasjon og trafikkdata
fra foretak under tilsyn, finner Finanstilsynet at
denne opplysningsplikten er dekket under hjem-
lene i finanstilsynsloven.

Angiende allmennhetens opplysningsplikt,
mener Finanstilsynet det ber gjelde en terskel om
mistanke om overtredelse av forordningen for at
myndighetene skal kunne bruke hjemmelen.
Finanstilsynet viser til at en tilsvarende terskel
fremkommer av gjeldende verdipapirhandellov
§ 19-3 forste ledd om opplysningsplikt ved mis-
tanke om innsidehandel mv. (for ordens skyld
nevnes at bestemmelsen i Prop. 96 LS (2018-2019)
foreslas viderefort med samme nummerering).

5.3.3 Hgringsinstansenes syn

Ingen heringsinstanser har uttalt seg om Finans-
tilsynets forslag til regler om opplysningsplikt.

5.3.4 Departementets vurdering

Departementet deler Finanstilsynets vurdering
av rammen for opplysningsplikten Finanstil-

synet ber kunne ilegge etter loven, se lovfor-
slaget §8§4 og 5 om henholdsvis opplysnings-
plikten for bidragsytere til referanseverdier og
allmennheten generelt. I bestemmelsen om opp-
lysningsplikten for bidragsytere til en varerefe-
ranseverdi er ordlyden tilpasset lovforslaget i
Prop. 96 LS (2018-2019), som stiller lignende
krav om tilsynets tilgang til handelssystemer.
For foretak som allerede er underlagt tilsyn av
Finanstilsynet, gjelder reglene i finanstilsyns-
loven, se lovforslaget § 3.

5.4 Stedlig tilsyn mv.

5.4.1 Forordningen

Etter forordningen artikkel 41 nr. 1 bokstav d
skal tilsynsmyndigheten kunne gjennomfere
kontrollbesek eller undersokelser («on-site
inspections or investigations») pd andre steder
enn privatboliger. Tilsynsmyndigheten skal etter
forordningen artikkel 41 nr. 1 bokstav e kunne
kreve tilgang til juridiske personers lokaler for &
beslaglegge dokumenter eller fremskaffe andre
opplysninger i enhver form néar det foreligger
berettiget mistanke om at disse opplysningene
kan vere relevante for en underseokelse av om
forordningen er brutt. Etter forordningen artik-
kel 41 nr. 1 bokstav g skal tilsynsmyndigheten
kunne kreve frysing og/eller beslagleggelse av
eiendeler.

5.4.2 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet legger i heringsnotatet til grunn at
«stedlig tilsyn» er en tilstrekkelig betegnelse pa
virkemidlet som felger av forordningen artikkel
41 nr. 1 bokstav d. Finanstilsynet viser i
heringsnotatet til at alle administratorer og de
fleste bidragsytere vil veere omfattet av finans-
tilsynsloven § 1, og at det for disse ikke er noen
terskel for at stedlig tilsyn kan gjennomferes.
Ettersom stedlig tilsyn skal kunne foretas pa
ethvert sted med unntak av privatboliger, finner
Finanstilsynet at finanstilsynsloven ikke er til-
strekkelig for & gjennomfere forordningen.
Finanstilsynet finner at det ber gjeres visse
begrensninger i retten til 4 utfere stedlig tilsyn
hos personer som ikke er omfattet av finanstil-
synsloven, og mener verdipapirhandelloven § 15-5
om bevissikring kan tjene som menster for en
bestemmelse i trad med forordningen.
Finanstilsynet finner ikke at det er nedvendig
med serlige bestemmelser for & kunne ta arrest
eller beslag i eiendeler i samsvar med forord-
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ningen. Tilsynet viser til at forordningens krav er
gjennomfert ved de generelle bestemmelsene i
tvisteloven kapittel 33 og straffeprosessloven
kapittel 16.

5.4.3 Hgringsinstansenes syn

Finans Norge sKkriver i sitt heringssvar at de stot-
ter 4 avgrense og presisere virkeomradet sam-
menlignet med forordningsteksten.

5.4.4 Departementets vurdering

Departementet foreslir en bestemmelse om sted-
lig tilsyn og bevissikring i trdd med Finanstil-
synets forslag i heringsnotatet. Departementet er
for ovrig enig i Finanstilsynets og Finans Norges
vurdering om at bestemmelsen i forordningen om
stedlig tilsyn fremstar som generell, og at det ber
gjores enkelte presiseringer i tilsynsmyndig-
hetens rett til 4 gjennomfere stedlig tilsyn og
foreta bevissikring hos personer som ikke er
omfattet av finanstilsynsloven. Det vises til lovfor-
slaget § 6. Departementet har for evrig tilpasset
bestemmelsen reglene og kompetansen i verdi-
papirhandelloven § 19-5 om bevissikring.

5.5 Palegg om stans mv.

5.5.1 Forordningen

Etter forordningen artikkel 41 nr. 1 bokstav h skal
tilsynsmyndigheten kunne kreve midlertidig opp-
her av enhver atferd som tilsynsmyndigheten
mener strider mot forordningen. Etter bokstav i
skal tilsynsmyndigheten kunne pélegge et midler-
tidig forbud mot profesjonell virksomhet. Begge
paleggene skal kunne rettes mot enhver.

5.5.2 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet legger i heringsnotatet til grunn at
finanstilsynsloven § 4a gir tilstrekkelig hjemmel til
a4 oppfylle kravene i forordningen ettersom
bestemmelsen gir Finanstilsynet lovgrunnlag for
4 palegge noen som driver virksomhet som omfat-
tes av Finanstilsynets tilsynsomriade uten til-
latelse, & stanse virksomheten.

For annen atferd som tilsynsmyndigheten
mener strider mot forordningen, foreslar Finans-
tilsynet at en bestemmelse om palegg om stans
inntas i referanserenteloven. Tilsynet foreslar
videre at Finanstilsynet skal kunne ilegge en
tvangsmulkt dersom pélegget om stans ikke etter-
kommes.

5.5.3 Heringsinstansenes syn

Ingen heringsinstanser har uttalt seg om Finans-
tilsynets forslag til regler om palegg om stans.

5.5.4 Departementets vurdering

Finansdepartementet deler Finanstilsynets vurde-
ring om at finanstilsynsloven § 4a om stans av
konsesjonspliktig virksomhet uten nedvendig
konsesjon gir tilstrekkelig hjemmel til & oppfylle
kravene i forordningen. Nar det gjelder Finanstil-
synets forslag om en bestemmelse om stans av
annen atferd, er dette forslaget behandlet naer-
mere under punkt 6.3.4.

5.6 Administrativinndragning

5.6.1

Det folger av forordningen artikkel 42 nr. 2 bok-
stav b at tilsynsmyndigheten skal kunne inndra
oppnédd fortjeneste, eller unngétt tap, som folge
av brudd pa forordningen.

Forordningen

5.6.2 Finanstilsynets vurdering og forslag

Finanstilsynet foreslar at tiltaket gjennomferes i
referanseverdiloven etter menster av verdipapir-
handelloven § 17-2 (nd § 21-2) om vinningsavstaelse.

Finanstilsynet viser til at vinningsavstielse
skiller seg fra overtredelsesgebyr og betestraff
ved at vinningen kan inndras hos den som vinnin-
gen har tilfalt, uavhengig av om denne er det
samme rettssubjektet som har begatt overtredel-
sen. Reglene har ifelge Finanstilsynet en viktig
funksjon der det ikke er praktisk mulig & inndrive
kravet hos overtreder, for eksempel fordi midlene
er overfort til et annet rettssubjekt pa tidspunktet
for sanksjonering.

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at vin-
ningsavstaelse er en administrativ sanksjon som
faller inn under reglene i forvaltningsloven kapit-
tel IX.

5.6.3 Hgringsinstansenes syn

Horingsinstansene har ikke hatt merknader til
Finanstilsynets forslag om administrativ inndrag-
ning.

5.6.4 Departementets vurdering

Departementet slutter seg i hovedsak til Finanstil-
synets vurderinger og forslag om at tiltaket gjen-
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nomferes etter monster av reglene i verdipapir-
handelloven om administrativ inndragning (tid-
ligere vinningsavstelse), se forslag til §11.
Departementet har foretatt enkelte endringer i
bestemmelsen i lys av Prop. 96 LS (2018-2019)
om endringer i verdipapirhandelloven mv. Depar-
tementet finner ogsd grunn til & presisere at vin-
ningsavstaelse ilagt av Finanstilsynet ikke er en
administrativ sanksjon. Dette har stotte i Prop. 62
L (2015-2016) om de generelle reglene om admi-
nistrative sanksjoner i forvaltningsloven, se kapit-
tel 32. Departementet viser til at vinningsavstael-
sen i hovedsak vil veere gjenopprettende. Det
ponale elementet vil ikke std sentralt i en vurde-
ring av om inndragning skal besluttes.

5.7 Tilsynsmyndighetens adgang til
a gi offentlige uttalelser mv.

5.7.1

Tilsynsmyndigheten skal etter forordningen artik-
kel 41 nr. 1 bokstav j ha muligheten til 4 treffe til-
tak for & informere allmennheten om en referanse-
verdi, herunder 4 kunne palegge administrator,
eller andre som har publisert en referanseverdi, &
publisere en rettelse til referanseverdien.

Forordningen

5.7.2 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at det
utover bestemmelser om lovbestemt taushetsplikt

ikke er begrensninger i Finanstilsynets adgang til
4 uttale seg innenfor sitt ansvarsomrade. Finanstil-
synet mener derfor at det ikke er nedvendig med
noen lovhjemmel for at de skal kunne informere
allmennheten om en referanseverdi.

A palegge administrator eller andre som har
publisert referanseverdien, 4 publisere en rettelse
til verdien, krever imidlertid etter Finanstilsynets
vurdering lovhjemmel. Finanstilsynet foreslar der-
for at en bestemmelse om dette inntas i referanse-
renteloven. Tilsynet foreslar videre at Finanstil-
synet skal kunne ilegge en tvangsmulkt dersom
palegget om publisering av rettelse ikke blir etter-
kommet.

5.7.3 Heringsinstansenes syn

Horingsinstansene har ikke hatt merknader til
Finanstilsynets forslag.

5.7.4 Departementets vurdering

Departementet deler Finanstilsynets vurdering av
at det ikke er behov for serskilte regler om
Finanstilsynets adgang til & opplyse allmennheten
om en referanseverdi.

Forslagene om palegg og tvangsmulkt omtales
under punkt 6.3.4.
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6 Administrative tiltak og sanksjoner

6.1 Innledning

Referanseverdiforordningen stiller, i likhet med
andre nyere EU/E0Sregelverk pa finans-
markedsomradet, detaljerte og til dels omfattende
krav til medlemsstatenes reaksjonssystem. For
majoriteten av bestemmelsene i forordningen som
retter seg mot private parter, krever forordningen
artikkel 42 nr. 1 at administrative tiltak og sanksjo-
ner skal vare tilgjengelig ved eventuelle brudd.
Dersom en medlemsstat har fastsatt straffereak-
sjoner for overtredelse av forordningen, kan med-
lemsstaten unnlate a fastsette administrativ reak-
sjon for dette forholdet, jf. artikkel 42 nr. 3. Sank-
sjonsbestemmelsene er i forordningen utformet
som minimumsbestemmelser, jf. artikkel 42 nr. 2.
Myndigheten kan etter forordningen fastsette
flere og/eller strengere sanksjoner. Sanksjonene
skal i alle tilfelle vaere effektive, proporsjonale og
avskrekkende, jf. artikkel 42 nr. 1 andre avsnitt og
nr. 4.

Forordningen skiller ikke klart mellom admi-
nistrative tiltak og administrative sanksjoner, men
bruker i artikkel 42 nr. 2 samlebetegnelsen «admi-
nistrative sanctions and other administrative mea-
sures» 1 opplistingen av hvilke tiltak tilsynsmyn-
digheten skal ha tilgjengelig.

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at det
maé skilles mellom de to gruppene av tiltak, etter-
som administrative sanksjoner, i motsetning til
administrative tiltak, vil kunne regnes som straff
etter den europeiske menneskerettskonvensjonen.
Tilsynet viser videre til at de serlige saksbehand-
lingsreglene i saker om administrative sanksjoner
i forvaltningsloven kapittel IX vil komme til anven-
delse. Forvaltningsloven § 43 andre ledd definerer
en administrativ sanksjon som «en negativ reak-
sjon som kan ilegges av et forvaltningsorgan, som
retter seg mot en begétt overtredelse av lov, for-
skrift eller individuell avgjerelse, og som regnes
som straff etter den europeiske menneskeretts-
konvensjon». Finanstilsynet har i heringsnotatet
lagt denne definisjonen til grunn.

Departementet foreslar i grove trekk a innfere
et reaksjonssystem langs de linjene Finanstilsynet
foreslo i heringsnotatet, slik at det gis hjemler til &

ilegge overtredelsesgebyr og forbud mot a uteve
ledelsesfunksjoner. Det er imidlertid gjort enkelte
lovtekniske justeringer og seerlig oppdateringer
av lovforslaget i samsvar med andre lovforslag pa
finansmarkedsomrédet som er fremmet for Stor-
tinget, se Prop. 96 LS (2018-2019).

Referanseverdiforordningen stiller krav om at
et bredt spekter av forvaltningsmessige tiltak og
sanksjoner skal kunne iverksettes i tilfeller der
det avdekkes brudd pa sentrale regler i forordnin-
gen. Etter departementets syn er det enskelig a
legge til rette for at Finanstilsynet far fleksibilitet i
sin oppfelging av tilsynsobjektene. Dette er dess-
uten i trdd med lovendringer gjort i blant annet
verdipapirfondloven og hvitvaskingsloven de siste
arene, noe som bidrar til 4 sikre konsistens og for-
utsigbarhet.

6.2 Omfattede overtredelser

6.2.1

Overtredelser av en rekke bestemmelser i forord-
ningen skal som et minimum kunne fore til en
administrativ sanksjon eller tiltak, jf. forordningen
artikkel 42 nr. 1 bokstav a. Manglende samarbeid
ved en undersokelse, stedlig tilsyn eller fore-
sporsel dekket av artikkel 41, jf. punkt 5.3 skal
ogsd kunne rammes av administrative sanksjoner
eller tiltak, jf. artikkel 42 nr. 1 bokstav b.

Forordningen

6.2.2 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at bestem-
melsen som lister opp hvilke brudd pé forordnin-
gen som skal kunne metes med administrative
sanksjoner og tiltak, er en minimumsbestem-
melse, og at Finanstilsynets forslag pa enkelte
punkter omfatter overtredelser som ikke er
direkte nevnt i forordningen. Finanstilsynet fore-
slar at overtredelsesgebyr, jf. punkt 6.7.2, i tillegg
til overtredelsene som listes opp i forordnings-
bestemmelsen, ogsd skal kunne ilegges ved
brudd pa vilkér i tillatelse eller godkjenning, eller
dersom tillatelse eller godkjenning om administra-
tor er oppnadd ved hjelp av uriktige opplysninger
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eller andre uregelmessigheter. I tillegg presiseres
det at overtredelsesgebyr kan ilegges ved overtre-
delse av forskrifter til utfyllelse av bestemmelsene
nevnt i forordningen.

6.2.3 Horingsinstansenes syn

Heringsinstansene hadde ikke merknader til
Finanstilsynets forslag om hvilke overtredelser
som skal kunne fore til sanksjoner.

6.2.4 Departementets vurdering

Departementet viser til at forordningen 42 angir
en rekke konkrete artikler hvis overtredelse skal
kunne meotes med et administrativt tiltak eller en
administrativ sanksjon. Dette danner utgangs-
punktet for avgrensningen av de overtredelsene
som skal kunne metes med det administrative til-
tak og sanksjoner. Der det er relevant, vil departe-
mentet komme nzaermere tilbake til hvilke overtre-
delser som skal kunne fore til det enkelte tiltaket
eller den enkelte sanksjon.

6.3 Palegg om retting og tvangsmulkt

6.3.1

Etter forordningen artikkel 42 nr. 2 bokstav a skal
tilsynsmyndigheten kunne palegge administra-
torer og foretak under tilsyn som overtrer regel-
verket, om & avslutte atferden som er i strid med
regelverket og avsté fra 4 gjenta slik adferd.

Forordningen

6.3.2 Finanstilsynets vurdering og forslag

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at alle
administratorer og de fleste av bidragsyterne vil
veere under tilsyn, og at hjemlene i finanstilsyns-
loven kan brukes overfor disse. Finanstilsynet
legger til grunn at finanstilsynsloven § 4 nr. 7, som
sier at Finanstilsynet kan palegge de foretakene
det har tilsyn med, 4 rette pa forholdet dersom
foretakets organer ikke har overholdt sine plikter
i henhold til bestemmelser gitt i eller i medhold av
lov eller handlet i strid med konsesjonsvilkar, er
tilstrekkelig for & gjennomfere ovennevnte
bestemmelse for administratorer og de fleste
bidragsytere. For & sikre at alle bidragsytere
omfattes, foreslar Finanstilsynet en bestemmelse i
referanserenteloven om at péleggshjemlene i
finanstilsynsloven ogsd kan brukes overfor
bidragsytere til en referanseverdi omfattet av
loven. Det skal bare kunne gis palegg knyttet til
virksomhet som faller inn under loven.

Finanstilsynet viser til at det etter finanstil-
synsloven § 10 andre ledd kan fattes vedtak om
daglig lepende mulkt overfor personer og fore-
tak under tilsyn som ikke oppfyller pilegg som
er fattet med hjemmel i denne loven. Tilsynet fin-
ner at bestemmelsen kan brukes overfor
administratorer og de bidragsyterne som regule-
res av lovens § 1, men at daglig mulkt ogsa kan
veere et hensiktsmessig tiltak dersom en bidrags-
yter som ikke er omfattet av finanstilsynsloven,
bryter et pilegg med hjemmel i finanstilsyns-
loven. Finanstilsynet foreslar derfor en bestem-
melse som omfatter dette. Et vedtak om daglig
lopende mulkt vil etter Finanstilsynets vurdering
innebaere en tvangsmulkt etter bestemmelsene i
forvaltningsloven §51, og beslutningen om
tvangsmulkt er tvangsgrunnlag for utlegg etter
tvangsfullbyrdelsesloven § 7-2 forste ledd bok-
stav d.

6.3.3 Hgringsinstansenes syn

Horingsinstansene har ikke hatt merknader til
Finanstilsynets forslag om regler om péalegg og
tvangsmulkt.

6.3.4 Departementets vurdering

Departementet slutter seg til Finanstilsynets vur-
dering om at finanstilsynsloven § 4 nr. 7 for admi-
nistratorer og de fleste bidragsytere er tilstrekke-
lig for 4 gjennomfere forordningens bestemmelse
om at tilsynsmyndigheten skal kunne pélegge
administratorer og foretak under tilsyn som over-
trer regelverket om 4 avslutte adferd og & avsta fra
a gjenta slik adferd. For & sikre at palegg ogsa kan
rettes mot bidragsytere som ikke allerede er
under tilsyn, foreslar departementet & viderefore
gjeldende referanserentelov § 5 annet ledd, se lov-
forslaget § 3, som gir finanstilsynslovens regler
om opplysningsplikt og pélegg anvendelse for
bidragsyterne. For & sikre hjemmel til 4 palegge
retting overfor enhver som opptrer i strid med
loven, foreslar departementet en seerskilt bestem-
melse om dette, men med en ordlyd som ligger
tettere opptil gjeldende referanserentelov §5
annet ledd. Det vises til forslaget til § 7. For fore-
tak under tilsyn vil hjemlene i praksis veere over-
lappende.

Departementet er enig med Finanstilsynet i at
det er nedvendig med lovhjemmel for & sikre at
Finanstilsynet kan palegge administrator eller
andre & publisere en rettelse til en referanseverdi,
slik Finanstilsynet ogsa har foreslatt, se lovfor-
slaget § 8.
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Departementet slutter seg til Finanstilsynets
vurderinger nar det gjelder behovet for regler om
tvangsmulkt. For foretak som er underlagt finans-
tilsynsloven, vil loven § 10 annet ledd gi tilstrekke-
lig hjemmel for & ilegge tvangsmulkt for man-
glende etterlevelse av bla. palegg. For visse
bidragsytere foreslar departementet at tvangs-
mulktsadgangen gis ved en henvisning fra refe-
ranseverdiloven til finanstilsynsloven, se lovfor-
slaget § 3 annet ledd. For ovrig foreslar departe-
mentet at det kan gis tvangsmulkt for & sikre etter-
levelse av pilegg om retting og om & publisere en
rettelse til en referanseverdi, se lovforslaget § 9, jf.

8§ 7 og 8.

6.4 Offentliggjering av avgjerelse om
administrativt tiltak eller sanksjon

6.4.1

Det folger av forordningen artikkel 42 nr. 2 bok-
stav ¢ at tilsynsmyndigheten skal kunne komme
med en offentlig meddelelse om overtredelse der
den ansvarlige administratoren eller foretaket
under tilsyn og overtredelsens art nevnes.

Forordningen

6.4.2 Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet finner det ikke nedvendig med
egne lovbestemmelser for & legge til rette for
meddelelser som angitt i forordningen. Finans-
tilsynet har innenfor rammene av lovbestemt taus-
hetsplikt anledning til & komme med markeds-
advarsler mv. Finanstilsynet antar at informasjo-
nen kan formuleres slik at man ikke reper taus-
hetspliktbelagte opplysninger om drifts- eller for-
retningsforhold som det vil veere av konkur-
ransemessig betydning 4 hemmeligholde av hen-
syn til den som opplysningen angar, jf. forvalt-
ningsloven § 13 forste ledd nr. 2.

6.4.3 Horingsinstansenes syn

Heringsinstansene hadde ikke merknader til
Finanstilsynets vurderinger hva gjelder behovet
for regler om offentliggjoring av vedtak om admi-
nistrative tiltak og sanksjoner.

6.4.4 Departementets vurdering

Departementet slutter seg til Finanstilsynets vur-
dering om at det ikke er behov for egne lov-
bestemmelser for 4 gjennomfere forordningens
bestemmelse om at tilsynsmyndigheten skal

kunne komme med offentlige meddelelser om
lovbrudd. Departementet finner i denne sammen-
heng grunn til 4 bemerke at forordningen artikkel
45 i utgangspunktet ogsé stiller krav om a offent-
liggjore vedtak om administrative tiltak eller sank-
sjoner. Departementet bemerker at det likevel
ikke er nedvendig & gi seerskilte regler av typen
som ble gitt i verdipapirfondloven § 15-6 tredje
ledd og hvitvaskingsloven § 45 om unntak fra plikt
til offentliggjoring, da dette folger av forordningen
selv. Ved inkorporasjonen av forordningen vil
reglene ogsi gjelde som norsk lov.

6.5 Tilbakekall eller suspensjon av
tillatelse eller registrering

6.5.1

Tilsynsmyndigheten skal etter forordningen
artikkel 42 nr. 2 bokstav d kunne tilbakekalle
eller suspendere tillatelsen eller registreringen
til administratorer som bryter forordningen.
Artikkel 35 i forordningen omhandler ogsa til-
bakekall eller suspensjon av en tillatelse eller
registrering. Tilsynsmyndigheten skal etter
bestemmelsen kunne treffe vedtak om tilbake-
kall eller suspensjon dersom administrator alvor-
lig eller gjentatte ganger har overtradt bestem-
melser i forordningen.

Forordningen

6.5.2 Finanstilsynets vurdering

Ettersom bestemmelsene i forordningen blir del
av norsk rett, legger Finanstilsynet til grunn at det
ikke er nedvendig med ytterligere nasjonale
bestemmelser.

6.5.3 Hgringsinstansenes syn

Hoeringsinstansene hadde ikke merknader til
Finanstilsynets vurderinger hva gjelder tilbake-
kall eller suspensjon av tillatelse eller registre-
ring.

6.5.4 Departementets vurdering

Departementet deler Finanstilsynets vurdering
om at det ikke er nedvendig med nasjonale
bestemmelser om tilbakekall eller suspensjon av
tillatelse eller registrering, da det vil folge av for-
ordningen artikkel 35 at Finanstilsynet kan til-
bakekalle eller suspendere tillatelse eller registre-
ring.
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6.6 Forbud mot a utgve
ledelsesfunksjoner

6.6.1

Etter forordningen artikkel 42 nr. 2 bokstav e skal
tilsynsmyndigheten ha kompetanse til 4 ilegge et
midlertidig forbud mot at enhver fysisk person
som holdes ansvarlig for overtredelsen, skal
kunne uteve ledelsesfunksjoner i en administrator
eller bidragsyter under tilsyn. Det er ikke fastsatt
noen terskel i forordningen for overtredelser som
kan medfore et slikt forbud. I henhold til forord-
ningen skal forbudet vaere midlertidig, men for-
budets lengde er ikke naermere angitt. Det folger
heller ikke av forordningen om forbudet skal
utformes som en sanksjonsbestemmelse eller
som adgang til & treffe et annet forvaltnings-
vedtak.

Forordningen

6.6.2 Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet peker i heringsnotatet pa at det i
forordningen ikke er noen uttrykkelige egnet-
hetskrav til administrators styre og ledelse, men
at forordningens krav om forsvarlige styremeka-
nismer og at administratorer skal identifisere og
héandtere interessekonflikter, i praksis stiller visse
krav til styrets og ledelsens egnethet. Tilsynet
viser videre til at bidragsytere under tilsyn ogsa
vil veere underlagt sektorlovgivning for f.eks.
banker og verdipapirforetak som stiller egnet-
hetskrav for styre og ledelse.

Finanstilsynet peker i heringsnotatet pa at per-
sonkretsen for et midlertidig forbud er enhver
fysisk person som kan holdes ansvarlig for brudd
pa forordningen. Forbudet skal gjelde utevelse av
ledelsesfunksjoner i administratorer eller bidrags-
ytere under tilsyn. Finanstilsynet legger til grunn
at dette skal innebzaere et forbud mot & veere styre-
medlem, daglig leder eller faktisk leder i slike
foretak. Tilsynet skriver videre at det kan reises
spersmal om en person ber kunne veare faktisk
leder for et forretningsomrade som ikke relaterer
seg til bruddet pa referanseverdiforordningen.
Finanstilsynet finner det vanskelig a ta stilling til
dette pa generell basis, og mener det ber kunne
vurderes i det enkelte tilfellet, der det tas hensyn
til overtredelsens art.

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at til-
svarende bestemmelser om tilsynsmyndighetens
kompetanse til 4 ilegge midlertidig forbud mot &
utove ledelsesfunksjoner (ledelseskarantene) er
innfert i ny EU/E@S-lovgivning pa flere omrader
innenfor finansmarkedsomradet. Ved innarbei-

ding av slike krav i norsk lovgivning, peker
Finanstilsynet pd at ma det tas stilling til om ved-
tak om 4 ilegge en person ledelseskarantene skal
anses som en sanksjon og dermed skal treffes
etter bestemmelsen i forvaltningsloven § 45 om
ileggelse av administrativt rettighetstap, eller som
et alminnelig administrativt vedtak.

Finanstilsynet drefter i heringsnotatet spers-
maélet om ledelseskarantene skal anses som en
sanksjon eller som et alminnelig vedtak. Finans-
tilsynet peker pd at formalet med vedtak om
ledelseskarantene forst og fremst er & forebygge
svak ledelse av foretak under tilsyn og sikre all-
menn tillit til foretaket, og at det i utgangspunktet
ikke har et penalt forméal. Vedtakets formal kan
etter Finanstilsynets vurdering tilsi at det ikke
skal anses som et administrativt rettighetstap
etter forvaltningslovens bestemmelser om admi-
nistrative sanksjoner. P4 den annen side trekker
Finanstilsynet frem at personer som ilegges et
vedtak om ledelseskarantene, normalt vil oppleve
dette som et inngripende tiltak av penal karakter.
Vedtakets faktiske virkning for den vedtaket retter
seg mot, kan derfor etter Finanstilsynets vurde-
ring tilsi at det skal anses som administrativ sank-
sjon i henhold til forvaltningsloven.!

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at
Hvitvaskingslovutvalget? og  Verdipapirlovut-
valget? i sine utredninger har dreftet sporsmélet,
men har hatt ulike vurderinger av om vedtak om
ledelseskarantene skal anses som administrativ
sanksjon etter bestemmelsene i forvaltningsloven.
Finanstilsynet tar i heringsnotatet ikke stilling til
spersmalet, og foreslar heller ingen bestemmelse.
Tilsynet understreker likevel behovet for en prin-
sipiell avklaring av om norske bestemmelser om
ledelseskarantene skal utformes som administra-
tiv sanksjon eller som administrativt tiltak, og at
det er viktig med konsistens i saksbehandlings-
reglene pa tvers av alle tilsynsomrader der det
innferes slike bestemmelser.

6.6.3 Hgringsinstansenes syn

Finans Norge bemerker at spersmalet om hvor-
vidt ledelseskarantene skal anses som en admi-
nistrativ sanksjon, ber vurderes helhetlig for
finansomradet. Finans Norge tiltrer Verdipapirlov-
utvalgets forslag om at slike tilsynshjemler skal

Forvaltningsloven § 45.
2 NOU 2016: 27 punkt 10.5.4.4.1.
3 NOU 2017: 1 punkt 10.4.5. Departementet bemerker at Verdi-

papirlovutvalget senere endret sitt lovforslag i NOU 2017: 14,
sammenlignet med NOU 2017: 1.
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anses som et administrativt tiltak og ikke som en
sanksjon. Finans Norge begrunner synspunktet
med at Finanstilsynet allerede under gjeldende
krav til egnethetsvurdering av tillitsvalgte og fak-
tiske ledere i finansbedrifter, vil vurdere om
ledere har nedvendig tillit for & inneha en viktig
stilling. En eksplisitt hjemmel for ledelseskaran-
tene kan i denne sammenhengen etter Finans
Norges vurdering anses som en operasjonalise-
ring av det forvaltningsskjenn som i dag uteves
med basis i kravene til egnethetsvurdering.

Verdipapirfondenes forening bemerker at de i
flere heringer pa finansomradet har tatt til orde
for en samlet gjennomgang og best mulig harmo-
nisering av virkemiddelapparatet pa finansomra-
det, og sarlig skillet mellom straff og rene forvalt-
ningsmessige sanksjoner.

6.6.4 Departementets vurdering

Departementet foreslar at det gis hjemmel til a
fatte vedtak om forbud mot & ha ledelsesfunksjo-
ner i administratorer og bidragsytere under tilsyn.
Det folger av forordningen artikkel 42 nr. 2 bok-
stav e at tilsynsmyndigheten skal kunne ilegge et
slikt forbud, jf. punkt 6.6.1. Det vises til lovforsla-
get § 10. Departementet foreslar, slik det ogsa ble
foreslatt i Prop. 96 LS (2018-2019) om endringer i
verdipapirhandelloven mv. og allerede er vedtatt i
hvitvaskingsloven (foreslatt i Prop. 40 L (2017-
2018)), at et slikt forbud innrettes som et admi-
nistrativt tiltak. Departementet viser til at en slik
harmonisering pa tvers av regelverkene har vaert
etterlyst i heringen. Departementet viser videre til
begrunnelsen inntatt i Prop. 96 LS (2018-2019)
punkt 7.7.5.6, der det blant annet pekes pa hvor-
dan et slikt vedtak vil gi okt forutberegnelighet og
rettssikkerhet i form av klagerett.

Vurderingen etter bestemmelsen vil veaere
fremoverskuende, og vurderingstemaet vil vare
om vedkommende som felge av den eller de aktu-
elle overtredelsene er uskikket til 4 ha en ledel-
sesfunksjon i en administrator eller bidragsyter
under tilsyn. Nar det gjelder hvilke fysiske perso-
ner som kan ilegges slikt forbud, foreslar departe-
mentet samme avgrensning som i Prop. 96 LS
(2018-2019). Det betyr at vedtaket kan rette seg
mot ledelsen, ansatte og eventuelle oppdrags-
takere. Det er med andre ord ikke en nedvendig
forutsetning at den vedtaket retter seg mot, var
leder pé tidspunktet for overtredelsen. Det avgjo-
rende vil vaere om personen har overtradt eller
medvirket til overtredelse av bestemmelser i
loven eller i medhold av loven, pa en slik mate at
vedkommende ma anses uskikket til 4 inneha en

ledelsesfunksjon i en administrator eller bidrags-
yter under tilsyn i fremtiden. Det er vesentlig for
omverdenens tillit til referanseverdiene at perso-
nene som sitter i ledelsen i administratorene og
bidragsyterne, har hoy integritet.

Pa samme mate som i Prop. 96 LS (2018-2019)
og Prop. 40 L (2017-2018) foreslar ikke departe-
mentet en plikt til & fatte tidsbegrensede vedtak.
Departementet viser til at vurderingstemaet er
personens skikkethet, som det i utgangspunktet
ikke er grunn til & tro endrer seg som folge alene
av at det er gatt en gitt tid. Departementet presise-
rer at Finanstilsynet som forvaltningsorgan behol-
der kompetanse til & omgjore eget vedtak pa et
senere tidspunkt etter en fornyet vurdering, der
det i utgangspunktet ma kreves at konkrete nye
omstendigheter tilsier at personen ikke lenger er
uskikket.

Departementet foreslar en forskriftshjemmel i
§ 10 annet ledd, slik at det ved behov kan gis naer-
mere regler pa et senere tidspunkt.

Departementet bemerker for ovrig avslut-
ningsvis at hvitvaskingsloven § 48 ble utformet
annerledes enn det som ble foreslitt av Hvit-
vaskingslovutvalget i NOU 2016: 27, slik at
heringsnotatets sammenligning med utvalgets
forslag ikke lenger er relevant.

6.7 Overtredelsesgebyr

6.7.1

Etter forordningen artikkel 42 nr. 3 andre avsnitt
er det et nasjonalt valg for den enkelte stat om
overtredelser av forordningen skal kunne sank-
sjoneres med overtredelsesgebyr eller om over-
tredelser i stedet bare skal kunne sanksjoneres
gjennom det strafferettslige sporet. Det er derfor
ingen plikt for norske myndigheter til & innfere
overtredelsesgebyr.

Det fremgér av forordningen artikkel 42 nr. 2
bokstav f at det maksimale overtredelsesgebyret
skal minst svare til tre ganger oppnadd fortjeneste
eller unngatt tap som felge av overtredelsen, nar
det er mulig a fastsette dette. Forordningen fast-
setter ogsd maksimumsbelep for overtredelses-
gebyr. Maksimumsbelopene er pa henholdsvis
EUR 100000, 250000, 500000 og 1000 000,
avhengig av hvilken bestemmelse i forordningen
som er overtradt, og om gebyret skal ilegges en
fysisk eller juridisk person.? For en fysisk person
skal belopet for de fleste overtredelsene kunne

Forordningen

4 For land utenfor eurosonen skal de nevnte belopene
omregnes til nasjonal valuta.
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settes til opptil EUR 500 000, jf. artikkel 42 nr. 2
bokstav g.

Maksimumsbelop for en juridisk person skal
for de fleste overtredelsene kunne utgjere opptil
EUR 1 000 000, eller opptil 10 prosent av den sam-
lede arsomsetningen i henhold til siste tilgjenge-
lige arsregnskap som er godkjent av ledelsen, der-
som dette er heyere, jf. forordningen artikkel 42
nr. 2 bokstav h. For morforetak eller et datterfore-
tak av et morforetak som skal utarbeide konsern-
regnskap etter konsolidert regnskapsdirektiv®,
skal den samlede omsetningen veere den totale
arsomsetningen eller tilvarende inntekt etter rele-
vante regnskapsdirektiver etter siste tilgjengelige
konsoliderte arsregnskap godkjent av ledelsen i
det overordnede morforetaket.

De ovennevnte grensene gjelder for overtre-
delse av de fleste bestemmelsene i forordningen.
Et unntak gjelder overtredelser av artikkel 11 nr.
1 bokstav d eller artikkel nr. 4, som gjelder
grunnlagsdata for en referanseverdi. For juridiske
personer nedjusteres da maksimumsbeleopet til
EUR 250 000 eller 2 prosent av drsomsetningen,
mens maksimumsbelopet for fysiske personer er
satt til EUR 100 000, jf. forordningen artikkel 42
nr. 2.

Nasjonale myndigheter kan etter forordningen
artikkel 42 nr. 4 fastsette regler om heyere maksi-
mumsbelop enn de ovennevnte, men kan ikke la
vaere 4 fastsette slike belop eller fastsette belop
som er lavere.

6.7.2 Finanstilsynets vurdering og forslag

I vurderingen av om tilsynsmyndigheten skal fa
hjemmel til & ilegge overtredelsesgebyr, legger
Finanstilsynet i heringsnotatet til grunn at en ma
avveie myndighetenes behov for 4 hindheve for-
ordningen pa en effektiv mate mot hensynet til
rettssikkerhet for dem som kan bli ilagt overtre-
delsesgebyr.

Etter Finanstilsynets vurdering vil en mulighet
til 4 ilegge overtredelsesgebyr vaere en effektiv
méte 4 forebygge og sanksjonere overtredelser av
forordningen. Tilsynet peker pa at overtredelses-
gebyr er et virkemiddel som enkelt kan tilpasses
hver enkelt overtredelse, og at effektiv sanksjone-
ring av brudd pé regelverket bidrar til & opprett-
holde markedets integritet og troverdighet. Det
vil etter Finanstilsynets vurdering veaere ressurs-
besparende bade for tilsynet og politiet/patale-
myndigheten om Finanstilsynet selv kan ilegge et

5 Direktiv 2013/34/EU.

overtredelsesgebyr i stedet for at saken mé over-
sendes til politiet/patalemyndigheten.

Nar det gjelder hensynet til rettssikkerhet for
den gebyret gjelder, viser Finanstilsynet til at et
vedtak fra Finanstilsynet om overtredelsesgebyr
kan paklages til departementet etter reglene i for-
valtningsloven. Vedtak om overtredelsesgebyr vil
vaere en sanksjon etter forvaltningsloven § 44, noe
som inneberer at vedtaket kan preves av dom-
stolene i sivilprosessens former. Domstolene skal
kunne preve alle sider av saken.® Finanstilsynet
viser til at reglene i forvaltningsloven vil utfylle
bestemmelsen i referanserenteloven om overtre-
delsesgebyr og bidra til 4 ivareta hensynet til rett-
sikkerhet.

Pa denne bakgrunnen foreslar Finanstilsynet
bestemmelser som gir tilsynet hjemmel til &
ilegge overtredelsesgebyr som administrativ
sanksjon for brudd pa bestemmelsene nevnt i for-
ordningen artikkel 42 nr. 1. Tilsynet viser i
heringsnotatet til at det ogsa kan vaere behov for &
kunne reagere med overtredelsesgebyr mot per-
soner som har fatt tillatelse til & veere administra-
torer ved hjelp av uriktige erkleeringer eller andre
uregelmessigheter. Finanstilsynet foreslar at over-
tredelsesgebyr ogsa skal kunne benyttes i slike til-
feller.

Finanstilsynet viser i horingsnotatet til at sank-
sjonsbestemmelsene i forordningen ikke har en
avgrenset personkrets. Tilsynet foreslar derfor
ingen naermere angivelse av hvem som skal
kunne ilegges overtredelsesgebyr. Finanstilsynet
foreslar at det presiseres at tilsynet kan ilegge
overtredelsesgebyr dersom en person eller noen
som har handlet pa vegne av personen, har over-
tradt de aktuelle bestemmelsene i forordningen.
Personkretsen vil vaere den samme som etter
straffeloven § 27 forste ledd forste punktum om
foretaksstraff. Finanstilsynet foreslar at det ikke
fastsettes krav om skyld for at et foretak skal
kunne ilegges overtredelsesgebyr. Tilsynet viser
her til anbefalingen fra Justis- og beredskaps-
departementet om at det ikke skal veere krav om
skyld for & kunne ilegge foretak overtredelses-
gebyr.”

Nar det gjelder anonyme og kumulative feil,
viser Finanstilsynet til at forvaltningsloven § 46
forste ledd inneholder regler om at administrativ
foretakssanksjon kan ilegges ogsi i slike tilfeller,
dersom det er fastsatt i seerlov at administrativ
sanksjon kan ilegges overfor et foretak. Finanstil-
synet legger til grunn at bestemmelsen vil utfylle

6 Forvaltningsloven § 50.
7 Prop. 62 L (2015-2016) kapittel 9.3.
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reglene i referanserenteloven, slik at det ikke er
behov for tilsvarende bestemmelse i denne loven.
Finanstilsynet foreslar at det skal kunne ilegges
overtredelsesgebyr ved medvirkning.

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at for-
ordningen ikke sier noe om medlemmer av et
foretaks styre eller ledelse, eller andre fysiske per-
soner som i henhold til nasjonal lovgivning er
ansvarlig for overtredelsen, ogséa skal kunne ileg-
ges overtredelsesgebyr. Finanstilsynet antar at
det dermed er overlatt til nasjonale myndigheter &
fastsette vilkar for at overtredelsesgebyr eventuelt
skal kunne ilegges i slike tilfeller. Etter Finanstil-
synets vurdering er personlig ansvar for brudd pa
et foretaks plikter en alvorlig reaksjon, og det er
bare naturlig a ilegge overtredelsesgebyr for den
ansvarlige der det foreligger alvorlige brudd pa
pliktene etter forordningen. Finanstilsynet fore-
slar derfor at overtredelsesgebyr bare skal kunne
ilegges personer som har opptradt forsettlig eller
grovt uaktsomt. Finanstilsynet foreslar at det tas
inn en bestemmelse i referanserenteloven som gir
hjemmel til & ilegge fysiske personer som er styre-
medlem, daglig leder eller faktisk leder hos fore-
taket overtredelsesgebyr, men bare dersom ved-
kommende har utvist forsett eller grov uaktsom-
het i forbindelse med overtredelsen som forer til
at foretaket kan ilegges overtredelsesgebyr.

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at for-
holdet mellom kravet om at overtredelsesgebyret
minst skal svare til tre ganger oppnadd fortjeneste
eller unngatt tap som felge av overtredelsen, og
de ovennevnte maksimumsbelopene ikke er fast-
satt eller kommentert i forordningen. Tilsynet
viser til at en lignende bestemmelsed fremkom-
mer i direktiv 2014/65/EU (MiFID II), men da fol-
ger det uttrykkelig at denne beregningen kan bru-
kes hvis den forer til et hayere belop enn de opp-
gitte maksimumsbelopene.? Finanstilsynet legger
til grunn at referanseverdiforordningen ma for-
stas p4 samme mate.

Finanstilsynet foreslar at maksimumsbelopene
for overtredelsesgebyrene settes til henholdsvis
NOK 1 million, 2,5 millioner, 5 millioner og 10 mil-
lioner, men at overtredelsesgebyret kan fastsettes
til tre ganger oppnadd fortjeneste eller unngéatt
tap som felge av overtredelsen dersom dette belo-
pet er hoyere.

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at opp-
fyllelsesfristen for overtredelsesgebyr skal veere
fire uker fra vedtaket ble truffet etter forvaltnings-
loven §44. At overtredelsesgebyrene potensielt

8 MIFID 2 artikkel 70 nr. 6 bokstav (h).
9 MIFID 2 artikkel 70 nr. 6 bokstavene (f) og (g).

kan bli store, tilsier etter Finanstilsynets vurde-
ring at det ber gis en lenger frist. Finanstilsynet
foreslar derfor en betalingsfrist pd to méneder.
Finanstilsynet foreslar at overtredelsesgebyr for-
eldes etter to ar. Tilsvarende regel er fastsatt i
verdipapirfondloven.!?

6.7.3 Heringsinstansenes syn

Horingsinstansene hadde ikke merknader til
Finanstilsynets vurderinger og forslag om over-
tredelsesgebyr.

6.7.4 Departementets vurdering

Departementet foreslar at Finanstilsynet fir hjem-
mel til 4 ilegge overtredelsesgebyr for brudd pa
seerskilte bestemmelser i referanseverdiforord-
ningen, se lovforslaget § 12. Departementet er
enig i Finanstilsynets vurdering om at overtredel-
sesgebyr i tillegg til overtredelsene som listes opp
i forordningen, ogsé ber kunne ilegges ved brudd
pa vilkar for tillatelse eller godkjenning etter lov-
forslaget § 3. Departementet er enig i at ogsa
overtredelser av bestemmelser i forskrift som
utfyller de nevnte bestemmelsene i forordningen,
ber omfattes. Det vises til lovforslaget § 12 forste
ledd.

Overtredelsesgebyr skal ogsa kunne ilegges
ved manglende etterlevelse av palegg om opplys-
ningsplikt ilagt av Finanstilsynet, enten med hjem-
mel i finanstilsynsloven eller referanseverdiloven
§§ 4 eller 5. Departementet viser til at tilsvarende
losning er valgt i forslaget til endringer i verdi-
papirhandelloven, se Prop. 96 LS (2018-2019)
punkt 7.6.5.2 (s. 114). Forslaget innebaerer en
sterre grad av harmonisering pa tvers av regel-
verkene som Finanstilsynet forvalter.

Nar det gjelder tilfeller der en tillatelse eller
godkjenning er oppnéadd ved hjelp av uriktige opp-
lysninger eller andre uregelmessigheter, viser
departementet for det forste til at det folger av
referanseverdiforordningen artikkel 35 at en til-
latelse kan trekkes tilbake i slike tilfeller. Videre
viser departementet til at straffeloven §221 om
uriktig forklaring blant annet dekker tilfeller der
det «skriftlig eller muntlig» gis «uriktig opplys-
ning» til «offentlig myndighet nér forklaringen er
bestemt til 4 avgi bevis». Departementet legger
derfor til grunn at det vil veere straffbart dersom
en tillatelse etter lovforslaget er oppnadd ved hjelp
av uriktige opplysninger. Til illustrasjon vises det
til rettspraksis, se f.eks. Rt. 2007 side 28.

10 Verdipapirfondloven § 11-6 femte ledd.
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Departementet understreker at det er behov
for effektiv handhevelse av loven og forordnin-
gens regler. Dette bidrar til & opprettholde tilliten
til referanserenter og andre referanseverdier som
er av stor betydning for finansmarkedene. Depar-
tementet slutter seg til Finanstilsynets vurderin-
ger av dette spersmalet, jf. omtalen i punkt 6.7.2. I
heringen er det ikke gitt seerlige kommentarer om
forslaget om a kunne ilegge overtredelsesgebyr.
Det er gitt generelle kommentarer om behovet for
a4 se regelverkene om & ilegge administrative
sanksjoner i sammenheng med hverandre. Depar-
tementet viser til at det i hvitvaskingsloven er gitt
hjemler til 4 ilegge overtredelsesgebyr for brudd
pa sentrale bestemmelser av loven, se § 49. Det er
ogsa foreslatt hjemler for overtredelsesgebyr i
verdipapirhandelloven, se Prop. 96 LS (2018-
2019) punkt 7.6.5. Etter departementets vurdering
gjor de samme hensynene seg gjeldende for over-
tredelser av referanseverdiloven, herunder for-
ordningen som foreslas inkorporert. Lovforslaget
er derfor utformet etter monster av disse bestem-
melsene, med tilpasninger av utmalingsreglene, jf.
forordningen artikkel 42.

Departementet bemerker at forordningens
plikter hvis overtredelse etter forordningen skal
kunne sanksjoneres, retter seg mot administrato-
rer, bidragsytere under tilsyn og til dels andre
foretak under tilsyn. Bade administratorer og
bidragsytere kan etter forordningen i prinsippet
veere fysiske personer. Det er klart at overtredel-
sesgebyr i disse tilfellene kan rettes mot fysiske
personer.

Forordningen gir ikke naermere regler om
eventuelle andre fysiske personer skal kunne ileg-
ges sanksjoner, herunder overtredelsesgebyr, for-
uten at det gis saerskilte utmaélingsregler for
fysiske personer. Dette skiller seg fra en del annet
EQS-regelverk der det er krav om a kunne ilegge
sanksjoner for brudd péa ulike plikter. Etter en
samlet vurdering foreslar departementet at mulig-
heten til & ilegge overtredelsesgebyr gis i samsvar
med det som er pakrevd etter forordningen.
Departementet viser dessuten til muligheten til &
ilegge forbud mot 4 inneha ledelsesfunksjoner.

Departementet foreslar at overtredelsesgebyr
skal kunne ilegges fysiske personer nar det er
utvist uaktsombhet eller forsett.

Departementet foreslar a sette en foreldelses-
frist pa fem ar for adgangen til 4 ilegge overtredel-
sesgebyr. Departementet viser til Prop. 96 LS
(2018-2019) punkt 7.6.5.7, der det blant annet
vises til at man med en toarsfrist risikerer at alvor-
lige overtredelser ikke kan sanksjoneres fordi for-
eldelsen inntrer for det er praktisk mulig & skaffe

tilstrekkelig grunnlag for en sak. Departementet
viser til lovforslaget § 12 sjette ledd.

6.8 Retningslinjer ved valg av
administrative tiltak og sanksjoner

6.8.1

Etter forordningen artikkel 43 skal tilsynsmyndig-
heten ta alle relevante omstendigheter i betrakt-
ning nar det skal velges mellom ulike administra-
tive tiltak eller sanksjoner, og nir utméiling av
sanksjonen skal besluttes. Momentene som nev-
nes, er overtredelsens alvorlighetsgrad og varig-
het, referanseverdiens viktighet for finansiell sta-
bilitet og realskonomien, overtrederens ansvar,
overtrederens eokonomiske evne, oppniddd vin-
ning eller unngétt tap, overtreders vilje til 4 samar-
beide med tilsynsmyndigheten, tidligere overtre-
delser og tiltak den ansvarlige har truffet for &
unnga gjentakelser av overtredelsen. Det under-
strekes at tilsynsmyndigheten kan ta hensyn til
flere faktorer enn dem som er nevnt i bestemmel-
sen.

Forordningen

6.8.2 Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at forvalt-
ningsloven § 44 tredje ledd om utmaling av over-
tredelsesgebyr mot fysisk person, og § 46 andre
ledd om avgjerelse av om et foretak skal ilegges
administrativ sanksjon og ved individuell utmaéling
av sanksjonen, angir momenter det «kan» legges
vekt pa i avgjerelsen. Finanstilsynet finner at det
er stor grad av overlapp mellom momentene som
angis i forvaltningsloven og i forordningen, men
ogsd enkelte forskjeller. Blant annet nevner for-
ordningen artikkel 43 nr. 1 bokstav f at det skal
legges vekt pa overtrederens vilje til 4 samarbeide
med tilsynsmyndigheten, mens dette momentet
ikke er med i forvaltningsloven.

Tilsynet viser til at forvaltningsloven § 46 gjel-
der ved sporsmél om sanksjon mot foretak skal
ilegges, og utmaling av sanksjonen, men ikke
speorsmal om valg mellom ulike sanksjoner, noe
forordningen artikkel 43 nr. 1 gjer. Fordi forord-
ningens bestemmelse omfatter bade tiltak og
sanksjoner, omfatter den etter Finanstilsynets vur-
dering ogsa valg mellom flere virkemidler enn
bestemmelsen i forvaltningsloven som kun gjel-
der sanksjoner. Finanstilsynet finner at en veiled-
ning derfor vil vaere av verdi, og foreslar a innta
egne regler om hva det ber legges vekt pa ved
valg av administrative tiltak/sanksjoner og utma-
ling av sanksjoner i referanserenteloven som skal
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gjelde ved siden av reglene i forvaltningsloven.
Finanstilsynet foreslar at bestemmelsen utformes
slik at listen over momenter som skal vektlegges,
ikke er uttemmende.

6.8.3 Horingsinstansenes syn

Heringsinstansene hadde ikke merknader til
Finanstilsynets vurderinger og forslag om ret-
ningslinjer ved valg av administrative tiltak og
sanksjoner.

6.8.4 Departementets vurdering

Departementet foreslar en noe annen bestem-
melse om retningslinjene for Finanstilsynet ved
ileggelse av overtredelsesgebyr. Departementet
viser til begrunnelsen for tilsvarende lgsning i
Prop. 96 LS (2018-2019) punkt 7.6.5.6. Bestem-
melsen avgrenses dermed til & gjelde for utméling
av overtredelsesgebyr, og momentene som angis,
innledes med ordet «kan» fremfor «skal». Depar-
tementet presiserer at bade alminnelig forvalt-
ningsrett og referanseverdiforordningen vil stille
krav til de momentene Finanstilsynet vektlegger,
der de er relevante. Departementet viser til lov-
forslaget § 13. Departementet bemerker at listen
ikke er uttemmende, slik at den suppleres av de
alminnelige reglene i forvaltningsloven §§ 44 og
46, der det er relevant.

6.9 Viderefgring av parallelt
strafferegime

6.9.1 Gjeldende rett

Etter gjeldende referanserentelov § 6 er forsett-
lige eller uaktsomme overtredelser av loven, eller
bestemmelser eller pilegg gitt med hjemmel i
loven, straffbare. Overtredelser kan straffes med
boter eller, hvis det foreligger serlig skjerpende
omstendigheter, med fengsel inntil ett ar.

6.9.2 Finanstilsynets vurdering og forslag

I heringsnotatet viser Finanstilsynet til at forslaget
om & innfere administrative sanksjoner reiser
spersmélet om det er behov for & opprettholde
gjeldende straffebestemmelser. Finanstilsynet
peker pa at overtredelse av enkelte av bestemmel-
sene i forordningen har et stort skadepotensial,

og at overtredelse kan gjere at markedet mister
tilliten til ikke bare den aktuelle referanseverdien,
men ogsé andre referanseverdier. Allmennpreven-
tive hensyn taler etter Finanstilsynets vurdering
for at det ber veere mulig & straffeforfelge brudd
pa referanseverdiforordningen.

Finanstilsynet foresliar at straffebestemmel-
sen i referanserenteloven videreferes, men at den
endres til & veere forbeholdt grove eller gjentatte
overtredelser, siden deres forslag til lovendringer
inneholder mulighet til 4 reagere med overtredel-
sesgebyr. Finanstilsynet foreslar ogsa at kun over-
tredelse av reglene nevnt i forordningen artikkel
42 nr. 1 skal veere omfattet av straffebestemmel-
sen.

6.9.3 Hgringsinstansenes syn

Finans Norge skriver i sitt heringssvar at de er
enige i at man ber viderefore straffebestemmelser
i loven. De understreker at disse hjemlene ber
reserveres grove eller gjentatte overtredelser,
som ogsa fremstar som «Kklart straffverdige i lys
av bruk av alternative sanksjonsmidler».

6.9.4 Departementets vurdering

Departementet har foretatt en naermere vurde-
ring av behovet for 4 viderefore straffehjemmelen
i referanseverdiloven etter innfering av hjemler
for overtredelsesgebyr og forbud mot a4 inneha
ledelsesfunksjoner. De overtredelsene som det
etter referanseverdiforordningen er krav om skal
vaere underlagt sanksjoner, dekker en rekke ulike
plikter for administratorer, bidragsytere under til-
syn og i enkelte tilfeller andre foretak under til-
syn. I vurderingen av om et parallelt strafferegime
ber opprettholdes, har departementet sett hen til
anbefalingene i Prop. 62 L (2015-2016) punkt
7.4.3. Departementet viser szerlig til at det foreslas
a innfere hjemler for forbud mot 4 inneha ledel-
sesfunksjoner, samt for overtredelsesgebyr.
Departementet ser ikke for seg at det kan fore-
komme brudd pa referanseverdiforordningen
som ikke i tilstrekkelig grad kan sanksjoneres
med overtredelsesgebyr i storrelsesordenen som
fremgér av lovforslaget § 12.

Departementet finner grunn til 4 understreke
at regler om markedsmanipulasjon, innsidehandel
mv. vil fremgd av verdipapirhandelloven, og ikke
referanseverdiloven.
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7 Overgangsordninger

7.1 Forordningen

Forordningen artikkel 51 omhandler overgangs-
ordninger. Artikkel 51 nr. 1 sier at administrator
for en referanseverdi som eksisterte 30. juni 2016,
har frist 1. januar 2020 for & seke om godkjenning
eller registrering. Artikkel 51 nr. 4 apner for at til-
synsmyndigheten kan tillate bruk av en referanse-
verdi som ikke tilfredsstiller forordningens krav,
dersom et forbud mot denne bruken eller til-
pasning til forordningen vil innebare en jforce
majeure-begivenhet etter vilkérene i en finansiell
kontrakt, et finansielt instrument eller vedtektene
i et investeringsfond. Det samme gjelder dersom
et slikt forbud eller en slik tilpasning vil vanskelig-
gjore oppfyllelsen av, eller pd annen mate bryte
med, vilkdrene i en finansiell kontrakt, et finansi-
elt instrument eller vedtektene i et investerings-
fond. Det er ikke fastsatt noen utlepsdato for dette
unntaket, men nye kontrakter, finansielle instru-
menter eller investeringsfond kan ikke bruke
slike referanseverdier etter 1. januar 2020.

7.2 Finanstilsynets vurdering og
forslag

Finanstilsynet anser at adgangen til & bestemme
overgangsordninger etter artikkel 51 er dekket av
gjeldende lovs §7 andre ledd, som gir Finans-
departementet mulighet til & fastsette overgangs-
regler. Bestemmelsen foreslas viderefert uendret.

7.3 Hgringsinstansenes syn

Finans Norge skriver i sitt heringssvar at de leg-
ger til grunn at overgangs- og innfasingsbestem-

melsene i forordningen skal gjelde i norsk rett slik
de er formulert i forordningen. Dette er ifelge
Finans Norge bestemmelser som er viktige for at
ogsa de som er ansvarlige for de norske referanse-
verdier som eksisterte for forordningen ble ved-
tatt, skal kunne forholde seg til fristen 1. januar
2020 for & seke om godkjenning av sitt ramme-
verk.

Norske Finansielle Referanser (NoRe) vurderer
det som svert viktig at overgangsregelen om sok-
nadsfrist 1. januar 2020 for administratorer for
referanseverdier som eksisterte da forordningen
ble vedtatt, ogsa gjores gjeldende i Norge. NoRe
viser i sitt heringssvar til at ESMA i et spersmal-
og-svar-dokument (Q&A) publisert 5. juli 2017,
legger til grunn at skjeeringstidspunktet (30. juni
2016) er knyttet til om referanseverdien eksi-
sterte, ikke hvem som pa dette tidspunktet var
administrator. For & unngd at det skal bli en
periode uten reguleringskrav, mener NoRe at
dagens referanserenteforskrift kan videreferes og
virke parallelt med EU-reglene i en tilstrekkelig
lang periode etter at EU-forordningen er gjennom-
fort i norsk rett.

7.4 Departementets vurdering

Departementet deler Finanstilsynets vurdering
om at adgangen til & bestemme overgangsord-
ninger er dekket av referanserenteloven § 7 annet
ledd. Departementet foreslar & viderefore gjel-
dende § 7 som ny § 14. Forordningen, herunder
overgangs- og innfasingsbestemmelsene, skal
gjelde i norsk rett slik den er. Norske administra-
torer av referanseverdier vil derfor kunne for-
holde seg til fristene i forordningen artikkel 51.
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8 Forordning som endrer referanseverdiforordningen

EU-kommisjonen fremmet i mai 2018 et forslag til
en forordning som endrer referanseverdiforord-
ningen for a innfere nye kategorier for referanse-
verdier for lavkarboninvesteringer. Det ble opp-
nadd politisk enighet om forslaget i EU i mars
2019, men forordningen har ikke blitt endelig ved-
tatti EU.

Endringsforordningen definerer to nye typer
referanseverdier, <«EU Climate Transition
Benchmark» og «EU Paris-aligned Benchmark».

Endringsforordningen endrer ogsa overgangs-
bestemmelsene i referanseverdiforordningen
artikkel 51, se punkt 7.1. Endringene innebzerer at
tilbydere av eksisterende referanseverdier, som
har blitt utpekt som kritiske av Kommisjonen i en
delegert rettsakt, kan fortsette a tilby referanse-
verdien frem til 31. desember 2021. Eksisterende
kritiske referanseverdier kan brukes i eksi-
sterende og nye finansielle kontrakter mv. frem til

31. desember 2021. Frem til samme dato kan fore-
tak under tilsyn fortsette 4 bruke referanseverdier
som tilbys av administratorer lokalisert i tredje-
land, som allerede benyttes i finansielle kontrak-
ter mv. i EU.

Endringsforordningen forlenger den maksimale
perioden administratorer av kritiske referanse-
verdier skal kunne palegges a tilby referanse-
verdien, etter at administratoren selv ensker a
slutte 4 tilby den, fra 2 til 5 &r (se punkt 4.2.2). Til-
svarende forlenges perioden bidragsytere til kri-
tiske referanseverdier skal kunne palegges 4 gi
bidrag til referanseverdien fra 2 til 5 ar. Forordnin-
gen stiller ogsa enkelte krav til at administratorer
av referanseverdier skal publisere opplysninger
og vurderinger om hvordan faktorer som gjelder
milje, sosiale forhold og styring («KESG Factors»)
reflekteres i referanseverdien.
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9 Konsekvenser for annet regelverk

9.1 Forordningen

9.3 Hgringsinstansenes syn

Referanseverdiforordningen endrer andre EOS-
relevante forordninger og direktiver, hvorav
enkelte er tatt inn i EQS-avtalen og gjennomfert i
norsk rett. Forordningen artikkel 56 endrer mar-
kedsmisbruksforordningen!, mens artiklene 57
og 58 endrer henholdsvis direktiv om forbruker-
kredittavtaler  (forbrukerkredittdirektivet)? og
direktiv om forbrukeravtaler med sikkerhet i fast
eiendom (boliglansdirektivet)3. Av disse regel-
settene er det kun forbrukerkredittdirektivet som
er gjennomfert i norsk rett.

Finansdepartementet ba i Prop. 96 LS (2018-
2019) om samtykke til & innlemme markedsmis-
bruksforordningen i E@S-avtalen og foreslo a
gjennomfere forordningen i verdipapirhandel-
loven.

9.2 Finanstilsynets forslag

Finanstilsynet viser i heringsnotatet til at Verdi-
papirlovutvalget har fitt i oppdrag fra Finans-
departementet & utrede gjennomfering av forven-
tede EJS-regler som svarer til markedsmisbruks-
forordningen. Tilsynet legger til grunn at utvalget
i sitt forslag vil ta hensyn til endringene som
folger av referanseverdiforordningen.

Forbrukerkredittdirektivet er gjennomfert i
norsk rett i finansavtaleloven og i forskrift om kre-
dittavtaler mv. Finanstilsynet foreslar at det gjores
tekniske endringer i finansavtaleloven og den til-
herende forskriften som gjennomferer
endringene i direktivet som folger av referanse-
verdiforordningen. Tilsynet legger til grunn at
endringene i boliglansdirektivet vil bli vurdert néar
direktivet gjennomferes i norsk rett.

Finanstilsynet finner at referanserenteforskrif-
ten ma oppheves som folge av at forholdene den
omfatter, fullt ut vil bli regulert av referanseverdi-
forordningen og utfyllende regler.

Forordning EU 596/2014.
2 Direktiv 2008/48/EF.
3 Direktiv 2014/17/EU.

Justis- og beredskapsdepartementet viser i sitt
heringssvar til at de arbeider med en steorre revi-
sjon av finansavtaleloven i forbindelse med gjen-
nomfering av flere direktiver, herunder boliglans-
direktivet. Justis- og beredskapsdepartementet
skriver at departementet i den forbindelse vil fore-
sla endringer som er nedvendige som folge av
endringene i forbrukerkredittdirektivet og bolig-
lansdirektivet som referanseverdiforordningen
medferer. Justis- og beredskapsdepartementet
foreslar derfor at de felger opp endringene i
finansavtaleloven.

9.4 Departementets vurdering

Departementet slutter seg til Justis- og bered-
skapsdepartementets vurdering om at endringene
i forbrukerkredittdirektivet og boliglansdirektivet
som folger av referanseverdiforordningen, ber
folges opp av Justis- og beredskapsdepartementet.
Finansdepartementet foresldr derfor ikke
endringer i finansavtaleloven i denne lovproposi-
sjonen.

Markedsmisbruksforordningen  (forordning
(EU) nr. 596/2014) er foreslatt inkorporert i norsk
lovi Prop. 96 LS (2018-2019). Som papekt i nevnte
proposisjon punkt 6.1, er markedsmisbruks-
forordningen endret ved referanseverdiforord-
ningen. Nar referanseverdiforordningen er blitt
inkorporert i norsk rett i samsvar med departe-
mentets forslag, og denne inkorporasjonsbhestem-
melsen er tradt i kraft, vil ogsa inkorporasjons-
bestemmelsen for markedsmisbruksforordningen
endres. Det vises til Prop. 96 LS (2018-2019)
punkt 6.1. Det foreslas en slik endring av verdi-
papirhandelloven § 3-1 som er omtalt der, se for-
slaget til endringer i verdipapirhandelloven.

For evrig slutter departementet seg til Finans-
tilsynets vurdering om at referanserenteforskrif-
ten ma oppheves som folge av at forholdene den
omfatter, vil bli regulert av referanseverdiforord-
ningen og utfyllende regler.
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10 E@S-komiteens beslutning med tilpasninger

10.1 Vurdering

Bestemmelser som inkorporerer referanseverdi-
forordningen i norsk lov, kan ikke tre i kraft for
det er fattet beslutning i EJS-komiteen om inn-
lemmelse av forordningen i EQS-avtalen, og en
slik beslutning har tradt i kraft. Tidspunktet for
ikrafttredelse av beslutningen i E@S-komiteen vil
avhenge av om en eller flere av EOS/EFTA-sta-
tene tar konstitusjonelt forbehold, og i tilfelle nér
slike forbehold blir loftet.

Siden gjennomfering av E@Skomiteens
beslutning om innlemmelse av referanseverdifor-
ordningen i norsk rett vil kreve lovendring, er
Stortingets samtykke til godkjennelse av EQJS-
komiteens beslutning nedvendig i medhold av
Grunnloven § 26 annet ledd.

Utkast til E@QSkomitebeslutning om inn-
lemmelse av referanseverdiforordningen i EQJS-
avtalen folger i uoffisiell norsk oversettelse som
trykt vedlegg til proposisjonen. Tilsvarende gjel-
der uoffisiell norsk oversettelse av forordningen.

For omtale av samtykkeprosessen, vises det til
punkt 1.1.

10.2 Naermere om E@S-komiteens
beslutning

Utkastet til EOSkomitébeslutning om inn-
lemmelse av referanseverdiforordningen i EGQS-
avtalen inneholder en fortale og fem artikler med
tekniske E@S-tilpasninger, sedvanlige bestemmel-

ser om gyldigheten av bl.a. norsk sprakversjon og
ikrafttredelse av beslutningen.

Videre tilpasses fristene i forordningen til den
fristen som inntrer senest av datoen som felger av
forordningen, eller nir E@S-komitébeslutningen
trer i kraft.

Det folger ogsa av EQS-ilpasningene at der
referanseverdiforordningen viser til artikkel 19 i
forordning (EU) nr. 1095/2010 om opprettelse av
Den europeiske verdipapir- og markedstilsyns-
myndighet (ESMA-forordningen), er teksten til-
passet slik at den referer til ESMA eller, der det er
relevant, EFTAs overvakingsorgan. ESMA-forord-
ningen artikkel 19 regulerer ESMAs rolle i kon-
fliktsituasjoner mellom to eller flere lands nasjo-
nale tilsynsmyndigheter i tilfeller som angitt i
sektorrettsaktene. Henvisningen til EFTAs over-
vakingsorgan er relevant der overvakingsorganet
har en rolle etter ESMA-forordningen artikkel 19 i
EQS-tilpasset form, herunder ved utevelse av
bindende myndighet. Slik myndighetsoverforing
ble beskrevet og vedtatt av Stortinget i samsvar
med Prop.100 S (2015-2016) om bl.a. inn-
lemmelse av ESMA-forordningen i EQS-avtalen.

10.3 Konklusjon

Forordningen er EJSrelevant og Finansdeparte-
mentet anbefaler at Stortinget samtykker til inn-
lemmelse av forordningen med tilpasningstekst i
E@S-avtalen.
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11 @konomiske og administrative konsekvenser

11.1 Innledning

Referanseverdiforordningen innferer regler pa et
omrade som, med unntak av referanserenteloven
og den tilherende forskriften, ikke tidligere har
veert regulert i norsk rett. Referanseverdiforord-
ningen er EJS-relevant og mé inntas i norsk rett.
Jkonomiske og administrative konsekvenser av
gjennomfering av forordningen ma ses i lys av at
manglende eller avvikende gjennomfering vil
utgjere brudd pa Norges EdS-forpliktelser.

I forbindelse med arbeidet med forslag til refe-
ranseverdiforordningen gjennomferte EU-kommi-
sjonen i 2013 en omfattende konsekvensutred-
ning. I konsekvensutredningen viser Kommisjo-
nen til at markedene som péavirkes av referanse-
verdier, er svart store, og at integriteten til refe-
ranseverdier er viktig for prisingen av mange
finansielle instrumenter. Kommisjonen peker pa
at referanseverdier er sarbare for manipulasjon,
hovedsakelig pa grunn av kombinasjonen av
interessekonflikter og bruk av skjenn.

Gjennomferingen av referanseverdiforord-
ningen vil kunne bidra til 4 eke robustheten og til-
liten til referanseverdier ved & redusere risikoen
for manipulasjon. Dette kan bidra til ekt tillit og
mer velfungerende finansmarkeder.

11.2 Konsekvenser for administratorer
og bidragsytere

Gjennomferingen av referanseverdiforordningen
har konsekvenser for flere typer akterer, men det
er relativt fa foretak som omfattes. Aktorer som
administrerer referanseverdier, blir pafert til dels
omfattende byrder av forordningen, bade i den
innledende seknadsprosessen om tillatelse eller
registrering og 1 den lepende virksomheten.
Administratorer ma etter Finanstilsynets vurde-
ring trolig utvide sine retningslinjer og rutiner for
a tilfredsstille forordningens krav. De mé etablere
systemer for 4 ivareta kravene til dokumentasjon,
for eksempel opptak av telefonsamtaler. Finanstil-
synet skriver i heringsnotatet at flere av akterene
allerede har slike systemer pa plass, mens kra-

vene kan veare nye for enkelte foretak. Hvor byr-
defullt det nye regelverket blir for den enkelte
administrator, avhenger av hvordan den aktuelle
referanseverdien blir klassifisert. Noen av fore-
takene som omfattes av forordningen, kan regnes
som sma, men forordningen inneholder bestem-
melser og standarder som tar hensyn til et fore-
taks storrelse og klassifiseringen av den aktuelle
referanseverdien. De fleste aktuelle administra-
torer driver allerede virksomhet under tilsyn av
Finanstilsynet og er dermed vant til 4 forholde seg
til tilsynsmyndigheten.

Bidragsytere som er foretak under tilsyn, stil-
les etter forordningen artikkel 16 overfor en
rekke krav, blant annet om at de ma vurdere orga-
nisatorisk atskillelse av ansatte for & hindre
interessekonflikter. Bidragsytere til referanse-
renter méa opprette fysisk skille mellom de som
deltar i leveringen av rentebidrag (innberettere),
og rentederivathandlere, jf. forordningens anneks
1 nr. 7 bokstav d. Bidragsytere (panelbanker) til
referanserenten Nibor har allerede forpliktelser
etter referanserenteloven og den tilherende for-
skriften, men forskriften stiller ikke krav om orga-
nisatorisk eller fysisk skille. Forordningens krav
pd disse punktene kan veere en utfordring for
enkelte panelbanker.

Privatpersoner féar ikke plikter eller rettigheter
etter forordningen, men kan bli berert av de fore-
slatte administrative virkemidlene, tiltakene og
sanksjonene, som for eksempel opplysningsplikt
ved mistanke om overtredelse av regelverket og
vinningsavstielse ved faktiske overtredelser.

11.3 Konsekvenser for det offentlige

Finanstilsynet fir nye oppgaver etter forordnin-
gen. Kostnadene de nye oppgavene medferer dek-
kes innenfor eksisterende budsjettrammer. I for-
bindelse med at forordningen tas inn i norsk rett,
mé det kartlegges hvilke referanseverdier i det
norske markedet som omfattes av forordningen,
og hvordan disse skal klassifiseres. Administrato-
rer av referanseverdier som omfattes av forord-
ningen, ma ha tillatelse eller vere registrert. Sek-
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nadsprosessen kan bli omfattende, og det gjelder
egne tidsfrister for behandlingen pd henholdsvis
fire maneder for tillatelser og 45 arbeidsdager for
registreringer, jf. forordningen artikkel 34 nr. 6.
Finanstilsynets tilsyn med bidragsytere som
faller inn under finanstilsynsloven § 1, ma utvides
slik at ogsa virksomheten knyttet til referanse-
verdiloven dekkes. Dersom noen referanse-
verdier vurderes som Kritiske, mad myndighetene
opprette tilsynskollegium og ta saker i det
lepende tilsynet opp i kollegiet. Oppstar det mis-
tanke om at en referanseverdi har veert manipu-
lert, ma myndighetene iverksette omfattende
undersokelser. Av forordningen folger det ogsa

lepende rapporteringsplikter til ESMA for tilsyns-
myndigheten.

I likhet med gjennomfering av annet EU/EQS-
regelverk pa finansomradet i norsk rett kan gjen-
nomferingen av referanseverdiforordningen inne-
bare okt arbeidsbyrde for domstolene. Det er
vanskelig & ansla omfanget av nye saker som kan
komme som folge av gjennomfering av forordnin-
gen i norsk rett, men det lave antallet akterer som
omfattes av forordningen, tilsier etter departe-
mentets vurdering at omfanget ma antas & veere
begrenset. Fylkeskommuner og kommuner berg-
res ikke av forordningen.
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12 Merknader til de enkelte bestemmelsene

12.1 Verdipapirhandelloven

Til endring av lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapir-
handel

Til endringen i § 2-4 syvende og dttende ledd

I syvende ledd om definisjonen av derivater endres
henvisningen fra finansielle instrumenter som
nevnt i verdipapirmarkedsforordningen artikkel 2
nr. 1 punkt 29 til finansielle instrumenter som
nevnt verdipapirhandelloven § 2-4 forste ledd nr. 3
og §2-2 forste ledd nr. 4 til 10. Dette medferer
ikke materielle endringer, men gjor innholdet i
definisjonen mer tilgjengelig. Bakgrunnen er at
definisjonen av derivater i verdipapirmarkedsfor-
ordningen artikkel 2 nr. 1 punkt 29 viser til finansi-
elle instrumenter som nevnt i MiFID II artikkel 4
nr. 1 punkt 44 bokstav ¢) og i vedlegg I avsnitt C
nr. 4-10. Disse bestemmelsene i MiFID II er gjen-
nomfert i verdipapirhandelloven § 2-4 forste ledd
nr. 3 og § 2-2 ferste ledd nr. 4 til 10.

I dgttende ledd om definisjonen av varederivater
endres henvisningen fra verdipapirmarkedsfor-
ordningen artikkel 2 nr. 1 punkt 30 til finansielle
instrumenter som nevnt i § 2-4 forste ledd nr. 3
som er knyttet til en vare eller underliggende
instrument som nevnt i § 2-2 ferste ledd nr. 10,
eller finansielle instrumenter som nevnt i § 2-2 for-
ste ledd nr. 5, 6, 7 og 10. Dette medferer ikke
materielle endringer, men gjor innholdet i defini-
sjonen mer tilgjengelig. Bakgrunnen er at defini-
sjonen av varederivater i verdipapirmarkedsfor-
ordningen artikkel 2 nr. 1 punkt 30 viser til finansi-
elle instrumenter som nevnt i MiFID II artikkel 4
nr. 1 punkt 44 bokstav c¢) som er knyttet til en vare
eller et underliggende instrument som nevnt i
vedlegg I avsnitt C nr. 10, eller i MiFID II vedlegg
I avsnitt C nr. 5, 6, 7 og 10.

Til endringen i § 3-1 forste ledd

Det foreslds at inkorporasjonsbestemmelsen for
markedsmisbruksforordningen utvides for &
informere om at markedsmisbruksforordningen
endres ved referanseverdiforordningen artikkel
56 som gjennomfert i referanseverdiloven. Se

naermere omtale i Prop. 96 LS (2018-2019)
punkt 6.1.

Departementet bemerker at lovforslaget her
bygger pé at forslagene i Prop. 96 LS (2018-2019),
med bla. ny § 3-1, er vedtatt.

Tilendringen i § 19-11 dttende ledd tredje punktum

Endringene innebarer en justering av begreps-
bruk uten materiell betydning.

Departementet bemerker at lovforslaget her
bygger pé at forslagene i Prop. 96 LS (2018-2019),
med bl.a. ny § 19-11, er vedtatt.

12.2 Referanseverdiloven

Til ny § 1 Referanseverdiforordningen

Bestemmelsen inkorporerer forordning (EU)
2016/1011 av 8. juni 2016 om indekser brukt som
referanseverdier i finansielle instrumenter og
finansielle kontrakter eller for 4 méle resultatet i
investeringsfond (referanseverdiforordningen) i
norsk rett som lov.

I annet ledd forste punktum er departementet
gitt hjemmel til 4 fastsette utfyllende forskrifter til
inkorporasjonsbhestemmelsen, samt gjore
endringer i, herunder fastsette unntak fra,
bestemmelsene gjennomfert i ferste ledd, til gjen-
nomfering av Norges forpliktelser etter EQJS-avta-
len. Dette gjor det mulig & gjennomfere ufyllende
kommisjonsforordninger i norsk rett ved forskrift,
samt gjennomfere seerskilte, mindre endringer av
forordningen i forskrift uten lovendring.

I annet ledd annet punktum foreslds det en
seerskilt forskriftshjemmel for 4 gjennomfere de
delene av endringsforordningen omtalt i kapittel 8
i norsk rett som ikke kan gjennomferes med
hjemmel i forste punktum.

Tredje ledd bestemmer at referanser til refe-
ranseverdiforordningen gjelder slik den til enhver
tid er gjennomfert og endret i norsk rett.

1 fierde ledd gis det forskriftshjemmel for a iva-
reta hensynet til finansiell stabilitet og sikre og
velfungerende markeder, eller Norges utenriks-
politiske interesser. Bestemmelsen skal bare
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benyttes i serlige tilfeller der det er behov for &
beskytte disse formalene.

Til ny § 2 Tillatelse til eller godkjenning av administra-
torer

Det folger av bestemmelsen at Finsanstilsynet
avgjer spersmal om tillatelse og godkjenning av
registrering av administratorer av referanseverdier
som er omfattet av referanseverdiforordningen.
Det er presisert at Finanstilsynet ogsa har myndig-
het til & tilbakekalle tillatelse eller suspendere god-
kjenning i samsvar med forordningen artikkel 35.

Bestemmelsen er nsermere omtalt i punkt
5.1.4.

Til ny § 3 Tilsyn mv.

Det folger av bestemmelsens forste ledd at Finans-
tilsynet er tilsynsmyndighet, og at finanstilsyns-
loven i utgangspunktet gjelder. I annet ledd er det
bestemt at bidragsytere til en referanseverdi
omfattet av referanseverdiforordningen (f. §1)
kan pélegges opplysningsplikt og retting etter
reglene i finanstilsynsloven for den delen av virk-
somheten som er omfattet av loven her. For ovrig
gjelder reglene i finanstilsynsloven § 10 annet
ledd uten neermere henvisning ved manglende
etterlevelse av Finanstilsynets palegg.

Bestemmelsen er nzrmere omtalt i punkt
5.3.4.

Til ny § 4 Seerskilt opplysningsplikt for bidragsytere til
en varereferanseverdi

Bestemmelsen palegger bidragsytere omfattet av
referanseverdiforordningen artikkel 3 nr. 1 punkt
23 opplysningsplikt til Finanstilsynet etter fore-
sporsel. Opplysningsplikten gjelder transaksjoner,
herunder direkte tilgang til handelssystemer.
Bestemmelsen supplerer opplysningsplikten etter
finanstilsynsloven, som bidragsyterne under-
legges etter § 3.

Bestemmelsen er naermere omtalt i punkt
5.3.4.

Til ny § 5 Opplysningsplikt for enhver ved mistanke om
overtredelse

Bestemmelsen gjelder opplysningsplikt for
enhver nar Finanstilsynet har mistanke om over-
tredelse av bestemmelser gitt i eller i medhold av
denne loven.

Bestemmelsen er naermere omtalt i punkt
5.34.

Til ny § 6 Bevissikring

Bestemmelsen gir Finanstilsynet hjemmel til &
foreta bevissikring og bygger pa tilsvarende
regler i verdipapirhandelloven.

Bestemmelsen er neermere omtalt i punkt
5.4.4,

Tilny § 7 Pdlegg om retting

Bestemmelsen gir Finanstilsynet hjemmel til &
palegge stans av ulovlig atferd for bidragsytere
som ikke ellers er underlagt tilsyn av Finanstil-
synet, og dermed hjemmelen i finanstilsynsloven
om bl.a. & innrette virksomheten pé en viss mate.

For evrig gjelder reglene i finanstilsynsloven
§ 10 annet ledd uten nzermere henvisning ved
manglende etterlevelse av Finanstilsynets palegg.

Bestemmelsen er neermere omtalt i punkt
5.5.4.

Til ny § 8 Pdlegg om publisering

Bestemmelsen gir Finanstilsynet hjemmel til &
palegge en administrator eller andre som har
publisert en referanseverdi, 4 publisere en ret-
telse til referanseverdien. Bestemmelsen gjen-
nomferer kravet i referanseverdiforordningen
artikkel 41 nr. 1 bokstav j.

For ovrig gjelder reglene i finanstilsynsloven
§ 10 annet ledd uten nzermere henvisning ved
manglende etterlevelse av Finanstilsynets palegg.

Bestemmelsen er neermere omtalt i punkt
6.3.4.

Til ny § 9 Tvangsmulkt

Bestemmelsen gir Finanstilsynet hjemmel til a
ilegge tvangsmulkt for manglende etterlevelse av
palegg gitt med hjemmel i §§ 7 og 8 om henholds-
vis & rette ulovlige forhold og publisering av ret-
telse til referanseverdi.

Bestemmelsen er neermere omtalt i punkt
6.3.4.

Til ny § 10 Forbud mot d ha ledelsesfunksjon

Bestemmelsen gir Finanstilsynet hjemmel til a
fatte vedtak om 4 ilegge personer forbud mot a
inneha ledelsesfunksjoner i administrator som
nevnt i §2 eller bidragsytere under tilsyn.
Avgjerende er om personen som felge av over-
tredelser eller medvirkning til overtredelser méa
anses uskikket til 4 inneha en slik ledelsesfunk-
sjon.
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I annet ledd foreslar departementet at det kan
gis utfyllende forskrifter til bestemmelsen.

Bestemmelsen er naermere omtalt i punkt
6.6.4.

Til ny § 11 Administrativinndragning

Bestemmelsen gir Finanstilsynet hjemmel til &
beslutte at vinning skal inndras. Bestemmelsen
bygger pa tilsvarende forslag i Prop. 96 LS (2018-
2019) om endringer i verdipapirhandelloven, som
igjen bygger pa gjeldende regler i verdipapirhan-
delloven med enkelte justeringer.

En beslutning om administrativ inndragning
er ikke en forvaltningssanksjon, og krever ikke
skyld, noe som er i samsvar med anbefalingene i
Prop. 62 L (2015-2016) punkt 11.6.

Forste ledd angir hvilke potensielt utbyttegene-
rerende overtredelser som kan fere til administra-
tiv inndragning.

Annet ledd bestemmer at inndragningen kan
foretas overfor den utbyttet er tilfalt, uavhengig av
om det er lovovertrederen.

Tredje ledd bestemmer at inndragnings-
summen kan fastsettes skjonnsmessig dersom
sterrelsen ikke kan godtgjeres.

Fjerde ledd gir regler om inndragning fra kon-
sernselskaper.

Femte ledd til syvende ledd, samt tiende ledd, gir
regler om saksbehandlingen ved beslutninger om
administrativ inndragning.

Attende ledd gir regler om fradrag og tilbake-
foring av inndratt utbytte i tilfeller der det er betalt
erstatning eller foretatt nedvendig tilbakebetaling,
og der det i senere dom blir bestemt at erstatning
skal betales.

Niende ledd gjelder foreldelse av adgangen til &
beslutte administrativ inndragning.

Ellevte ledd gir departementet hjemmel til & gi
nermere regler om administrativ inndragning i
forskrift.

Bestemmelsen er nsermere omtalt i punkt
5.6.4.

Til ny § 12 Overtredelsesgebyr

Bestemmelsen gir Finanstilsynet hjemmel til &
ilegge overtredelsesgebyr ved narmere angitte
overtredelser av referanseverdiforordningen, her-
under forskrifter til relevante bestemmelser, og
ved overtredelse av pélegg gitt i tilknytning til de
samme bestemmelsene. Overtredelsesgebyr skal
ogsd kunne ilegges ved brudd péa vilkar gitt i til-
latelse eller godkjenning etter § 2, samt ved mang-
lende etterlevelse av palegg om opplysningsplikt.

Ved ileggelse av overtredelsesgebyr til foretak
er det ikke krav om at noen enkeltperson har
utvist skyld, jf. forvaltningsloven § 46 forste ledd.
For ovrig presiserer departementet at foretaks-
begrepet er det samme som i forvaltningsloven
§ 46 forste ledd annet punktum.

For gvrig bestemmer annet ledd at fysiske per-
soner bare kan ilegges overtredelsesgebyr ved
utvist forsett eller uaktsomhet.

I tredje til femte ledd er det gitt belopsmessige
rammer for utmalingen av overtredelsesgebyr.

Sjette ledd gir regler om foreldelse av adgan-
gen til 4 ilegge overtredelsesgebyr.

Syvende ledd gir departementet hjemmel til &
gi nermere regler om betaling av renter ved for-
sinket betaling av overtredelsesgebyr samt om &
stille strengere krav til skyld for &4 kunne ilegge
overtredelsesgebyr. For evrig fremgar generelle
regler om overtredelsesgebyrets oppfyllelsesfrist
av forvaltningsloven § 44.

Bestemmelsen er neermere omtalt i punkt
6.7.4.

Til ny § 13 Momenter ved ileggelse av overtredelses-
gebyr

Bestemmelsen angir momenter som kan vekt-
legges ved avgjerelsen om & ilegge overtredelses-
gebyr samt ved utmalingen av overtredelses-
gebyr. Bestemmelsen suppleres av momentene
som fremgér av forvaltningsloven § 46, der det er
relevant.

Bestemmelsen er neermere omtalt i punkt
6.8.4.
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Finansdepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver under
et framlagt forslag til proposisjon til Stortinget om
endringer i referanserenteloven mv. (gjennom-
foring av referanseverdiforordningen) og sam-
tykke til deltakelse i en beslutning i EQS-komi-
teen om innlemmelse i EJS-avtalen av forordning
(EU) 2016/1011 om referanseverdier.

Vi HARALD, Norges Konge
stadfester:

Stortinget blir bedt om & gjore vedtak til lov om endringer i referanserenteloven mv. (gjennomfering
av referanseverdiforordningen) og vedtak om samtykke til deltakelse i en beslutning i EJS-komiteen om
innlemmelse i E@JS-avtalen av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier i samsvar med et vedlagt
forslag.
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A

Forslag

til lov om endringer i referanserenteloven mv.
(gjennomfegring av referanseverdiforordningen)

I

I lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel
gjores folgende endringer:

§ 24 syvende og attende ledd skal lyde:

(7) Med derivater menes finansielle instru-
menter som nevnt i farste ledd nrv. 3 og § 2-2 forste
ledd nr. 4 til 10.

(8 Med varederivater menes finansielle
instrumenter som nevnt i farste ledd nr. 3 som er
knyttet til en vare eller underliggende instrument
som nevnt i § 2-2 forste ledd nr. 10, eller finansielle
instrumenter som nevnt i § 2-2 forste ledd nr. 5, 6, 7
og 10.

§ 3-1 forste ledd skal lyde:

(1) E@S-avtalen vedlegg IX forordning (EU)
nr. 596/2014 (markedsmisbruksforordningen),
som endret ved forordning (EU) 2016/1011 om
referanseverdier, gjelder som lov med de tilpas-
ninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til
avtalen og avtalen for ovrig.

§ 19-11 attende ledd tredje punktum skal lyde:
Dersom dom som nevnt i ferste punktum avsies
etter at vinning er inndratt, og den ansvarlige ikke
har midler til & dekke kravet, skal den inndratte
vinningen tilbakefores til skadelidte i den grad det
er nodvendig for & betale det belopet som er fast-
satt i dommen.

II

I lov 4. desember 2015 nr. 95 om fastsettelse av
referanserenter gjores folgende endringer:

Lovens tittel skal lyde:

Lov om fastsettelse av finansielle referanse-
verdier (referanseverdiloven)

§§ 1 til 13 skal lyde slik:
8§ 1 Referanseverdiforordningen

(1) EdS-avtalen vedlegg IX forordning (EU)
2016/1011 (om indekser brukt som referanse-
verdier i finansielle instrumenter og finansielle
kontrakter eller for & méle resultatet i investe-
ringsfond (referanseverdiforordningen)) gjelder
som lov med de tilpasninger som felger av ved-
legg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

(2) Departementet kan fastsette utfyllende for-
skrifter til bestemmelsen her og i forskrift gjere
endringer i, herunder fastsette unntak fra,
bestemmelsene gjennomfert i forste ledd til gjen-
nomfering av Norges forpliktelser etter EQS-avta-
len. Departementet kan ogsa av hensyn til & eta-
blere et helhetlig system for referanseverdier fast-
sette forskrifter som gir neermere regler om refe-
ranseverdier tilknyttet klimagassutslipp og publi-
sering av informasjon om referanseverdiers
betydning for barekraftsmél. Forskriften kan
ogséd forlenge tiden administratorer og bidrags-
ytere kan gis palegg som nevnt i referanseverdi-
forordningen artikkel 21 og artikkel 23.

(3) Nar det i loven her vises til referanseverdi-
forordningen, menes forordningen slik den til
enhver tid er gjennomfert og endret etter forste
eller annet ledd.

(4) Departementet kan i forskrift gi regler om
referanseverdier, administratorer av referanse-
verdier, fastsettelse av referanseverdier, bidrags-
ytere til referanseverdier og publisering av
referanseverdier dersom dette er nedvendig av
hensyn til finansiell stabilitet og sikre og velfunge-
rende markeder.
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§ 2 Tillatelse til eller godkjenning av administratorer

Finanstilsynet gir tillatelse til eller godkjenner
registrering av administratorer av referanse-
verdier etter referanseverdiforordningen. Finans-
tilsynet kan trekke tilbake eller suspendere en til-
latelse eller godkjenning etter artikkel 35 i refe-
ranseverdiforordningen.

§ 3 Tilsyn mu.

(1) Finanstilsynet er nasjonal tilsynsmyndig-
het etter referanseverdiforordningen og forer til-
syn med overholdelse av bestemmelser gitt i eller
i medhold av denne loven.

(2) Bidragsytere til en referanseverdi omfattet
av referanseverdiforordningen kan palegges opp-
lysningsplikt og retting etter bestemmelsene i
finanstilsynsloven for s vidt gjelder deres virk-
somhet omfattet av loven her.

§ 4 Seerskilt opplysningsplikt for bidragsytere til en
varereferanseverdi

Finanstilsynet kan kreve at bidragsytere til
referanseverdier som nevnt i referanseverdi-
forordningens artikkel 3 nr. 1 punkt 23 utleverer
opplysningene i standardisert format, og kan
kreve utlevert transaksjonsrapportering. I tillegg
kan Finanstilsynet kreve direkte tilgang til
handelssystemene.

8 5 Opplysningsplikt for enhver ved mistanke om

overtredelse

(1) Dersom Finanstilsynet har mistanke om
overtredelse av bestemmelser gitt i eller i med-
hold av denne loven, kan enhver palegges a gi de
opplysninger Finanstilsynet krever, herunder
stille til muntlig forklaring.

(2) Opplysningsplikten i forste ledd gjelder
uten hinder av taushetsplikt, med unntak av opp-
lysninger som vedkommende ville veert forhindret
fra 4 gi i en straffesak. Opplysningsplikten gjelder
uansett uten hinder av:

a) lovbestemt taushetsplikt som ellers péahviler
skattemyndigheter og myndigheter som har til
oppgave a overvike offentlig regulering av
ervervsvirksomhet,

b) taushetsplikt etter folkeregisterloven,

c) taushetsplikt etter valutaregisterloven,

d) taushetsplikt som nevnt i ekomloven § 2-9 for
sa vidt gjelder opplysninger om avtalebasert
hemmelig telefonnummer eller andre abonne-
mentsopplysninger og elektronisk kommuni-
kasjonsadresse.

(3) Opplysningene kan kreves gitt skriftlig
eller muntlig innen en fastsatt frist og kan nedteg-

nes eller lagres som lydopptak. Den som innkalles
til muntlig forklaring, har rett til 4 la seg bista av
advokat.

(4) Forste til tredje ledd gjelder selv om det er
besluttet bevissikring etter § 6, og gis tilsvarende
anvendelse der Finanstilsynet anmodes av annen
stats myndighet som forer tilsyn som nevnt i
finanstilsynsloven, om & innhente opplysninger pa
bakgrunn av mistanke om tilsvarende overtre-
delse av vedkommende stats lovgivning.

(5) Departementet kan i forskrift fastsette neer-
mere regler om innholdet av opplysningsplikten,
herunder bestemmelser om unntak fra taushets-
plikt, i hvilket format opplysningene skal gis og
Finanstilsynets behandling av opplysninger som
innhentes.

§ 6 Bevissikring

(1) For a seke etter bevis kan Finanstilsynet
nar det er rimelig grunn til § anta at bestemmelser
i eller fastsatt i medhold av denne loven er over-
tradt, eller det er nedvendig for & oppfylle Norges
avtaleforpliktelser overfor annen stat, kreve
a) & fa adgang til lokaler, eiendommer og andre

oppbevaringssteder hvor det kan finnes bevis

for overtredelse,

b) & fa adgang til bolig dersom det er serlig
grunn til & anta at bevis oppbevares der,

¢) & ta med ting, herunder kopi av dokumenter
og annen informasjon og teknisk lagret infor-
masjon som kan ha betydning som bevis for
nermere granskning, og & forsegle forret-
ningslokaler, beker, forretningspapirer eller
teknisk lagringsmedium sé lenge undersokel-
sen varer og dette anses nedvendig.

(2) Begjeering om adgang til bevissikring
fremsettes av Finanstilsynet for tingretten pa det
sted hvor det mest praktisk kan skje. Retten tref-
fer sin avgjerelse ved beslutning fer bevissikrin-
gen settes i verk. Den begjeringen retter seg mot,
skal ikke varsles om begjeringen eller beslut-
ningen. Anke over beslutningen har ikke oppset-
tende virkning. Straffeprosessloven §§ 117 til 120,
§200, §201 forste ledd, §§204, 207, 208, 209
og 213 og kapittel 26 og forvaltningsloven § 15
annet og tredje ledd gjelder sa langt de passer.

(3) Finanstilsynet kan kreve bistand av politiet
for & iverksette beslutning om bevissikring.

(4) Dersom det ikke er tid til 4 avvente rettens
beslutning, kan Finanstilsynet kreve at politiet
avstenger omrader der bevisene kan veere, inntil
rettens beslutning foreligger.

(5) Departementet kan i forskrift fastsette naer-
mere regler om bevissikring og behandling av
overskuddsinformasjon.
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§ 7 Pdlegg om retting

Dersom Finanstilsynet har grunn til 4 anta at
noen handler i strid med bestemmelser gitt i eller
i medhold av denne loven, eller vedtak fattet med
hjemmel i loven, kan Finanstilsynet palegge ved-
kommende 4 rette forholdet.

§ 8 Pdlegg om publisering

Finanstilsynet kan gi administrator eller andre
som har publisert en referanseverdi, palegg om &
publisere en rettelse til referanseverdien.

8§ 9 Tvangsmulkt

Ved palegg etter §§ 7 og 8 kan Finanstilsynet
fastsette en tvangsmulkt som leper for hver dag
som gér etter utlepet av fristen som er satt for opp-
fyllelse av palegget, inntil palegget er oppfylt.

§ 10 Forbud mot d ha ledelsesfunksjon

(1) Dersom styremedlemmer, andre tillits-
valgte, oppdragstakere eller ansatte i foretak
med tillatelse eller godkjenning av registrering
etter denne loven har overtradt eller medvirket
til overtredelse av bestemmelser gitt i eller i
medhold av loven her, kan Finanstilsynet fatte
vedtak om at vedkommende ikke kan inneha
ledelsesfunksjon i administrator som nevnt i § 2
eller bidragsytere under tilsyn, dersom overtre-
delsen eller medvirkningen til denne medferer at
vedkommende ma anses uskikket til 4 inneha
slik ledelsesfunksjon.

(2) Departementet kan fastsette utfyllende for-
skrifter til bestemmelsen her.

§ 11 Administrativ inndragning

(1) Finanstilsynet kan helt eller delvis inndra
vinning som er oppnddd ved overtredelse av
bestemmelsene nevnt i referanseverdiforord-
ningen artikkel 42 nr. 1 eller forskrifter gitt til
utfylling av disse bestemmelsene.

(2) Inndragningen foretas overfor den som
vinningen er tilfalt, ogsd nir den som vinningen
tilfaller, er en annen enn lovovertrederen.

(3) Nar storrelsen pa vinningen ikke kan godt-
gjores, fastsettes belopet skjgnnsmessig.

(4) Dersom vinningen er tilfalt et selskap som
inngar i et konsern, hefter selskapets morselskap
og morselskapet i det konsernselskapet er en del
av, subsidieert for belopet.

(5) Beslutning om administrativ inndragning
etter paragrafen her anses ikke som enkeltvedtak
etter forvaltningsloven. Forvaltningsloven kapittel
IV og V kommer til anvendelse.

(6) Det skal gis en frist for vedtakelse av
beslutningen om administrativ inndragning péa
inntil to maneder.

(7) Dersom beslutningen om administrativ
inndragning ikke vedtas, kan Finanstilsynet innen
tre maneder etter utlepet av vedtaksfristen reise
sak mot vedkommende i den rettskrets der ved-
kommende kan saksokes. Saken folger tviste-
lovens bestemmelser. Megling i forliksradet er
ikke nedvendig.

(8) Det skal gjores fradrag i kravet om admi-
nistrativ inndragning for belop som den ansvarlige
ved dom blir palagt & betale tilbake til den skade-
lidte. Det samme gjelder hvis vedkommende pa
forhand har foretatt slik tilbakebetaling og godt-
gjor at tilbakebetaling har funnet sted. Dersom
dom som nevnt i forste punktum avsies etter at
vinning er inndratt, og den ansvarlige ikke har
midler til & dekke kravet, skal den inndratte vin-
ningen tilbakefores til skadelidte i den grad det er
nedvendig for & betale belopet som er fastsatt i
dommen.

(9) Adgangen for Finanstilsynet til & treffe
beslutning om administrativ inndragning foreldes
ti ar etter at overtredelsen er opphert. Fristen
avbrytes ved at Finanstilsynet gir forhandsvarsel
eller treffer beslutning om administrativ inndrag-
ning.

(10) Vedtatt administrativ inndragning er
tvangsgrunnlag for utlegg.

(11) Departementet kan i forskrift fastsette
naermere bestemmelser om administrativ inndrag-
ning etter bestemmelsene her.

§ 12 Overtredelsesgebyr

(1) Finanstilsynet kan ilegge overtredelsesge-
byr ved overtredelse av bestemmelser som nevnt i
referanseverdiforordningen artikkel 42 nr. 1 eller
forskrifter gitt til utfylling av disse bestemmel-
sene. Det samme gjelder ved overtredelse av
palegg om & innrette seg etter bestemmelser som
nevnt i forste punktum eller ved brudd péa plikter
som folger av enkeltvedtak gitt med hjemmel i
disse bestemmelsene. Overtredelsesgebyr kan
ogsd ilegges ved manglende etterlevelse av
palegg om opplysningsplikt gitt i medhold av §§ 4
eller 5 eller finanstilsynsloven, og ved brudd pa vil-
kar i tillatelse eller godkjenning etter § 2.

(2) Fysiske personer kan ilegges overtredel-
sesgebyr bare for forsettlige eller uaktsomme
overtredelser. Forvaltningsloven § 46 forste ledd
gjelder for foretak.

(3) For juridiske personer kan det fastsettes
overtredelsesgebyr pa inntil 10 millioner kroner,
eller opptil 10 prosent av den samlede arsomset-
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ningen etter siste godkjente arsregnskap. For et
morselskap eller et datterselskap av et morsel-
skap som skal utarbeide konsernregnskap etter
direktiv 2013/34/EU, skal den relevante samlede
omsetningen vare den samlede arsomsetningen,
eller tilsvarende inntekt etter relevante regnskaps-
direktiver, etter siste godkjente konsernregnskap.
For overtredelse av referanseverdiforordningens
artikkel 11 nr. 1 bokstav d eller artikkel 11 nr. 4 er
grensene henholdsvis 2,5 millioner kroner og 2
prosent av samlet d&rsomsetning.

(4) For fysiske personer kan det fastsettes
overtredelsesgebyr pé inntil 5 millioner kroner.
For overtredelse av referanseverdiforordningens
artikkel 11 nr. 1 bokstav d eller artikkel 11 nr. 4 er
grensen 1 million kroner.

(5) Overtredelsesgebyret kan fastsettes til tre
ganger oppnadd fortjeneste eller unngatt tap som
folge av overtredelsen, selv om dette gir heyere
gebyr enn utmalingen etter tredje og fjerde ledd.

(6) Adgangen til 4 ilegge overtredelsesgebyr
foreldes fem ar etter at overtredelsen er opphert.
Fristen avbrytes ved at Finanstilsynet gir for-
héndsvarsel eller fatter vedtak om overtredelses-
gebyr.

(7) Departementet kan i forskrift gi neermere
bestemmelser om kvalifisert skyldkrav for &

ilegge overtredelsesgebyr. Departementet kan i
forskrift gi neermere regler om renter ved for-
sinket betaling av overtredelsesgebyr.

§ 13 Momenter ved ileggelse av overtredelsesgebyr
Ved avgjerelsen av om overtredelsesgebyr

skal ilegges og ved utmadling av gebyr kan det

blant annet tas hensyn til

a) overtredelsens grovhet og varighet

b) graden av skyld hos overtrederen

¢) overtrederens finansielle styrke, seerlig samlet
omsetning eller arsinntekt og eiendeler

d) oppnadd fortjeneste eller unngétt tap

e) tap pafert tredjeperson som felge av overtre-
delsen

f) vilje til & samarbeide med myndighetene

g) tidligere overtredelser

Néavaerende § 7 blir ny § 14.

I

Loven gjelder fra den tid Kongen bestemmer.
Departementet kan fastsette overgangsregler.
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B
Forslag

til vedtak om samtykke til deltakelse i en beslutning
i EQS-komiteen om innlemmelse i EAS-avtalen av
forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier

I

Stortinget samtykker til deltakelse i en beslutning i EOS-komiteen om innlemmelse i EQS-avtalen av for-
ordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier.
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Vedlegg 1

Referanseverdiforordningen

EUROPAPARLAMENTS- OG RADSFORORDNING (EU) 2016/1011
av 8.juni 2016
om indekser som brukes som referanseverdier for finansielle instrumenter og finansielle kontrakter
eller for @ mdle investeringsfonds resultater, og om endring av direktiv 2008/48/EF og 2014/17/EU
og forordning (EU) nr. 596/2014

EUROPAPARLAMENTET OG RADET FOR DEN
EUROPEISKE UNION HAR

under henvisning til traktaten om Den euro-

peiske unions virkemaéte, sarlig artikkel 114,

under henvisning til forslag fra Europakommi-

sjonen,

etter oversending av utkast til regelverksakt til

de nasjonale parlamentene,

under henvisning til uttalelse fra Den euro-

peiske sentralbank!,

under henvisning til uttalelse fra Den euro-

peiske skonomiske og sosiale komité?,

1)

etter den ordinare regelverksprosessen® og
ut fra felgende betraktninger:

Prisfastsettelsen for mange finansielle instru-
menter og finansielle kontrakter avhenger av
referanseverdienes neyaktighet og integritet.
Alvorlige tilfeller av manipulasjon av referanse-
renter som LIBOR og EURIBOR, og pastander
om at referanseverdier for energi, olje og
valuta er manipulert, viser at referanseverdier
kan vere gjenstand for interessekonflikter.
Bruk av skjenn og svake styringsordninger
gjor referanseverdiene mer sarbare for mani-
pulasjon. Feil eller tvil knyttet til neyaktig-
heten og integriteten til indekser som brukes
som referanseverdier, kan undergrave tilliten i
markedet og fore til tap for forbrukere og
investorer og til forvrengninger i realoko-
nomien. Det er derfor nedvendig a sikre ney-
aktighet, robusthet og integritet nar det gjel-
der referanseverdier og prosessen for fast-
settelse av referanseverdier.

EUT C 113 av 15.4.2014, s. 1.
EUT C 177 av 11.6.2014, s. 42.

Europaparlamentets holdning av 28. april 2016 (enné ikke
offentliggjort i EUT) og radsbeslutning av 17. mai 2016.

2)

3)

Europaparlaments- og radsdirektiv 2014/65/
EU* inneholder visse krav til palitelighet for
referanseverdier som brukes for & fastsette
prisen pa et bersnotert finansielt instrument.
Europaparlaments- og radsdirektiv 2003/71/
EF® inneholder visse krav til referanseverdier
som brukes av utstedere. Europaparlaments-
og radsdirektiv 2009/65/EF® inneholder visse
krav til bruken av referanseverdier i innret-
ninger for kollektiv investering i omsettelige
verdipapirer (UCITS). Europaparlaments- og
radsforordning (EU) nr. 1227/20117 inne-
holder visse bestemmelser som forbyr mani-
pulasjon av referanseverdier som brukes for
energiprodukter i engrosmarkedet. Disse
regelverksaktene omfatter imidlertid bare
visse aspekter ved visse referanseverdier, og
de dekker verken alle typer séarbarhet ved
leveringen av alle referanseverdier eller alle
typer bruk av finansielle referanseverdier i
finansnaeringen.

Referanseverdier er avgjorende for 4 fastsette
priser ved transaksjoner over landegrensene,
og fremmer dermed et velfungerende indre

Europaparlaments- og radsdirektiv 2014/65/EU av 15. mai
2014 om markeder for finansielle instrumenter og om end-
ring av direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU (EUT
L 173 av 12.6.2014, s. 349).

Europaparlaments- og radsdirektiv 2003/71/EF av
4. november 2003 om det prospekt som skal offentliggjores
néar verdipapirer legges ut til offentlig tegning eller opptas
til notering, og om endring av direktiv 2001/34/EF (EUT
L 345 av 31.12.2003, s. 64).

Europaparlaments- og radsdirektiv 2009/65/EF av 13. juli
2009 om samordning av lover og forskrifter om innretnin-
ger for kollektiv investering i omsettelige verdipapirer
(UCITS) (EUT L 302 av 17.11.2009, s. 32).

Europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 1227/2011

av 25. oktober 2011 om integritet og apenhet p& engros-
markedet for energi (EUT L 326 av 8.12.2011, s. 1).
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4)

o)

marked for en rekke finansielle instrumenter
og tjenester. Mange referanseverdier som
brukes som referanserenter i finansielle kon-
trakter, serlig pantelan, er utarbeidet i én
medlemsstat, men brukes av kredittinstitusjo-
ner og forbrukere i andre medlemsstater.
Dessuten sikrer slike kredittinstitusjoner ofte
sine risikoer eller skaffer midler for & finansi-
ere disse finansielle kontraktene i det grense-
kryssende interbankmarkedet. Bare et fatall
medlemsstater har vedtatt nasjonale regler for
referanseverdier, men deres respektive retts-
lige rammer for referanseverdier viser alle-
rede forskjeller for eksempel nar det gjelder
anvendelsesomréidet. Videre vedtok Den
internasjonale organisasjon for tilsynsmyndig-
heter pa verdipapiromradet JOSCO) 17. juli
2013 prinsipper for finansielle referanse-
verdier («JOSCOs prinsipper for finansielle
referanseverdier») og 5. oktober 2012 prin-
sipper for byrder som rapporterer oljepriser
(«IOSCOs prinsipper for PRA-er») (samlet
kalt «<IOSCO-prinsippene»), og ettersom disse
prinsippene gir rom for en viss fleksibilitet nar
det gjelder deres noyaktige anvendelses-
omrade og gjennomferingsmater, er det sann-
synlig at medlemsstatene vil vedta regler pa
nasjonalt plan som gjennomferer disse prin-
sippene pa forskjellige méter.

Slike ulike tilnsermingsmater ville fore til opp-
splitting av det indre marked ettersom admi-
nistratorer og brukere av referanseverdier
ville veert underlagt ulike regler i de ulike
medlemsstatene. Dette kunne derfor hindre
bruken av referanseverdier som utarbeides i
én medlemsstat, i andre medlemsstater. Etter-
som det ikke finnes en harmonisert ramme for
4 sikre noyaktighet og integritet nir det gjel-
der referanseverdier som brukes i finansielle
instrumenter og finansielle kontrakter eller for
& maéle investeringsfonds resultater i Unionen,
er det sannsynlig at forskjeller i medlemsstate-
nes lovgivning ville vaere til hinder for et vel-
fungerende indre marked med hensyn til leve-
ring av referanseverdier.

Spersmaélet om hva som er tilstrekkelige opp-
lysninger om referanseverdier for finansielle
kontrakter, behandles ikke i Unionens forbru-
kervernregler. Som folge av forbrukerklager
og tvister som gjelder bruken av referanse-
verdier i flere medlemsstater, er det sannsyn-
lig at det som folge av berettiget bekymring
for forbrukervernet vedtas uensartede tiltak
pa nasjonalt plan, noe som kan fore til oppsplit-
ting av det indre marked pa grunn av de uens-

6)

7)

8)

9

artede konkurransevilkiarene som er knyttet
til de ulike forbrukervernnivaene.

For & sikre og forbedre vilkirene for et vel-
fungerende indre marked, seerlig nar det gjel-
der finansmarkedene, og for a sikre et hoyt
niva for forbruker- og investorvern, er det hen-
siktsmessig & fastsette rammeregler for refe-
ranseverdier pa unionsplan.

Det er hensiktsmessig og nedvendig at denne
rammen har form av en forordning for & sikre
at bestemmelser som direkte palegger perso-
ner som er involvert i levering av, bidrag til og
bruk av referanseverdier, anvendes pa en ens-
artet mate i hele Unionen. Ettersom en rettslig
ramme for levering av referanseverdier ned-
vendigvis innebarer tiltak med angivelse av
presise krav nar det gjelder aspekter ved slik
levering av referanseverdier, kan selv sma for-
skjeller i tilneermingen til ett av disse
aspektene medfere betydelige hindringer for
levering av referanseverdier over landegren-
sene. Derfor ber anvendelsen av en forordning
som far direkte anvendelse, redusere sannsyn-
ligheten for at det treffes uensartede tiltak pa
nasjonalt plan, og sikre en ensartet tilnaeerming
og sterre rettssikkerhet samt hindre at det
oppstar betydelige hindringer for levering av
referanseverdier over landegrensene.

Denne forordnings virkeomrade ber veare til-
strekkelig bredt til & utgjere en forebyggende
ramme. Levering av referanseverdier inne-
barer skjonnsutevelse nar de fastsettes, og er
i seg selv gjenstand for visse typer interesse-
konflikter, noe som innebarer at det finnes
muligheter og insentiver til & manipulere refe-
ranseverdier. Slike risikofaktorer er felles for
alle referanseverdier og ber underlegges hen-
siktsmessige styrings- og kontrollkrav. Imid-
lertid varierer graden av risiko, og den meto-
den som anvendes, ber derfor veere tilpasset
til de sarlige omstendighetene. Ettersom en
referanseverdis sarbarhet og betydning varie-
rer over tid, ville en begrensning av anvendel-
sesomradet med henvisning til indekser som
for eyeblikket er viktige eller sarbare, ikke
begrense de risikoene som enhver referanse-
verdi kan innebare i framtiden. Seerlig kan
referanseverdier som for tiden ikke er sa
utbredte, bli mer brukt framtiden, med det
resultat at selv en mindre manipulasjon av
dem kan fi betydelig innvirkning.

Den avgjerende faktoren for denne forord-
nings virkeomrade ber vaere om den bereg-
nede referanseverdien bestemmer verdien av
et finansielt instrument eller en finansiell kon-
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trakt eller maler et investeringsfonds resulta-
ter. Virkeomradet bor derfor ikke avhenge av
inndataenes art. Referanseverdier beregnet pa
grunnlag av ekonomiske inndata, for eksem-
pel aksjekurser, og ikke-skonomiske tall eller
verdier som for eksempel vaerparametrer, bor
derfor tas med. Rammen fastsatt i denne for-
ordning ber ogsa ta hensyn til at det foreligger
et stort antall referanseverdier, og til de ulike
virkningene disse har for den finansielle stabi-
liteten og realekonomien. Denne forordning
bor ogsa fastsette tiltak som star i forhold til
den risikoen ulike referanseverdier medferer.
Denne forordning ber derfor omfatte refe-
ranseverdier som brukes for 4 fastsette prisen
pé finansielle instrumenter som er begrsnoterte
eller omsettes pa regulerte handelsplasser.

10) Mange forbrukere er parter i finansielle kon-

trakter, seerlig forbrukerkredittavtaler sikret
ved pant, som viser til referanseverdier som er
gjenstand for de samme risikoene. Denne for-
ordning ber derfor omfatte kredittavtaler som
definert i europaparlaments- og radsdirektiv
2008/48/EF® og 2014/17/EU°.

11) Mange investeringsindekser medferer betyde-

lige interessekonflikter og brukes for & male
resultatene til et fond, for eksempel et UCITS-
fond. Noen av disse referanseverdiene offent-
liggjeres, mens andre gjores tilgjengelige, gra-
tis eller mot betaling av et gebyr, for offentlig-
heten eller en del av offentligheten, og mani-
pulasjon av dem kan skade investorene.
Denne forordning ber derfor omfatte indekser
eller referanserenter som brukes for 4 male et
investeringsfonds resultater.

12) Alle bidragsytere som leverer inndata til refe-

ranseverdier, kan uteve skjonn og bli gjenstand
for interessekonflikter, og kan dermed vaere en
kilde til manipulasjon. Bidrag til en referanse-
verdi gis pa frivillig grunnlag. Dersom et initia-
tiv krever at bidragsytere gjor betydelige
endringer i sine forretningsmodeller, kan de
slutte & bidra. Nar det gjelder enheter som alle-
rede er gjenstand for reguleringer og tilsyn,
forventes det imidlertid ikke at krav om gode
styringsmater og kontrollsystemer vil medfere
betydelige kostnader eller en uforholdsmessig

8 Europaparlaments- og radsdirektiv 2008/48/EF av 23. april
2008 om forbrukerkredittavtaler og om oppheving av rads-
direktiv 87/102/EQF (EUT L 133 av 22.5.2008, s. 66).

Europaparlaments- og radsdirektiv 2014/17/EU av 4.
februar 2014 om kredittavtaler for forbrukere i forbindelse
med fast eiendom til boligformal og om endring av direktiv
2008/48/EF og 2013/36/EU og forordning (EU) nr. 1093/
2010 (EUT L 60 av 28.2.2014, s. 34).

stor administrativ byrde. Denne forordning
palegger derfor bidragsytere under tilsyn visse
forpliktelser. Nar en referanseverdi fastsettes
pa grunnlag av lett tilgjengelige data, ber
kilden til disse dataene ikke anses & vaere en
bidragsyter.

13) Finansielle referanseverdier brukes ikke bare

i forbindelse med utstedelse og utarbeiding av
finansielle instrumenter og kontrakter. Finans-
neeringen er ogsa avhengig av referanse-
verdier for 4 male investeringsfonds resultater
med sikte pa & folge avkastningen, fastsette
eiendelsfordelingen i en portefolje eller
beregne resultatavhengige gebyrer. En gitt
referanseverdi kan brukes enten direkte som
referanse for finansielle instrumenter og finan-
sielle kontrakter eller for & male investerings-
fonds resultater, eller indirekte i en kombina-
sjon av referanseverdier. I sistnevnte tilfelle
skal fastsettelse og vurdering av vektene som
skal tildeles forskjellige indekser i en kombi-
nasjon med sikte pa 4 fastsette utbyttet eller
verdien av et finansielt instrument eller en
finansiell kontrakt eller & méle et investerings-
fonds resultater, ogsa anses som bruk, etter-
som en slik virksomhet ikke omfatter skjenns-
utevelse, i motsetning til leveringen av refe-
ranseverdier. Innehav av finansielle instru-
menter som viser til visse referanseverdier,
anses ikke som bruk av referanseverdien.

14) Sentralbanker folger allerede prinsipper, stan-

darder og framgangsmater som sikrer at de
utever sin virksomhet med integritet og pa en
uavhengig maéte. Det er derfor ikke nedvendig
at sentralbanker omfattes av denne forord-
ning. Nér sentralbanker leverer referanse-
verdier, seerlig dersom disse referanseverdi-
ene er beregnet pa transaksjonsformal, har de
ansvar for a fastsette hensiktsmessige interne
framgangsmaéter for 4 sikre disse referanse-
verdienes neyaktighet, integritet, pélitelighet
og uavhengighet, sarlig med hensyn til gjen-
nomsiktighet i forbindelse med styrings- og
beregningsmetoder.

15) Videre ber offentlige myndigheter, herunder

nasjonale statistikkontorer, ikke veere omfattet
av denne forordning dersom de bidrar med
data til, leverer eller har kontroll over leverin-
gen av referanseverdier for samfunnspolitiske
formal, herunder tiltak knyttet til syssel-
setting, skonomisk virksomhet og inflasjon.

16) En administrator er den fysiske eller juridiske

personen som har kontroll over leveringen av
en referanseverdi, og som serlig administre-
rer ordningene for fastsettelse av referanse-
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verdien, samler inn og analyser inndataene,
fastsetter referanseverdien og offentliggjor
den. En administrator ber kunne utkontrak-
tere til tredjepart en eller flere av disse opp-
gavene, herunder beregningen eller offentlig-
gjoringen av referanseverdien, eller andre
relevante tjenester og virksomheter i forbin-
delse med leveringen av referanseverdien.
Dersom en person bare offentliggjor eller
viser til en referanseverdi som en del av sin
journalistiske virksomhet, men ikke har kon-
troll over leveringen av denne referanse-
verdien, ber denne personen ikke vaere under-
lagt de kravene som denne forordning
palegger administratorer.

17)En indeks beregnes etter en formel eller

annen metode pa grunnlag av underliggende
verdier. I forbindelse med utarbeidingen av
formelen, utferelsen av den nedvendige bereg-
ningen og fastsettelsen av inndata finnes det et
visst rom for skjennsutevelse som medferer
en risiko for manipulasjon. Derfor ber alle
referanseverdier som er gjenstand for skjenns-
utevelse, veere omfattet av denne forordning.

18) Dersom én enkelt pris eller verdi brukes som

referanse for et finansielt instrument, for
eksempel dersom prisen pa ett enkelt verdi-
papir er referanseprisen for en opsjon eller
futurekontrakt, foreligger verken beregning,
inndata eller skjonnsutevelse. Referansepriser
basert pa én enkelt pris eller verdi ber derfor
ikke anses som referanseverdier for denne for-
ordnings formal.

19) Referansepriser eller oppgjerspriser utarbei-

det av sentrale motparter ber ikke anses som
referanseverdier ettersom de brukes for & fast-
sette oppgjer, marginer og risikostyring, og
dermed ikke fastsetter det belopet som skal
utbetales i henhold til et finansielt instrument,
eller verdien av et finansielt instrument.

20) Kredittgiveres levering av lanerenter ber ikke

anses som levering av referanseverdier for
denne forordnings formél. En linerente som
leveres av en kredittgiver, er enten fastsatt ved
en intern beslutning eller beregnet som en
margin eller et péslag i forhold til en indeks
(f.eks. EURIBOR). I forstnevnte tilfelle er kre-
dittgiveren unntatt fra denne forordning med
hensyn til virksomhet som gjelder finansielle
kontrakter inngatt mellom kredittgiveren og
dennes egne kunder, mens Kkredittgiveren i
sistnevnte tilfelle bare anses & vaere en bruker
av referanseverdien.

21) For & sikre referanseverdienes integritet ber

det kreves at administratorer av referanse-

verdier innferer tilstrekkelige styringsordnin-
ger for & hindtere interessekonflikter og iva-
reta tilliten til referanseverdienes integritet.
Selv nar de styres pa en effektiv méte, vil de
fleste administratorer bli gjenstand for interes-
sekonflikter, og de kan maétte foreta vurderin-
ger og treffe beslutninger som pavirker mange
ulike bererte parter. Det er derfor viktig at
administratorene har en funksjon som uteves
med integritet, med sikte pa 4 overvike gjen-
nomferingen av og effektiviteten i de styrings-
ordningene som sikrer effektivt tilsyn.

22) Dersom referanseverdiene manipuleres eller

er upalitelige, kan det medfere skade for inves-
torer og forbrukere. Denne forordning ber
derfor fastsette en ramme for administratorers
og bidragsyteres oppbevaring av opplysninger
og for & sikre gjennomsiktighet i forbindelse
med en referanseverdis forméal og metode,
som fremmer en mer effektiv og rettferdig
avgjorelse av potensielle krav i samsvar med
nasjonal rett eller unionsretten.

23) Revisjon og effektiv handheving av denne for-

ordning krever etterfelgende analyse og doku-
mentasjon. Denne forordning ber derfor fast-
sette krav til hensiktsmessig dokumentasjon
fra administratorer av referanseverdier for
referanseverdiberegningen i et tilstrekkelig
tidsrom. Den virkeligheten som en referanse-
verdi er ment & male, og de omgivelsene som
den males i, vil sannsynligvis endre seg over
tid. Det er derfor nedvendig at framgangs-
maten og metoden for levering av referanse-
verdier gjennomgéas regelmessig for & pavise
mangler og forbedringsmuligheter. Mange
bererte parter kan bli pavirket av feil i forbin-
delse med leveringen av referanseverdien, og
de kan bidra til 4 pavise slike mangler. Denne
forordning ber derfor fastsette en ramme for
opprettelsen av en klagebehandlingsordning
for administratorer av referanseverdier, som
gjor det mulig for berorte parter & inngi klager
til en administrator av referanseverdier og sik-
rer at administratorer av referanseverdier
objektivt vurderer om eventuelle klager er
berettigede.

24) Levering av referanseverdier innebaerer ofte

utkontraktering av viktige funksjoner som
beregning av referanseverdien, innsamling av
inndata og formidling av referanseverdien. For
at styringsordningene skal veere effektiv, er
det nedvendig & sikre at en slik utkontrakte-
ring ikke fritar administratorer av referanse-
verdier for noen av deres forpliktelser og
ansvarsomrader, og at den skjer pa en slik
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mate at den ikke pavirker verken administrato-
renes evne til 4 oppfylle sine forpliktelser og
ivareta sitt ansvar eller den bererte vedkom-
mende myndighetens evne til 4 fore tilsyn med
dem.

25) Administratoren av referanseverdien er den

sentrale mottakeren av inndata og kan vurdere
inndataenes integritet og neyaktighet pa en
konsekvent méte. Det er derfor nedvendig at
denne forordning krever at administratorer
treffer visse tiltak nar en administrator anser
at inndata ikke er representative for det mar-
kedet eller den skonomiske virkeligheten en
referanseverdi er ment & male, herunder tiltak
med sikte pd 4 endre inndataene, bidrags-
yterne eller metoden, eller slutter a levere
denne referanseverdien. Videre ber en admi-
nistrator som en del av sin kontrollramme fast-
sette tiltak for, nar det er mulig, & overvéke
inndata for referanseverdien offentliggjores,
og for a validere inndata etter offentliggjering,
herunder sammenligne disse dataene med his-
toriske monstre dersom det er relevant.

26) Enhver skjonnsutevelse i forbindelse med

levering av inndata skaper en mulighet for a
manipulere en referanseverdi. Dersom inn-
dataene er transaksjonsbaserte, er det mindre
rom for skjennsutevelse og derfor mindre
mulighet for & manipulere data. Som hoved-
regel ber derfor administratorer av referanse-
verdier bruke faktiske transaksjonshaserte
inndata dersom det er mulig, men andre data
kan brukes i tilfeller der transaksjonsopplys-
ningene ikke er tilstrekkelige eller egnede til &
sikre referanseverdiens integritet og neyaktig-
het.

27) En referanseverdis neyaktighet og pélitelighet

i forbindelse med maling av den skonomiske
virkeligheten som den er beregnet pa & maéle,
avhenger av metoden og inndataene som bru-
kes. Det er derfor nedvendig & vedta en gjen-
nomsiktig metode som sikrer referanseverdi-
ens palitelighet og neyaktighet. Slik gjennom-
siktighet inneberer ikke offentliggjering av
formelen som er brukt for & fastsette en gitt
referanseverdi, men snarere offentliggjoring
av de opplysningene som kreves for at berorte
parter skal kunne forstd hvordan referanse-
verdien er utledet, og vurdere om den er
representativ, relevant og egnet til den
patenkte bruken.

28) Det kan bli nedvendig & endre metoden for &

sikre at referanseverdien er neyaktig, men
enhver endring av metoden fir konsekvenser
for brukerne av referanseverdien og berorte

parter. Det er derfor nedvendig & angi hvilke
framgangsmaéter som skal folges ved endring
av referanseverdimetoden, herunder behovet
for samrad, slik at brukerne og berorte parter
kan treffe nedvendige tiltak i lys av disse
endringene eller underrette administratoren
dersom de har betenkeligheter med hensyn til
disse endringene.

29) Ansatte hos administratoren kan pavise

mulige overtredelser av denne forordning
eller potensiell sarbarhet som kan fore til
manipulasjon eller forsek pd manipulasjon.
Denne forordning ber derfor innfere en
ramme som gjor det mulig for ansatte & gi
administratorer varsel som behandles fortro-
lig, om mulige overtredelser av denne forord-
ning.

30) Referanseverdienes integritet og neyaktighet

avhenger av integriteten og neyaktigheten til
inndataene som leveres av bidragsyterne. Det
er sveert viktig at bidragsyternes forpliktelser i
forbindelse med slike inndata angis tydelig, at
det er troverdig at disse forpliktelsene oppfyl-
les, og at forpliktelsene er forenlige med kon-
trollene og metodene til administratoren av
referanseverdien. Det er derfor nedvendig at
administratoren av referanseverdien utarbei-
der atferdsregler for & spesifisere disse kra-
vene og bidragsyterens ansvar i forbindelse
med leveringen av inndata. Administratoren
ber forsikre seg om at bidragsyterne overhol-
der atferdsreglene. Nar bidragsyterne er loka-
lisert i tredjestater, ber administratoren for-
sikre seg om dette i den grad det er mulig.

31) Bidragsytere kan vaere gjenstand for interesse-

konflikter og kan uteve skjonn nér de fast-
setter inndata. Det er derfor nedvendig at
bidragsytere er underlagt styringsordninger
for 4 sikre at disse konfliktene handteres og at
inndataene er neyaktige, oppfyller administra-
torens krav og kan valideres.

32) Mange referanseverdier fastsettes ved hjelp av

en formel som anvender inndata levert av fol-
gende enheter: en handelsplass, en godkjent
offentliggjeringsordning, en leverander av et
konsolidert offentliggjoringssystem, en god-
kjent rapporteringsordning, en kraftbers eller
en auksjonsplattform for utslippskvoter. I noen
situasjoner utkontrakteres datainnsamlingen
til en tjenesteyter som mottar dataene i sin hel-
het og direkte fra disse enhetene. I slike til-
feller sikrer gjeldende regulering og tilsyn inn-
dataenes integritet og gjennomsiktighet, og
fastsetter styringskrav og framgangsméter for
melding om overtredelse. Derfor er disse refe-
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ranseverdiene mindre sarbare for manipula-
sjon, de er gjenstand for uavhengig verifise-
ring, og de relevante administratorene er der-
for fritatt for visse forpliktelser fastsatt i denne
forordning.

33) Ulike typer referanseverdier og ulike referanse-

verdisektorer har forskjellige saertrekk, sér-
barheter og risikoer. Bestemmelsene i denne
forordning ber presiseres ytterligere for
bestemte referanseverdisektorer og -typer.
Referanserenter er referanseverdier som spil-
ler en viktig rolle i gjennomferingen av penge-
politikken, og det er ngdvendig & innfere seer-
lige bestemmelser om slike referanseverdier i
denne forordning.

34) Markeder for fysiske varer har sarlige egen-

skaper som ber tas i betraktning. Varereferan-
severdier er i utstrakt bruk og kan ha sektor-
spesifikke egenskaper, noe som gjor det ned-
vendig 4 innfore seerlige bestemmelser om
slike referanseverdier i denne forordning.
Visse varereferanseverdier er unntatt fra
bestemmelsene i denne forordning, men vil
likevel matte overholde de relevante I0SCO-
prinsippene. Varereferanseverdier kan bli kri-
tiske fordi ordningen ikke er begrenset til refe-
ranseverdier som bygger pa bidrag fra
bidragsytere hvorav flertallet er enheter under
tilsyn. Nar det gjelder kritiske varereferanse-
verdier som omfattes av vedlegg II, far kra-
vene i denne forordning med hensyn til obliga-
torisk bidrag og kollegier ikke anvendelse.

35)Feil i kritiske referanseverdier kan pavirke

markedets integritet, den finansielle stabilite-
ten, forbrukere, realokonomien eller finansier-
ingen av husholdninger og foretak i medlems-
statene. Disse potensielt destabiliserende virk-
ningene av feil i en kritisk referanseverdi kan
pavirke en eller flere medlemsstater. Det er
derfor nedvendig at denne forordning fastset-
ter en framgangsmate for & fastsette hvilke
referanseverdier som ber anses som Kkritiske
referanseverdier, og at ytterligere krav far
anvendelse for a sikre slike referanseverdiers
integritet og robusthet.

36) Kritiske referanseverdier kan bestemmes ved

hjelp av et kvantitativt kriterium eller en kom-
binasjon av kvantitative og kvalitative kriterier.
Videre kan en referanseverdi anerkjennes som
kritisk selv om den ikke er forenlig med den
relevante kvantitative terskelen, dersom det
ikke finnes noen, eller det finnes sveert fa,
markedsbaserte alternativer til referansever-
dien, og dens eksistens og neyaktighet er rele-
vant for markedets integritet, den finansielle

stabiliteten eller forbrukervernet i en eller
flere medlemsstater, og dersom alle bererte
vedkommende myndigheter er enige om at en
slik referanseverdi ber anerkjennes som Kri-
tisk. I tilfelle av uenighet mellom de berorte
vedkommende myndighetene ber den beslut-
ningen som treffes av vedkommende myndig-
het for administratoren, veere avgjerende for
hvorvidt en referanseverdi skal anerkjennes
som kritisk. I et slikt tilfelle ber Den euro-
peiske verdipapir- og markedstilsynsmyndig-
het (ESMA), opprettet ved europaparlaments-
og radsforordning (EU) nr. 1095/20101°,
kunne offentliggjore en uttalelse om vurderin-
gen som er foretatt av vedkommende myndig-
het for administratoren. Videre kan en ved-
kommende myndighet ogsid anerkjenne en
referanseverdi som Kkritisk basert pa visse kva-
litative Kriterier dersom administratoren og
flertallet av bidragsyterne til referanseverdien
er lokalisert i den bereorte medlemsstaten. Alle
kritiske referanseverdier ber oppferes pa en
liste som opprettes av Kommisjonen gjennom
en gjennomferingsrettsakt, som ber gjennom-
gés og ajourfores regelmessig.

37)Dersom en administrator slutter 4 admi-

nistrere en kritisk referanseverdi, kan det fore
til at finansielle kontrakter eller finansielle
instrumenter blir ugyldige, at forbrukere og
investorer paferes tap, og at den finansielle sta-
biliteten pévirkes. Det er derfor nedvendig at
den berorte vedkommende myndigheten gis
myndighet til & kreve obligatorisk administre-
ring av en kritisk referanseverdi for & opprett-
holde den berorte referanseverdien. Dersom
administratoren av referanseverdien blir gjen-
stand for insolvensbehandling, ber vedkom-
mende myndighet framlegge for den relevante
rettsmyndighet en vurdering av hvorvidt og
hvordan den Kkritiske referanseverdien kan
overfores til en ny administrator eller opphere.

38) Uten at det bererer anvendelsen av Unionens

konkurranseregelverk og medlemsstatenes
mulighet til & treffe tiltak for & fremme over-
holdelse av det, er det nedvendig & kreve at
administratorer av Kkritiske referanseverdier,
herunder kritiske varereferanseverdier, treffer
egnede tiltak for & sikre at lisenser for og opp-
lysninger om referanseverdier gis til alle bru-

10" Eyropaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 1095/2010

av 24. november 2010 om opprettelse av en europeisk til-
synsmyndighet (Den europeiske verdipapir- og markedstil-
synsmyndighet), om endring av beslutning nr. 716/2009/
EF og om oppheving av kommisjonsbeslutning 2009/77/
EF (EUT L 331 av 15.12.2010, s. 84).
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kere pa et rettferdig, rimelig, gjennomsiktig
og ikke-diskriminerende grunnlag.

39) Bidragsytere som slutter & levere inndata til

kritiske referanseverdier, kan undergrave til-
liten til slike referanseverdier, ettersom slike
referanseverdiers evne til 8 male den underlig-
gende markedsmessige eller skonomiske vir-
keligheten vil bli redusert som en folge av
dette. Det er derfor nedvendig at den berorte
vedkommende myndigheten gis myndighet til
& kreve obligatoriske bidrag til kritiske refe-
ranseverdier fra enheter under tilsyn, for &
opprettholde tilliten til den berorte referanse-
verdien. Obligatorisk levering av inndata inne-
beerer ikke at enheter under tilsyn er forpliktet
til & inngé eller til & pata seg & inngd transak-
sjoner.

40) Ettersom det finnes referanseverdier av

mange ulike typer og sterrelser, er det viktig a
sikre forholdsmessighet i denne forordning og
4 unngd & palegge en for stor administrativ
byrde for administratorer av referanseverdier
hvis oppher innebaerer en mindre trussel mot
finanssystemet som helhet. Det ber derfor i til-
legg til ordningen for kritiske referanseverdier
innferes to andre ordninger: én for betyd-
ningsfulle referanseverdier og én for ikke-
betydningsfulle referanseverdier.

41) Administratorer av betydningsfulle referanse-

verdier ber kunne velge ikke 4 anvende et
begrenset antall detaljerte krav i denne forord-
ning. Vedkommende myndigheter ber imidler-
tid beholde retten til 4 kreve at disse kravene
anvendes, pd grunnlag av Kkriteriene angitt i
denne forordning. Delegerte rettsakter og
gjennomferingsrettsakter som far anvendelse
pd administratorer av betydningsfulle refe-
ranseverdier, ber ta behorig hensyn til for-
holdsmessighetsprinsippet og ha som mal &
unngé administrative byrder nér det er mulig.

42) Administratorer av ikke-betydningsfulle refe-

ranseverdier er underlagt en mindre detaljert
ordning, der administratorer ber kunne velge
ikke & anvende visse krav i denne forordning. I
et slikt tilfelle ber den bererte administratoren
forklare hvorfor det er hensiktsmessig ikke &
anvende dem, i en samsvarserklering som ber
offentliggjores og formidles til vedkommende
myndighet for administratoren. Denne ved-
kommende myndigheten ber vurdere sam-
svarserklaringen og kunne be om ytterligere
opplysninger eller kreve endringer for 4 sikre
at denne forordning overholdes. Selv om ikke-
betydningsfulle referanseverdier likevel kan
veere sarbare for manipulasjon, er de lettere &

erstatte, og derfor ber gjennomsiktighet for
brukerne vaere det viktigste verkteyet som
anvendes for at markedsdeltakerne skal
kunne gjore velbegrunnede valg med hensyn
til hvilke referanseverdier de anser som egnet
til bruk. Av den grunn ber de delegerte retts-
aktene i avdeling II ikke fa anvendelse pa
administratorer av ikke-betydningsfulle refe-
ranseverdier.

43) For at brukerne av referanseverdier pa en hen-

siktsmessig méate skal kunne velge referanse-
verdier og forsta risikoene de medferer, ma de
vite hva en gitt referanseverdi skal male og
hvor sarbar den er for manipulasjon. Admini-
stratoren av referanseverdien ber derfor
offentliggjere en referanseverdierkleering med
opplysninger om dette. For & sikre ensartet
anvendelse og at referanseverdierklaeringer er
av rimelig lengde, men samtidig har som for-
mal 4 gi brukerne nedvendig nekkelinforma-
sjon pa en lett tilgjengelig méate, ber ESMA
spesifisere innholdet i referanseverdierklee-
ringen ytterligere, og skille mellom ulike typer
av og sertrekk ved referanseverdier og deres
administratorer.

44) Denne forordning ber ta hensyn til IOSCO-

prinsippene, som fungerer som globale stan-
darder for reguleringskrav til referansever-
dier. Som et overordnet prinsipp og for & sikre
investorvern, ber tilsyn og regulering i en
tredjestat veere likeverdig med Unionens tilsyn
med og regulering av referanseverdier. Refe-
ranseverdier fra denne tredjestaten kan derfor
brukes av enheter under tilsyn i Unionen der-
som Kommisjonen har truffet en positiv
beslutning om likeverdighet nar det gjelder
tredjestatens ordning. Under slike omstendig-
heter ber vedkommende myndigheter innga
samarbeidsavtaler med tilsynsmyndigheter i
tredjestater. ESMA ber samordne utviklingen
av slike samarbeidsavtaler og utvekslingen
mellom vedkommende myndigheter av opp-
lysninger som mottas fra tredjestater. For &
unngé negative virkninger som folge av at bru-
ken av referanseverdier fra en tredjestat plut-
selig oppherer i Unionen, fastsetter denne for-
ordning ogsa visse andre ordninger (dvs. for
anerkjennelse og godkjenning), som gjer det
mulig for enheter under tilsyn som er lokali-
sert i Unionen, & bruke tredjestatens refe-
ranseverdier.

45) Ved denne forordning innferes en framgangs-

maéte for hvordan vedkommende myndighet i
referansemedlemsstaten  kan  anerkjenne
administratorer lokalisert i en tredjestat. Aner-
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kjennelse ber gis til administratorer som opp-
fyller kravene i denne forordning. I lys av
IOSCO-prinsippenes rolle som global standard
for leveringen av referanseverdier, ber ved-
kommende myndighet i referansemedlems-
staten kunne anerkjenne administratorer pa
grunnlag av at de anvender IOSCO-prinsip-
pene. For dette formél ber vedkommende
myndighet vurdere hvordan en bestemt admi-
nistrator anvender IOSCO-prinsippene, og
avgjere om en slik anvendelse er likeverdig,
for den bererte administratoren, med de ulike
kravene som er fastsatt i denne forordning,
idet det tas hensyn til sertrekkene ved god-
kjenningsordningen sammenlignet med like-
verdighetsordningen.

46) Ved denne forordning innferes ogsd en god-

kjenningsordning som pa visse vilkar gir admi-
nistratorer eller enheter under tilsyn som er
lokalisert i Unionen, mulighet til & godkjenne
referanseverdier fra en tredjestat med sikte pa
4 bruke slike referanseverdier i Unionen. For
dette formal ber vedkommende myndighet ta
hensyn til om overholdelse av IOSCO-prinsip-
pene i forbindelse med leveringen av den refe-
ranseverdien som skal godkjennes, vil tilsvare
overholdelse av denne forordning, idet det tas
hensyn til seertrekkene ved godkjenningsord-
ningen sammenlignet med likeverdighetsord-
ningen En administrator eller en enhet under
tilsyn som har godkjent en referanseverdi fra
en tredjestat, ber ha det hele og fulle ansvar
for de godkjente referanseverdiene og for at
de relevante vilkarene for godkjenning i denne
forordning er oppfylt.

47) Alle administratorer av referanseverdier kan

uteve skjonn, bli gjenstand for interessekon-
flikter og risikere & ha utilstrekkelige styrings-
og kontrollsystemer. Ettersom administratorer
kontrollerer prosessen for fastsettelse av refe-
ranseverdier, er krav om godkjenning eller
registrering av og tilsyn med administratorer
det mest effektive middelet for 4 sikre referan-
severdiers integritet.

48) Visse administratorer ber godkjennes og fores

tilsyn med av vedkommende myndighet i den
medlemsstaten der den bererte administrato-
ren er lokalisert. Enheter som allerede er
underlagt tilsyn, og som leverer andre finansi-
elle referanseverdier enn Kkritiske referanse-
verdier, ber registreres og fores tilsyn med av
vedkommende myndighet i henhold til denne
forordning. Enheter som leverer bare indek-
ser som anses som ikke-betydningsfulle refe-
ranseverdier, ber ogsad registreres av den

berorte vedkommende myndigheten. God-
kjenning og registrering bor veaere to atskilte
prosesser ettersom godkjenning krever en
mer omfattende vurdering av administratorens
soknad. De berorte vedkommende myndig-
hetenes tilsyn med en administrator ber ikke
pavirkes av om denne er godkjent eller regi-
strert. Videre ber det innferes en overgangs-
ordning som gjer det mulig 4 registrere perso-
ner som leverer referanseverdier som ikke er
kritiske og ikke er i utstrakt bruk i en eller
flere medlemsstater, med sikte pa & lette den
innledende fasen i anvendelsen av denne for-
ordning. ESMA ber pa unionsplan fere et
register som inneholder opplysninger om god-
kjente eller registrerte administratorer, om
referanseverdier og de administratorene som
leverer disse referanseverdiene etter en posi-
tiv beslutning i henhold til enten likeverdig-
hetsordningen eller godkjenningsordningen,
unionsadministratorer eller enheter under til-
syn som har godkjent referanseverdier fra en
tredjestat, og om slike godkjente referanse-
verdier og deres administratorer som er lokali-
sert en tredjestat.

49) Under visse omstendigheter kan en person

o .

levere en indeks uten & vite at den berorte
indeksen brukes som referanse for et finansi-
elt instrument, en finansiell kontrakt eller et
investeringsfond. Dette er serlig tilfelle nér
brukerne og administratoren av referansever-
dien er lokalisert i forskjellige medlemsstater.
Det er derfor nedvendig & skape storre gjen-
nomsiktighet nar det gjelder hvilken spesifikk
referanseverdi som brukes. Slik gjennomsik-
tighet kan oppnés gjennom & forbedre innhol-
det i prospektene eller nekkelinformasjons-
dokumentene som kreves i henhold til unions-
retten, og innholdet i meldingene som kreves i
henhold til europaparlaments- og radsforord-
ning (EU) nr. 596/201411,

50) For & sikre et effektivt tilsyn ber vedkom-

mende myndigheter i medlemsstatene ha et
sett effektive virkemidler, myndighet og res-
surser. Denne forordning ber derfor sarlig
fastsette et minstesett av tilsyns- og under-
sekelsesmyndighet som  vedkommende
myndigheter i medlemsstatene ber tildeles i
samsvar med nasjonal rett. Vedkommende

' Eyropaparlaments- og ridsforordning (EU) nr. 596/2014 av

16. april 2014 om markedsmisbruk (markedsmisbruksfor-
ordningen) og om oppheving av europaparlaments- og
radsdirektiv 2003/6/EF og kommisjonsdirektiv 2003/124/
EF, 2003/125/EF og 2004/72/EF (EUT L 173 av 12.6.2014,
s. 1).
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myndigheter og ESMA ber, nar de utever sin
myndighet i henhold til denne forordning, opp-
tre objektivt og upartisk og fortsatt ta selvsten-
dige beslutninger.

51) For & kunne avdekke overtredelser av denne

forordning er det nedvendig at vedkommende
myndigheter, i samsvar med nasjonal rett, kan
fa tilgang til lokalene til juridiske personer for
a beslaglegge dokumenter. Adgang til slike
lokaler er nedvendig nar det er rimelig grunn
til mistanke om at det finnes dokumenter og
andre data knyttet til gjenstanden for tilsynet
eller granskingen, og at de kan vaere relevante
for & bevise en overtredelse av denne forord-
ning. I tillegg er adgang til slike lokaler ned-
vendig nar den personen som har mottatt en
anmodning om opplysninger, unnlater & etter-
komme anmodningen, eller nar det er rimelig
grunn til 4 tro at en eventuell anmodning ikke
ville blitt etterkommet, eller at dokumentene
eller opplysningene som opplysningskravet
gjelder, ville blitt fiernet, manipulert eller ade-
lagt. Dersom det etter nasjonal rett kreves for-
handstillatelse fra en rettsmyndighet, ber
adgang til lokalene finne sted etter at forutga-
ende tillatelse er gitt.

52) Eksisterende opptak av telefonsamtaler og

datatrafikk fra enheter under tilsyn kan
utgjere det avgjerende og noen ganger det
eneste bevismaterialet nar det gjelder & opp-
dage og bevise overtredelser av denne forord-
ning, serlig kravene til styring og kontroll.
Slike opptak kan bidra til 4 bekrefte identiteten
til den personen som har ansvar for 4 innbe-
rette inndata, og de personene som har ansvar
for 4 godkjenne dem, og til 4 fastsld om ansatte
fortsatt holdes organisatorisk atskilt. Vedkom-
mende myndigheter ber derfor kunne kreve &
fa utlevert eksisterende opptak av telefonsam-
taler, elektronisk kommunikasjon og opplys-
ninger om datatrafikk som oppbevares av
enheter under tilsyn, i tilfeller der det fore-
ligger en rimelig grunn til 4 mistenke at slike
opplysninger i tilknytning til gjenstanden for
tilsynet eller undersokelsen kan vare rele-
vante for 4 bevise en overtredelse av denne
forordning.

53) Denne forordning er i overensstemmelse med

de grunnleggende rettighetene og de prinsip-
pene som er anerkjent i traktaten om Den
europeiske unions virkeméte (TEUV) og i Den
europeiske unions pakt om grunnleggende
rettigheter, serlig retten til respekt for privat-
liv og familieliv, retten til vern av personopp-
lysninger, retten til ytrings- og informasjonsfri-

het, friheten til & drive naeringsvirksomhet, ret-
ten til eiendom, retten til forbrukervern, ret-
ten til effektiv klageadgang og retten til for-
svar. Denne forordning ber derfor tolkes og
anvendes i samsvar med disse rettighetene og
prinsippene.

54) De berorte personenes rett til forsvar ber sik-

res fullt ut. Seerlig ber de personene saken
gjelder, fa tilgang til de resultatene som ligger
til grunn for vedkommende myndigheters
beslutning, og de ber ha rett til 4 uttale seg.

55) Gjennomsiktighet nar det gjelder referanse-

verdier, er nedvendig av hensyn til finans-
markedenes stabilitet og investorvernet. All
utveksling eller overforing av opplysninger fra
vedkommende myndigheter ber skje i sam-
svar med reglene for overfering av personopp-
lysninger som fastsatt i europaparlaments- og
radsdirektiv 95/46/EF2. Enhver utveksling
eller overforing av opplysninger som foretas
av ESMA, ber skje i samsvar med reglene for
overfering av personopplysninger som fastsatt
i europaparlaments- og radsforordning (EF)
nr. 45/200113,

56) Idet det tas hensyn til de prinsippene som er

fastsatt i Kommisjonens melding av 8. desem-
ber 2010 om styrking av sanksjonsordninger i
sektoren for finansielle tjenester, samt unions-
rettsakter vedtatt for 4 felge opp nevnte mel-
ding, ber medlemsstatene, for & sikre en felles
tilneerming og avskrekkende virkning, fast-
sette regler for administrative sanksjoner og
andre administrative tiltak, herunder overtre-
delsesgebyrer, som fiar anvendelse ved over-
tredelser av bestemmelsene i denne forord-
ning, og ber sikre at de gjennomfores. De
administrative sanksjonene og andre adminis-
trative tiltak ber veere virkningsfulle, st i for-
hold til overtredelsen og virke avskrekkende.

57) Ved fastsettelsen av administrative sanksjoner

12

13

og andre administrative tiltak som anvendes i
bestemte tilfeller, bor det, der det er hensikts-
messig, tas hensyn til faktorer som tilbakebe-
taling av enhver identifisert finansiell fordel,
overtredelsens grovhet og varighet, enhver
skjerpende eller formildende omstendighet,

Europaparlaments- og radsdirektiv 95/46/EF av 24. okto-
ber 1995 om beskyttelse av fysiske personer i forbindelse
med behandling av personopplysninger og om fri utveks-
ling av slike opplysninger (EFT L 281 av 23.11.1995, s. 31).

Europaparlaments- og radsforordning (EF) nr. 45/2001 av
18. desember 2000 om personvern i forbindelse med
behandling av personopplysninger i Fellesskapets institu-
sjoner og organer og om fri utveksling av slike opplys-
ninger (EFT L 8 av 12.1.2001, s. 1).
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behovet for at administrative overtredelses-
gebyrer skal ha en avskrekkende virkning, og,
der det er hensiktsmessig, en rabatt for samar-
beid med vedkommende myndighet. Den fak-
tiske storrelsen pa administrative overtredel-
sesgebyrer som ilegges i et bestemt tilfelle,
bor kunne nd det maksimumsbelgpet som er
fastsatt i denne forordning, eller det heyere
maksimumsbelopet som er fastsatt i nasjonal
rett for sveert alvorlige overtredelser, mens
betydelig lavere administrative overtredelses-
gebyrer enn maksimumsbelopet ber kunne
ilegges for mindre overtredelser eller ved for-
lik. Vedkommende myndighet ber ha mulighet
til & nedlegge et midlertidig forbud mot a
uteve ledelsesfunksjoner hos administratorer
av eller bidragsytere til referanseverdier.

58) Denne forordning ber ikke begrense med-

lemsstatenes mulighet til & fastsette strengere
administrative sanksjoner, og ber ikke pavirke
bestemmelser om strafferettslige sanksjoner i
medlemsstatenes lovgivning.

59) Selv om det ikke er noe som hindrer medlems-

statene i & fastsette regler bade for administra-
tive og strafferettslige sanksjoner for den
samme overtredelsen, ber de ikke veere for-
pliktet til & fastsette regler for administrative
sanksjoner for overtredelser av denne forord-
ning nar disse er omfattet av nasjonal straffe-
rett. Medlemsstatene er i samsvar med nasjo-
nal rett ikke forpliktet til 4 ilegge bade admi-
nistrative og strafferettslige sanksjoner for
samme overtredelse, men de ber kunne gjore
det dersom det er tillatt i henhold til deres
nasjonale rett. Opprettholdelse av strafferetts-
lige sanksjoner i stedet for administrative
sanksjoner ved overtredelser av denne forord-
ning ber imidlertid ikke begrense eller pa
annen mate pavirke vedkommende myndig-
heters mulighet for til rett tid & samarbeide
med og fa tilgang til og utveksle opplysninger
med vedkommende myndigheter i andre med-
lemsstater med henblikk p& denne forordning,
herunder etter at disse overtredelsene er
brakt inn for vedkommende rettsmyndigheter
for straffeforfelging.

60) Det er nedvendig a styrke bestemmelsene om

utveksling av opplysninger mellom vedkom-
mende myndigheter samt & utvide deres for-
pliktelse til & bistd hverandre og samarbeide.
P4 grunn av ekende virksomhet over lande-
grensene ber vedkommende myndigheter gi
hverandre de opplysningene som er nedven-
dige for at de skal kunne uteve sine funksjoner
slik at denne forordning handheves pa en

effektiv mate, herunder i situasjoner der en
overtredelse eller mistanke om overtredelse
bereorer myndighetene i to eller flere medlems-
stater. Ved utveksling av opplysninger kreves
det streng taushetsplikt for & sikre at opplys-
ningene overfores pa en riktig méite, og at de
berorte personenes rettigheter vernes.

61) For & sikre at vedkommende myndigheters

beslutninger om 4 ilegge en administrativ
sanksjon eller et annet administrativt tiltak har
avskrekkende virkning péd allmennheten, ber
de offentliggjores. Offentliggjoring av beslut-
ninger som ilegger en administrativ sanksjon
eller et annet administrativt tiltak, er ogsa et
viktig verktoy for vedkommende myndigheter
for 4 informere markedsdeltakere om hva
slags atferd som anses & utgjore en overtre-
delse av denne forordning, og for & fremme
god atferd blant markedsdeltakerne. Dersom
en slik offentliggjering vil kunne pafere de
berorte personene uforholdsmessig stor
skade eller utsette finansmarkedenes stabilitet
eller en pagiende underseokelse for fare, ber
vedkommende myndighet enten offentliggjere
den administrative sanksjonen eller det admi-
nistrative tiltaket anonymt, eller utsette offent-
liggjoringen. Videre ber vedkommende
myndigheter ha mulighet til ikke 4 offentlig-
gjore en beslutning som ilegger administrative
sanksjoner eller andre administrative tiltak,
dersom en anonym eller utsatt offentliggjering
anses a veere utilstrekkelig til & sikre at finans-
markedenes stabilitet ikke settes i fare. Ved-
kommende myndigheter er heller ikke forplik-
tet til 4 offentliggjore administrative sanksjo-
ner eller andre administrative tiltak som anses
for 4 veere av mindre betydning, dersom
offentliggjeringen ikke ville sté i forhold til for-
malet.

62) Kritiske referanseverdier kan involvere

bidragsytere, administratorer og brukere i
flere medlemsstater. Derfor vil oppher av leve-
ringen av en slik referanseverdi eller eventu-
elle hendelser som i betydelig grad kan under-
grave dens integritet, kunne fa innvirkning i
flere medlemsstater, og det betyr at et tilsyn
med en slik referanseverdi som fores bare av
vedkommende myndighet i medlemsstaten
der administratoren av referanseverdien er
lokalisert, ikke vil vaere effektivt og formals-
tjenlig nér det gjelder & handtere de risikoene
den kritiske referanseverdien innebarer. I et
slikt tilfelle ber det for a sikre en effektiv
utveksling av tilsynsopplysninger mellom ved-
kommende myndigheter og samordning av
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deres virksomhet og tilsynstiltak, opprettes
kollegier, som bestdir av vedkommende
myndigheter og ESMA. Kollegienes virksom-
het ber bidra til en harmonisert anvendelse av
bestemmelsene i denne forordning og til en til-
nerming av tilsynspraksis. Vedkommende
myndighet for administratoren ber opprette
skriftlige ordninger for utveksling av opp-
lysninger, beslutningsprosessen, som kan
omfatte regler for avstemning, samarbeid om
tiltak som gjelder obligatoriske bidrag, og til-
feller der vedkommende myndigheter ber rad-
fore seg med hverandre. ESMAs rettslig bin-
dende meglerrolle er et viktig element for &
fremme samordning, ensartet tilsyn og tilnaer-
ming av tilsynspraksis.

63) Referanseverdier kan brukes som referanse

for finansielle instrumenter og finansielle kon-
trakter som har lang varighet. I visse tilfeller
kan det hende at det ikke lenger vil vaere tillatt
a levere slike referanseverdier nar denne for-
ordning trer i kraft, fordi de har egenskaper
som ikke kan tilpasses for & oppfylle kravene i
denne forordning. Samtidig vil et forbud mot
fortsatt levering av en slik referanseverdi
kunne fore til at de finansielle instrumentene
eller finansielle kontraktene oppherer eller
hindres, og dermed skade investorene. Det er
derfor nedvendig & fastsette bestemmelser
som gjor det mulig & fortsette a levere slike
referanseverdier i en overgangsperiode.

64) I tilfeller der denne forordning far eller kan fa

anvendelse pa enheter under tilsyn og marke-
der som omfattes av forordning (EU) nr. 1227/
2011, er det nedvendig at ESMA radferer seg
med Byréaet for samarbeid mellom energiregu-
leringsmyndigheter (ACER) for 4 kunne stotte
seg til ACERs sakkunnskap om energimarke-
dene og for 4 unnga dobbeltregulering.

65) For & spesifisere ytterligere tekniske elemen-

ter i denne forordning ber myndigheten til &
vedta rettsakter i samsvar med artikkel 290 i
TEUYV delegeres til Kommisjonen med hensyn
til spesifisering av tekniske elementer i defini-
sjoner, med hensyn til beregning av de nomi-
nelle belopene for finansielle instrumenter,
nominelt belep for derivater og netto andels-
verdi av investeringsfond som viser til en refe-
ranseverdi for 4 avgjere om en slik referanse-
verdi er kritisk, med hensyn til gjennomgéelse
av beregningsmetoden som anvendes for a
fastsette terskelverdien for kritiske og betyd-
ningsfulle referanseverdier, med hensyn til
fastsettelse av objektive grunner til 4 god-
kjenne en referanseverdi eller familie av refe-

ranseverdier som leveres i en tredjestat, med
hensyn til fastsettelse av faktorer som er rele-
vante for & vurdere om oppher eller endring av
en eksisterende referanseverdi med rimelig-
het kan forventes 4 fore til en force majeure-
hendelse, hindre oppfyllelsen av eller pa annen
méte overtre vilkdrene for en finansiell kon-
trakt eller et finansielt instrument eller reglene
for et investeringsfond, som viser til en slik
referanseverdi, og med hensyn til utvidelse av
den 24-manedersperioden som er fastsatt for
registrering i stedet for godkjenning av visse
administratorer. Nar Kommisjonen vedtar
disse rettsaktene, skal den ta hensyn til mar-
kedsutviklingen eller den teknologiske utvik-
lingen og internasjonal tilnaerming av tilsyns-
praksis i forbindelse med referanseverdier, og
seerlig arbeidet til IOSCO. Det er sarlig viktig
at Kommisjonen holder hensiktsmessige sam-
rad under sitt forberedende arbeid, herunder
pa ekspertniva, og at slike samrad gjennom-
fores i samsvar med prinsippene fastsatt i den
tverrinstitusjonelle avtalen av 13. april 2016 om
bedre regelverksutforming, som er inngatt av
Europaparlamentet, Radet for Den europeiske
union og Europakommisjonen14. For & sikre
lik deltakelse i utarbeidingen av delegerte
rettsakter skal Europaparlamentet og Radet
motta alle dokumenter samtidig som med-
lemsstatenes sakkyndige, og deres sakkyn-
dige skal systematisk ha adgang til meter i
Kommisjonens ekspertgrupper som deltar i
utarbeiding av delegerte rettsakter.

66) Tekniske standarder ber sikre ensartet har-

monisering av kravene til levering av og bidrag
til indekser som brukes som referanseverdier,
og tilstrekkelig vern for investorer og forbru-
kere i hele Unionen. ESMA er et organ med
hoeyt spesialisert sakkunnskap, og det ville der-
for veere hensiktsmessig & gi denne myndig-
heten i oppgave a utarbeide utkast til tekniske
reguleringsstandarder som ikke innebaerer
politiske valg, med sikte pa framlegging for
Kommisjonen. Gjennom delegerte rettsakter i
henhold til artikkel 290 i TEUV og i samsvar
med artikkel 10-14 i europaparlaments- og
radsforordning (EU) nr. 1095/2010 ber Kom-
misjonen vedta utkast til tekniske regulerings-
standarder som ESMA har utarbeidet med
hensyn til tekniske reguleringsstandarder for
tilsynsfunksjonens framgangsmater og kjenne-
tegn, med hensyn til hvordan det skal sikres at
inndataene er hensiktsmessige og verifiser-

14 FUTL 123 av 12.5.2016, s. 1.
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bare, og en bidragsyters interne framgangs-
mater for tilsyn og verifisering, med hensyn til
de opplysningene som en administrator skal gi
om referanseverdien og metoden, med hensyn
til atferdsreglenes innhold, med hensyn til sys-
tem- og kontrollkravene, med hensyn til de kri-
teriene vedkommende myndigheter skal ta i
betraktning nar de avgjer om visse tilleggs-
krav skal anvendes, med hensyn til innholdet i
referanseverdierkleeringer og de tilfellene der
det kreves at en slik erklaering ajourferes, med
hensyn til minstekravet til innhold i samar-
beidsavtalene mellom vedkommende myndig-
het og ESMA, med hensyn til formen pa og
innholdet i en tredjestatsadministrators sek-
nad om anerkjennelse og presentasjonen av
opplysningene som skal gis i en slik seknad,
og med hensyn til de opplysningene som skal
gis i seknaden om godkjenning eller registre-
ring.

67) For & sikre ensartede vilkar for gjennomferin-

gen av denne forordning ber Kommisjonen
gis gjennomferingsmyndighet for 4 utarbeide
og gjennomgé en liste over offentlige myndig-
heter i Unionen, for 4 utarbeide og gjen-
nomga listen over kritiske referanseverdier,
og for & vurdere likeverdighet i forbindelse
med den rettslige rammen som referanse-
verdileveranderer i tredjestater omfattes av
nar det gjelder full eller delvis likeverdighet.
Denne myndighet ber uteves i samsvar med
europaparlaments- og radsforordning (EU)
nr. 182/2011%,

68) Kommisjonen ber ogsa gis myndighet til 4

vedta tekniske gjennomferingsstandarder
utarbeidet av ESMA, som fastsetter maler for
samsvarserklaeringer og framgangsmatene
og formatet for utvekslingen av opplysninger
mellom vedkommende myndigheter og
ESMA, ved hjelp av gjennomferingsrettsakter
i henhold til artikkel 2911 TEUV og i samsvar
med artikkel 15 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.

69) Ettersom malet for denne forordning, som er &

fastsette en konsekvent og effektiv ordning for
4 handtere sarbarhet i forbindelse med refe-
ranseverdier, ikke kan nés i tilstrekkelig grad
av medlemsstatene fordi den samlede virknin-
gen av problemene knyttet til referanseverdi-
ene bare kan forstas i et unionsperspektiv, og

15 Europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 182/2011 av
16. februar 2011 om fastsettelse av allmenne regler og prin-
sipper for medlemsstatenes kontroll med Kommisjonens
utevelse av sin gjennomferingsmyndighet (EUT L55 av
28.2.2011, s. 13).

derfor pa grunn av forordningens omfang og
virkninger bedre kan nas pa unionsplan, kan
Unionen treffe tiltak i samsvar med naerhets-
prinsippet som fastsatt i artikkel 5 i traktaten
om Den europeiske union. I samsvar med for-
holdsmessighetsprinsippet fastsatt i nevnte
artikkel gar denne forordning ikke lenger enn
det som er nedvendig for & nd disse maélene.

70) Ettersom det haster med & gjenopprette tilliten

til referanseverdier og fremme rettferdige og
gjennomsiktige finansmarkeder, ber denne
forordning tre i kraft dagen etter at den er
kunngjort.

71) Forbrukere kan inngé finansielle kontrakter,

seerlig avtaler om panteldn og forbrukerkre-
ditt, som viser til en referanseverdi, men for-
skjeller i forhandlingsstyrke og anvendelsen
av standardvilkir innebeerer at de kan ha
begrenset valgmulighet med hensyn til hvil-
ken referanseverdi som skal brukes. Det er
derfor nedvendig a sikre at kredittgivere eller
kredittformidlere i det minste gir for-
brukerne tilstrekkelige opplysninger. Direk-
tiv 2008/48/EF og 2014/17/EU ber derfor
endres.

72) Forordning (EU) nr. 596/2014 krever at perso-

ner med ledelsesansvar og personer med naer
forbindelse til dem skal underrette utstederen
og vedkommende myndighet om hver transak-
sjon de har utfert for egen regning og som
gjelder finansielle instrumenter som selv er
knyttet til aksjer og gjeldsinstrumenter som
utstedes av deres utsteder. Det finnes imidler-
tid en rekke finansielle instrumenter som er
knyttet til aksjer og gjeldsinstrumenter fra en
bestemt utsteder. Slike finansielle instrumen-
ter omfatter andeler i innretninger for kollektiv
investering, strukturerte produkter eller finan-
sielle instrumenter med et innebygd derivat
som innebaerer eksponering mot avkastningen
av aksjer eller gjeldsinstrumenter som utste-
des av en utsteder. Alle transaksjoner med
slike finansielle instrumenter som overstiger
en nedre terskel, bor veere underlagt krav om
melding til utstederen og vedkommende myn-
dighet. Det bor gjores et unntak nar enten det
tilknyttede finansielle instrumentet medferer
en eksponering pa hoyst 20 % mot utstederens
aksjer eller gjeldsinstrumenter, eller personen
med ledelsesansvar eller en naerstiende per-
son til en slik person ikke kjente til eller ikke
kunne Kkjenne til det tilknyttede finansielle
instrumentets  investeringssammensetning.
Forordning (EU) nr. 596/2014 ber derfor
endres.
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VEDTATT DENNE FORORDNING:

Avdeling |
Formal, virkeomrade og definisjoner
Artikkel 1

Formal

Ved denne forordning innferes en felles ramme
for 4 sikre neyaktigheten og integriteten til indek-
ser som brukes som referanseverdier for finansi-
elle instrumenter og finansielle kontrakter eller
for & male investeringsfonds resultater i Unionen.
Denne forordning bidrar dermed til et velfunge-
rende indre marked, samtidig som det oppnas et
heyt niva for forbruker- og investorvern.

Artikkel 2
Virkeomrade

1. Denne forordning far anvendelse pa levering
av referanseverdier, levering av inndata til en
referanseverdi og bruk av en referanseverdi i
Unionen.

2. Denne forordning far ikke anvendelse pa folg-
ende:

a)
b)

d)

e)

En sentralbank.

En offentlig myndighet, dersom den bidrar
med data til, leverer eller har kontroll over
leveringen av referanseverdier for sam-
funnspolitiske formal, herunder tiltak knyt-
tet til sysselsetting, skonomisk virksomhet
og inflasjon.

En sentral motpart nar den leverer refe-
ransepriser eller oppgjerspriser som bru-
kes i forbindelse med sentrale motparters
risikostyring og oppgjer.

Levering av enkelte referansepriser for
finansielle instrumenter som er oppfert i
avsnitt C i vedlegg I til direktiv 2014/65/
EU.

Pressen, andre medier og journalister néar
de bare offentliggjore eller viser til en refe-
ranseverdi som en del av sin journalistiske
virksomhet, uten 4 ha noen kontroll over
leveringen av denne referanseverdien.

En fysisk eller juridisk person som gir eller
lover a gi kreditt i forbindelse med sin for-
retnings- eller yrkesvirksomhet, bare i den
grad denne personen offentliggjor eller
gjor tilgjengelig for offentligheten denne
personens egne variable eller faste lane-
renter, som fastsettes gjennom interne
beslutninger og fir anvendelse bare pa
finansielle kontrakter inngatt mellom

g)

h)

denne personen eller et selskap i samme

konsern og deres respektive kunder.

En varereferanseverdi som bygger pa

bidrag fra bidragsytere hvorav flertallet

ikke er enheter under tilsyn, og for hvilke
begge folgende vilkar er oppfylt:

i) Referanseverdien brukes som refe-
ranse for finansielle instrumenter som
er sekt opptatt til handel pa bare én han-
delsplass, som definert i artikkel 4 nr. 1
punkt 24 i direktiv 2014/65/EU, eller
som handles pa bare én slik handels-
plass.

ii) Den samlede nominelle verdien av
finansielle instrumenter som viser til
referanseverdien, overstiger ikke 100
millioner euro.

En indeksleverander med hensyn til en

indeks vedkommende leverer, nar denne

indeksleveranderen ikke kjenner til eller
ikke med rimelighet kunne ha kjent til at
denne indeksen brukes for formalene

nevnt i artikkel 3 nr. 1 punkt 3.

Artikkel 3

Definisjoner

1. Idenne forordning menes med

1)

2)

3

«indeks» ethvert tall
a) som offentliggjores eller gjores tilgjen-
gelig for offentligheten,
b) som regelmessig fastsettes
i) helt eller delvis ved anvendelse av
en formel eller en annen bereg-
ningsmetode, eller ved en vurde-
ring, og
ii) pa grunnlag av verdien av en eller
flere underliggende eiendeler eller
priser, herunder estimerte priser,
faktiske eller estimerte renter, pris-
tilbud og bindende pristilbud, eller
andre verdier eller undersokelser,
«indeksleverander» en fysisk eller juridisk
person som har kontroll over leveringen av
en indeks,
«referanseverdi» enhver indeks som det
vises til for 4 fastsette hvilket belep som
skal betales i henhold til et finansielt instru-
ment eller en finansiell kontrakt, eller ver-
dien av et finansielt instrument, eller en
indeks som brukes for & méle et investe-
ringsfonds resultater med sikte pa a spore
avkastningen til indeksen, avgrense eien-
delsfordelingen i en portefolje eller
beregne resultatavhengige gebyrer,
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4)

5)
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7)

8)

9)
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«familie av referanseverdier» en gruppe av
referanseverdier som leveres av samme
administrator og fastsettes pa grunnlag av
inndata av samme art, og som spesifikt
maéler den samme eller en lignende mar-
kedsmessig eller skonomisk virkelighet,
«levering av en referanseverdi»

a) administrering av ordningene for fast-
settelse av en referanseverdi,

b) innsamling, analyse eller behandling av
inndata med sikte pé & fastsette en refe-
ranseverdi, og

c) fastsettelse av en referanseverdi ved
hjelp av en formel eller en annen bereg-
ningsmetode, eller ved en vurdering av
inndata som er levert for dette formalet,

«administrator» enhver fysisk eller juridisk

person som har kontroll over leveringen av

en referanseverdi,

«bruk av en referanseverdi»

a) utstedelse av et finansielt instrument
som viser til en indeks eller en kombina-
sjon av indekser,

b) fastsettelse av belep som skal betales i
henhold til et finansielt instrument eller
en finansiell kontrakt ved 4 vise til en
indeks eller en kombinasjon av indekser,

¢) deltakelse i en finansiell kontrakt som
viser til en indeks eller en kombinasjon
av indekser,

d) levering av en lanerente som definert i
artikkel 3 bokstav j) i direktiv 2008/48/
EF, beregnet som en margin eller et
paslag i forhold til en indeks eller en
kombinasjon av indekser, og som bare
brukes som referanse i en finansiell
kontrakt som kredittgiveren er part i,

e) maling av et investeringsfonds resulta-
ter ved hjelp av en indeks eller en kom-
binasjon av indekser med sikte pa &
folge avkastningen til indeksen eller
kombinasjonen av indekser, avgrense
eiendelsfordelingen i en portefolje eller
beregne resultatavhengige gebyrer,

«levering av inndata» & levere inndata som

ikke er umiddelbart tilgjengelige, og som

kreves i forbindelse med fastsettelsen av en
referanseverdi og leveres for det formalet,
til en administrator eller til en annen person
som skal formidle dem til en administrator,

«bidragsyter» en fysisk eller juridisk person

som leverer inndata,

10) «bidragsyter under tilsyn» en enhet under

tilsyn som leverer inndata til en administra-
tor lokalisert i Unionen,

11) «innberetter» en fysisk person som er
ansatt av bidragsyteren med sikte pa a
levere inndata,

12) «vurderingsansvarlig» en ansatt hos en
administrator av en varereferanseverdi,
eller en annen fysisk person hvis tjenester
stilles til radighet for administratoren eller
er underlagt dennes kontroll, som har
ansvar for 4 anvende en metode pa eller
foreta en vurdering av inndata og andre
opplysninger for 4 oppna en fullstendig vur-
dering av prisen pa en bestemt vare,

13) «ekspertvurdering» en administrators eller
bidragsyters skjennsutevelse i forbindelse
med bruk av data med sikte pa a fastsette
en referanseverdi, herunder ekstrapolering
av verdier fra tidligere eller tilknyttede
transaksjoner, justering av verdier for fakto-
rer som kan pavirke dataenes kvalitet, for
eksempel markedshendelser eller en for-
ringelse av en kjopers eller selgers kreditt-
kvalitet, og a gi bindende kjops- eller salgs-
tilbud heyere vekt enn en bestemt gjen-
nomfert transaksjon,

14) «inndata» data om verdien av en eller flere
underliggende eiendeler, eller priser, her-
under estimerte priser, pristilboud og bin-
dende pristilbud eller andre verdier, som en
administrator anvender for 4 fastsette en
referanseverdi,

15) «transaksjonsopplysninger» observerbare
priser, rentesatser, indekser eller verdier
som representerer transaksjoner mellom
uavhengige motparter i et aktivt marked
som styres av konkurrerende tilbuds- og
ettersperselsinteresser,

16) «finansielt instrument» et instrument opp-
fort i avsnitt C i vedlegg I til direktiv 2014/
65/EU som er segkt opptatt til handel pa en
handelsplass som definert i artikkel 4 nr. 1
punkt 24 i direktiv 2014/65/EU, eller som
handles pa en handelsplass som definert i
artikkel 4 nr. 1 punkt 24 i direktiv 2014/65/
EU eller gjennom en systematisk internali-
serer som definertiartikkel 4 nr. 1 punkt 20
i nevnte direktiv,

17) «<enhet under tilsyn» folgende enheter:

a) En kredittinstitusjon som definerti artik-
kel 4 nr. 1 punkt 1ieuropaparlaments- og
radsforordning (EU) nr. 575/201316,

16 Eyropaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 575/2013 av

26. juni 2013 om tilsynskrav for kredittinstitusjoner og
verdipapirforetak og om endring av forordning (EU) nr.
648/2012 (EUT L 176 av 27.6.2013, s. 1).
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17

18

19

20

b) Et verdipapirforetak som definert i
artikkel 4 nr. 1 punkt 1 i direktiv 2014/
65/EU.

¢) Et forsikringsforetak som definert i
artikkel 13 nr. 1 i europaparlaments- og
radsdirektiv 2009/138/EF!7,

d) Et gjenforsikringsforetak som definert i
artikkel 13 nr. 4 i direktiv 2009/138/EF.

e) Et UCITS som definert i artikkel 1 nr. 2
i direktiv 2009/65/EF eller, dersom det
er relevant, et forvaltningsselskap for
UCITS-fond som definert i artikkel 2 nr.
1 bokstav b) i nevnte direktiv.

f) En forvalter av et alternativt investe-
ringsfond (AIF-forvalter) som definert i
artikkel 4 nr. 1 bokstav b) i europaparla-
ments- og radsdirektiv 2011/61/EU18,

2) Ettjenestepensjonsforetak som definert
i artikkel 6 bokstav a) i europaparla-
ments- og radsdirektiv 2003/41/EF19.

h) En kredittgiver som definerti artikkel 3
bokstav b) i direktiv 2008/48/EF i for-
bindelse med kredittavtaler som defi-
nert i artikkel 3 bokstav ¢) i nevnte
direktiv.

i) Enikke-kredittinstitusjon som definerti
artikkel 4 nr. 10 i direktiv 2014/17/EU i
forbindelse med kredittavtaler som defi-
nert i artikkel 4 nr. 3 i nevnte direktiv.

j) En markedsoperator som definert i
artikkel 4 nr. 1 punkt 18 i direktiv 2014/
65/EU.

k) En sentral motpart som definert i artik-
kel 2 nr. 1 i europaparlaments- og rads-
forordning (EU) nr. 648/20122°,

) Et transaksjonsregister som definert i
artikkel 2 nr. 2 i forordning (EU) nr.
648/2012.

m) En administrator,

18) «finansiell kontrakt»

a) en kredittavtale som definerti artikkel 3

bokstav ¢) i direktiv 2008/48/EF,

Europaparlaments- og radsdirektiv 2009/138/EF av 25.
november 2009 om adgang til 4 starte og uteve virksomhet
innen forsikring og gjenforsikring (Solvens II) (EUT L 335
av 17.12.2009, s. 1).

Europaparlaments- og radsdirektiv 2011/61/EU av 8. juni
2011 om forvaltere av alternative investeringsfond og om
endring av direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF og forord-
ning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT L 174
av 1.7.2011, s. 1).

Europaparlaments- og radsdirektiv 2003/41/EF av 3. juni
2003 om virksomhet i og tilsyn med tjenestepensjonsfore-
tak (EUT L 235 av 23.9.2003, s. 10).

Europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 648/2012 av

4. juli 2012 om OTC-derivater, sentrale motparter og trans-
aksjonsregistre (EUT L 201 av 27.7.2012, s. 1).

b) en kredittavtale som definertiartikkel 4
nr. 3 i direktiv 2014/17/EU,

19) «investeringsfond» et AIF som definert i
artikkel 4 nr. 1 bokstav a) i direktiv 2011/
61/EU, eller et UCITS som definert i artik-
kel 1 nr. 2 i direktiv 2009/65/EF,

20) «ledelsesorgan» det eller de organene hos
en administrator eller en annen enhet
under tilsyn som er utpekt i samsvar med
nasjonal rett, som har fullmakt til 4 fastsette
strategien, maéalene og de overordnede
ledelsesprinsippene til administratoren
eller den andre enheten under tilsyn, og
som ferer tilsyn med og overvaker ledel-
sens beslutningstaking og omfatter perso-
ner som faktisk leder virksomheten til
administratoren eller den andre enheten
under tilsyn,

21) «forbruker» enhver fysisk person som i for-
bindelse med finansielle kontrakter som
omfattes av denne forordning, opptrer med
et formal som ligger utenfor vedkommen-
des forretnings- eller yrkesvirksomhet,

22) «referanserente» en referanseverdi som
med henblikk pa punkt 1 bokstav b) ii) i
dette nummer fastsettes pad grunnlag av
den rentesatsen banker anvender pa utlan
til eller innlén fra andre banker eller andre
agenter enn banker, i pengemarkedet,

23) «varereferanseverdi» en referanseverdi der
den underliggende eiendelen ved anvendel-
sen av punkt 1 bokstav b) ii) i dette nummer
er en ravare i henhold til artikkel 2 nr. 1 i
kommisjonsforordning (EF) nr. 1287/
200621, unntatt utslippskvoter som nevnt i
avsnitt C nr. 11 i vedlegg I til direktiv 2014/
65/EU,

24) «referanseverdi som bygger pa regulerte
data» en referanseverdi som fastsettes ved
hjelp av en formel pa grunnlag av
a) inndata som i sin helhet og direkte kom-

mer fra

i) enhandelsplass som definerti artik-
kel 4 nr. 1 punkt 24 i direktiv 2014/
65/EU eller en handelsplass i en
tredjestat for hvilken Kommisjonen
har truffet en gjennomferingsbeslut-
ning om at tredjestatens rettslige og

21 Kommisjonsforordning (EF) nr. 1287/2006 av 10. august

2006 om gjennomfering av europaparlaments- og rads-
direktiv 2004/39/EF med hensyn til dokumentasjonsplikt
for verdipapirforetak, transaksjonsrapportering, markeds-
innsyn, opptak av finansielle instrumenter til notering samt
definisjon av begreper for nevnte direktivs formél (EUT L
241 av 2.9.2006, s. 1).
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22

23

24

tilsynsmessige ramme anses 4 ha en
likeverdig virkning i henhold til
artikkel 28 nr. 4 i europaparlaments-
og radsforordning (EU) nr. 600/
2014%2, eller et regulert marked som
anses som likeverdig i henhold til
artikkel 2a i forordning (EU) nr.
648/2012, men i alle tilfeller bare nar
det gjelder transaksjonsopplysnin-
ger om finansielle instrumenter,

ii) en godkjent offentliggjeringsord-
ning som definert i artikkel 4 nr. 1
punkt 52 i direktiv 2014/65/EU eller
en leverander av et konsolidert
offentliggjeringssystem som defi-
nert i artikkel 4 nr. 1 punkt 53 i
direktiv 2014/65/EU, i samsvar med
obligatoriske krav om gjennom-
siktighet etter handelen, men bare
nar det gjelder transaksjonsopplys-
ninger om finansielle instrumenter
som handles pa en handelsplass,

iii) en godkjent rapporteringsordning
som definert i artikkel 4 nr. 1 punkt
54 i direktiv 2014/65/EU, men bare
nar det gjelder transaksjonsopplys-
ninger om finansielle instrumenter
som handles pa en handelsplass og
méa offentliggjeres i samsvar med
obligatoriske krav om gjennom-
siktighet etter handelen,

iv) en kraftbers som nevnt i artikkel 37
nr. 1 bokstav j) i europaparlaments-
og radsdirektiv 2009/72/EF?3,

v) en naturgassbers som nevnt i artik-
kel 41 nr. 1 bokstav j) i europaparla-
ments- og radsdirektiv 2009/73/
EF24

vi) en auksjonsplattform som nevnt i
artikkel 26 eller 30 i kommisjonsfor-
ordning (EU) nr. 1031/2010%°,

vii) en tjenesteyter som en administra-
tor av referanseverdier har utkon-
traktert datainnsamlingen til i sam-

Europaparlaments- og radsforordning (EU) nr. 600/2014 av
15. mai 2014 om markeder for finansielle instrumenter og
om endring av forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 173 av
12.6.2014, s. 84).

Europaparlaments- og radsdirektiv 2009/72/EF av 13. juli
2009 om felles regler for det indre marked for elektrisk
kraft og om oppheving av direktiv 2003/54/EF (EUT L 211
av 14.8.2009, s. 55).

Europaparlaments- og radsdirektiv 2009/73/EF av 13. juli
2009 om felles regler for det indre marked for naturgass og
om oppheving av direktiv 2003/55/EF (EUT L 211 av
14.8.2009, s. 94).

svar med artikkel 10, forutsatt at tje-
nesteyteren mottar dataene i sin hel-
het og direkte fra en enhet nevnt i
punkt i)-vi),

b) investeringsfonds netto andelsverdi,

25) «kritisk referanseverdi» en referanseverdi
som ikke bygger pa regulerte data, som
oppfyller et av vilkirene fastsatt i artikkel
20 nr. 1, og som er oppfert pa listen som
Kommisjonen utarbeider i henhold til
nevnte artikkel,

26) «betydningsfull referanseverdi» en refe-
ranseverdi som oppfyller vilkarene fastsatt i
artikkel 24 nr. 1,

27) «<ikke-betydningsfull referanseverdi» en
referanseverdi som ikke oppfyller vilkarene
fastsatt i artikkel 20 nr. 1 og artikkel 24 nr. 1,

28) «lokalisert» i forbindelse med en juridisk
person, det landet der vedkommende per-
son har sitt forretningskontor eller annen
offisiell adresse, og i forbindelse med en
fysisk person, det landet der vedkommende
er bosatt for skattemessige formal,

29) «offentlig myndighet»

a) statlig eller annen offentlig forvaltning,
herunder de enhetene som har ansvar
for eller deltar i forvaltningen av offent-
lig gjeld,

b) enhver enhet eller person som utferer
offentlige forvaltningsoppgaver i hen-
hold til nasjonal rett, eller som har
offentlig ansvar eller utferer offentlige
oppgaver eller yter offentlige tjenester,
herunder tiltak knyttet til sysselsetting,
okonomisk virksomhet og inflasjon,
under kontroll av en enhet som
omhandlet i bokstav a).

. Kommisjonen skal gis myndighet til 4 vedta

delegerte rettsakter i samsvar med artikkel 49
for & spesifisere ytterligere tekniske elementer
i definisjonene fastsatt i nr. 1 i denne artikkel,
seerlig ved & spesifisere hva som utgjer til-
gjengeliggjoring i forbindelse med definisjo-
nen av en indeks.

Dersom det er relevant, skal Kommisjonen
ta hensyn til markedsutviklingen eller den
teknologiske utviklingen og internasjonal til-
neerming av tilsynspraksis i forbindelse med
referanseverdier.

25 Kommisjonsforordning (EU) nr. 1031/2010 av 12. novem-

ber 2010 om tidsskjema, administrasjon og andre sider ved
auksjonering av utslippskvoter for klimagasser i henhold til
europaparlaments- og radsdirektiv 2003/87/EF om opp-
rettelse av en ordning for handel med utslippskvoter for
klimagasser i Fellesskapet (EUT L 302 av 18.11.2010, s. 1).
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3. Kommisjonen skal vedta gjennomferingsretts-
akter for 4 utarbeide og gjennomgé en liste
over offentlige myndigheter i Unionen som
omfattes av definisjonen i nr. 1 punkt 29 i
denne artikkel. Disse gjennomferingsretts-
aktene skal vedtas etter undersekelsesprose-
dyren nevnt i artikkel 50 nr. 2.

Dersom det er relevant, skal Kommisjonen
ta hensyn til markedsutviklingen eller den tek-
nologiske utviklingen og internasjonal tilneer-
ming av tilsynspraksis i forbindelse med refe-
ranseverdier.

Avdeling Il

Referanseverdiers integritet og palitelighet
Kapittel 1

Administratorers styring og kontroll
Artikkel 4

Krav med hensyn til styring og interesse-
konflikter

1. En administrator skal ha solide styringsord-
ninger som omfatter en Kklar organisasjons-
struktur med veldefinert, gjennomsiktig og
konsekvent rolle- og ansvarsfordeling for alle
personer som er involvert i leveringen av en
referanseverdi.

Administratorer skal treffe egnede tiltak for
4 identifisere og hindre eller handtere interes-
sekonflikter mellom dem selv, herunder deres
ledere og ansatte eller enhver annen person
som er direkte eller indirekte tilknyttet dem
gjennom kontroll, og bidragsytere eller bru-
kere, og for & sikre at en eventuell nedvendig
vurdering eller skjennsutevelse i forbindelse
med prosessen for fastsettelse av referanse-
verdier foretas pa en uavhengig og erlig mate.

2. Leveringen av referanseverdi skal veere opera-
tivt atskilt fra enhver del av en administrators
virksomhet som kan skape en faktisk eller
mulig interessekonflikt.

3. Dersom det oppstdr en interessekonflikt hos
en administrator som felge av sistnevntes eier-
struktur, kontrollerende eierinteresser eller
annen virksomhet som uteves av en enhet som
eier eller kontrollerer administratoren, eller av
en enhet som eies eller kontrolleres av admi-
nistratoren eller et av administratorens tilknyt-
tede foretak, og denne interessekonflikten
ikke kan reduseres i tilstrekkelig grad, kan
den berorte vedkommende myndigheten
kreve at administratoren innferer en uavhen-
gig tilsynsfunksjon der bererte parter, her-

under brukere og bidragsytere, er represen-
tert pd en balansert mate.

. Dersom en slik interessekonflikt ikke kan

héndteres pa en tilstrekkelig mate, kan den
berorte vedkommende myndigheten kreve at
administratoren enten avslutter den virksom-
heten eller de forbindelsene som skaper
interessekonflikter, eller slutter & levere refe-
ranseverdien.

En administrator skal offentliggjore eller opp-
lyse brukerne av referanseverdien, den
berorte vedkommende myndigheten og even-
tuelt bidragsyterne om alle eksisterende eller
mulige interessekonflikter, herunder inte-
ressekonflikter som oppstar som folge av eier-
skapet til eller kontrollen over administra-
toren.

. En administrator skal innfere og anvende

egnede retningslinjer og framgangsmater,
samt effektive organisatoriske ordninger, med
sikte pa & identifisere, opplyse om, forebygge,
héndtere og redusere interessekonflikter for a
verne integriteten og uavhengigheten ved fast-
settelsen av referanseverdier. Slike retnings-
linjer og framgangsmater skal regelmessig
gjennomgas og ajourferes. Retningslinjene og
framgangsmaétene skal ta hensyn til og hand-
tere interessekonflikter, graden av skjenn som
uteves 1 prosessen for fastsettelse av refe-
ranseverdien, og de risikoene som referanse-
verdien innebarer, og skal
a) sikre fortrolig behandling av opplys-
ningene som leveres til eller utarbeides av
administratoren, med forbehold for denne
forordnings krav til offentliggjering og
gjennomsiktighet, og
b) searlig redusere interessekonflikter som
folge av administratorens eierskap eller
kontroll, eller av andre interesser i adminis-
tratorens konsern eller som folge av andre
personer som kan uteve innflytelse pa eller
kontroll over administratoren i forbindelse
med fastsettelsen av referanseverdien.

. Administratorene skal sikre at deres ansatte

og andre fysiske personer hvis tjenester stilles

til radighet for administratoren eller er under-

lagt dennes kontroll, og som er direkte invol-
vert i leveringen av en referanseverdi,

a) har nedvendige kunnskaper, ferdigheter og
erfaringer til 4 utfere de oppgavene de er til-
delt, og er underlagt effektiv ledelse og
effektivt tilsyn,

b) ikke er gjenstand for utilberlig pavirkning
eller interessekonflikter, og at godtgjering
og evaluering av resultater for disse perso-
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nene ikke skaper interessekonflikter eller
pa annen mate pavirker integriteten i for-
bindelse med prosessen for fastsettelse av
referanseverdier,

¢) ikke har noen interesser eller forretnings-
forbindelser som kan sette administrato-
rens virksomhet i fare,

d) har forbud mot & bidra til fastsettelsen av en
referanseverdi ved & delta i Kjopstilbud,
salgstilbud og handler pa personlig grunn-
lag eller pd vegne av markedsdeltakere,
unntatt nar en slik form for bidrag uttrykke-
lig kreves som en del av referanseverdi-
metoden og er underlagt denne metodens
seerlige regler, og

e) er omfattet av effektive framgangsméter for
4 kontrollere utvekslingen av opplysninger
med andre ansatte som er involvert i virk-
somhet som kan skape en risiko for inte-
ressekonflikter eller konflikter med tredje-
parter, dersom disse opplysningene kan
pavirke referanseverdien.

. En administrator skal innfere saerskilte fram-

gangsmater for internkontroll for 4 sikre inte-
griteten og péliteligheten til den ansatte eller
personen som fastsetter referanseverdien, her-
under minst en intern godkjenning fra ledel-
sen for referanseverdien videreformidles.

Artikkel 5
Krav til tilsynsfunksjonen
1. Administratorer skal innfere og opprettholde

en permanent og effektiv tilsynsfunksjon for a
sikre tilsyn med alle aspekter ved leveringen
av referanseverdier.

. Administratorer skal utarbeide og vedlike-

holde forsvarlige framgangsmater for sin til-

synsfunksjon, som skal gjeres tilgjengelig for
de berorte vedkommende myndighetene.

. Tilsynsfunksjonen skal uteves med integritet

og skal ha ansvar for felgende oppgaver, som

administratoren skal tilpasse ut fra referanse-
verdiens kompleksitet, bruk og sarbarhet:

a) Gjennomgéelse av referanseverdiens defi-
nisjon og metode minst én gang i aret.

b) Tilsyn med eventuelle endringer av refe-
ranseverdimetoden, med mulighet for a
anmode administratoren om a gjennomfore
samrad om slike endringer.

c¢) Tilsyn med administratorens kontroll-
ramme, handteringen og anvendelsen av
referanseverdien, og dersom referanse-
verdien bygger pa inndata fra bidragsytere,
atferdsreglene nevnt i artikkel 15.

4.

d) Gjennomgéelse og godkjenning av fram-
gangsmater for & avslutte leveringen av
referanseverdien, herunder eventuelle
samrad om oppher.

e) Tilsyn med eventuelle tredjeparter som er
involvert i leveringen av referanseverdien,
herunder i beregning eller formidling.

f) Vurdering av interne og eksterne revisjo-
ner eller gjennomgéelser, og overvaking av
gjennomferingen av identifiserte utbed-
ringstiltak.

g) Overviking av inndataene og bidrags-
yterne samt administratorens tiltak for &
kontrollere eller validere inndatabidrag,
dersom referanseverdien bygger pa inn-
data fra bidragsytere.

h) Vedtakelse av effektive tiltak i forbindelse
med brudd pa atferdsreglene nevnt i artik-
kel 15, dersom referanseverdien bygger pa
inndata fra bidragsytere.

i) Rapportering til de bererte vedkommende
myndighetene om enhver upassende atferd
fra bidragsyteres side, i tilfeller der referan-
severdien bygger péd inndata fra bidrags-
ytere, eller fra administratorers side som til-
synsfunksjonen far kjennskap til, og om
avvikende eller mistenkelige inndata.

Tilsynsfunksjonen skal uteves av en saerskilt

komité eller ved hjelp av en annen hensikts-

messig styringsordning.

ESMA skal utarbeide utkast til tekniske regule-

ringsstandarder for & spesifisere framgangs-

matene for tilsynsfunksjonen og egenskapene
til tilsynsfunksjonen, herunder dens sammen-
setning og dens plass i administratorens organi-
sasjonsstruktur, for 4 sikre funksjonens integri-
tet og unnga interessekonflikter. ESMA skal
seerlig utarbeide en ikke-uttemmende liste over

egnede styringsordninger som fastsatt i nr. 4.
ESMA skal skille mellom de ulike typene

referanseverdier og sektorer som omhandles i

denne forordning, og skal ta hensyn til forskjel-

ler i administratorenes eier- og kontrollstruk-
tur, referanseverdileveringens art, omfang og
kompleksitet samt referanseverdiens risiko og
innvirkning, ogsa i lys av den internasjonale til-
naermingen av tilsynspraksis i forbindelse med
styringskrav som gjelder referanseverdier.

ESMASs utkast til tekniske reguleringsstandar-

der skal imidlertid ikke omfatte eller fa anven-

delse pa administratorer av ikke-betydnings-
fulle referanseverdier.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommi-

sjonen innen 1. april 2017.
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Kommisjonen delegeres myndighet til a

vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i forste ledd etter framgangsmaéten fast-
satt i artikkel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.
ESMA kan utstede retningslinjer i samsvar
med artikkel 16 i forordning (EU) nr. 1095/
2010 rettet til administratorer av ikke-betyd-
ningsfulle referanseverdier for & spesifisere
elementene nevnt inr. 5 i denne artikkel.

Artikkel 6

Krav til kontrollrammen

1.

Administratorer skal ha en kontrollramme
som sikrer at deres referanseverdier leveres
og offentliggjores eller gjores tilgjengelige i
samsvar med denne forordning.

. Kontrollrammen skal sté i forhold til omfanget

av identifiserte interessekonflikter, graden av

skjenn som uteves i forbindelse med leverin-

gen av referanseverdien, og inndataenes art.

Kontrollrammen skal omfatte folgende:

a) Styring av operasjonell risiko.

b) Hensiktsmessige og effektive planer for
kontinuerlig virksomhet og katastrofe-
beredskapsplaner.

¢) Beredskapsprosedyrer som er innfort med
tanke pé avbrudd i prosessen for leveringen
av referanseverdien.

En administrator skal fastsette tiltak for a

a) sikre at bidragsytere overholder atferds-
reglene nevnt i artikkel 15 og gjeldende
standarder for inndata,

b) overvéke inndata, herunder om mulig over-
vaking av inndata fer offentliggjeringen av
referanseverdien og validering av inndata
etter offentliggjoringen med sikte pa a
avdekke feil og avvik.

Kontrollrammen skal dokumenteres,

gjennomgas og ajourferes etter behov, og skal

gjores tilgjengelig for den berorte vedkom-
mende myndigheten og, pad anmodning, for
brukere.

Artikkel 7

Krav til rammen for ansvarlighet

1.

En administrator skal ha en ramme for ansvar-
lighet som omfatter dokumentasjon, revisjon
og gjennomgéelse samt en klagebehandlings-
prosess, og som dokumenterer samsvar med
kravene i denne forordning.

En administrator skal opprette en intern funk-
sjon med nedvendig evne til 4 gjennomga og

rapportere om administratorens overholdelse
av referanseverdimetoden og denne forord-
ning.

. Nar det gjelder kritiske referanseverdier, skal

en administrator utpeke en uavhengig ekstern
revisor som minst én gang i aret skal gjen-
nomga og rapportere om administratorens
overholdelse av referanseverdimetoden og
denne forordning.

. P4 anmodning fra den bererte vedkommende

myndigheten skal en administrator gi den
berorte vedkommende myndighet opplys-
ninger om gjennomgaelsene og rapportene
omhandlet i nr. 2. P4 anmodning fra den
berorte vedkommende myndigheten eller en
bruker av en referanseverdi skal en adminis-
trator offentliggjore opplysninger om revisjo-
nene omhandlet i nr. 3.

Artikkel 8
Krav til dokumentasjon
1. En administrator skal dokumentere

a) alle inndata, herunder bruken av slike data,

b) metoden som anvendes for & fastsette en
referanseverdi,

¢) enhver vurdering eller skjennsutevelse fra
administratorens side, og eventuelt fra vur-
deringsansvarliges side, i forbindelse med
fastsettelsen av en referanseverdi, her-
under begrunnelsen for en slik vurdering
eller skjennsutevelse,

d) tilfeller der enkelte inndata ikke er tatt hen-
syn til, seerlig dersom de oppfylte referanse-
verdimetodens krav, og begrunnelsen for
dette,

e) andre endringer av eller avvik fra standard-
framgangsméater og -metoder, herunder
endringer som er gjort i perioder med mar-
kedsstress eller -forstyrrelser,

f) identiteten til innberetterne og fysiske per-
soner som er ansatt av administratoren
med sikte pé & fastsette en referanseverdi,

g) alle dokumenter knyttet til enhver klage,
herunder slike som er framlagt av en kla-
ger, og

h) telefonsamtaler eller elektronisk kommuni-
kasjon mellom personer som er ansatt av
administratoren, og bidragsytere eller inn-
berettere i forbindelse med en referanse-
verdi.

En administrator skal oppbevare dokumentasjo-

nen fastsatt i nr. 1 i minst fem ar i en slik form at

det er mulig & gjengi og fullt ut forstd hvordan
en referanseverdi fastsettes, og at det kan fore-



Prop. 127 LS
Endringer i referanserenteloven mv. (gjennomfering av referanseverdiforordningen) og samtykke til deltakelse i en beslutning i

2018-2019

E@S-komiteen om innlemmelse i EQS-avtalen av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier

tas en revisjon eller evaluering av inndata,
beregninger, vurderinger og skjennsutevelse.
Opptak av telefonsamtaler eller elektronisk
kommunikasjon som gjeres i samsvar med nr. 1
bokstav h), skal framlegges for personer som
deltar i samtalen eller kommunikasjonen pa
anmodning, og skal oppbevares i tre ar.

Artikkel 9
Klagebehandlingsordning
1. En administrator skal innfere og offentliggjore

framgangsmaéter for & motta, undersoke og

dokumentere klager, herunder pa administra-

torens prosess for fastsettelse av referanse-
verdier.

. En slik klagebehandlingsordning skal sikre at

a) administratoren gjor tilgjengelig sine ret-
ningslinjer for klagebehandling som gjer
det mulig & inngi klager med hensyn til om
fastsettelsen av en bestemt referanseverdi
er representativ for markedsverdien, med
hensyn til en foreslatt endring av prosessen
for fastsettelse av referanseverdier, med
hensyn til anvendelsen av metoden i forbin-
delse med fastsettelsen av en bestemt refe-
ranseverdi, og med hensyn til andre beslut-
ninger som gjelder prosessen for fast-
settelse av referanseverdien,

b) klager undersokes raskt og pa en rettferdig
méte, og resultatet av undersekelsen for-
midles til klageren innen en rimelig frist,
med mindre en slik formidling ville vaere i
strid med offentlig orden eller forordning
(EU) nr. 596/2014, og

¢) undersokelsen gjennomfoeres uavhengig av
medarbeidere som kan vere eller kan ha
veert involvert i klagens gjenstand.

Artikkel 10
Utkontraktering
1. En administrator skal ikke utkontraktere funk-

sjoner knyttet til leveringen av en referanse-
verdi pa en slik mate at det vesentlig svekker
administratorens kontroll over leveringen av
referanseverdien eller den bererte vedkom-
mende myndighetens mulighet til 4 fore tilsyn
med referanseverdien.

. Dersom en administrator utkontrakterer til en

tjenesteyter funksjoner eller tjenester og virk-
somhet i forbindelse med leveringen av en
referanseverdi, skal administratoren fortsatt
ha fullt ansvar for & oppfylle sine forpliktelser i
henhold til denne forordning.

3. Dersom utkontraktering finner sted, skal

administratoren sikre at folgende vilkir er

oppfylt:

a) Tjenesteyteren har evne, kapasitet og alle
lovpéalagte godkjenninger, til & utfore utkon-
trakterte funksjoner, tjenester eller virk-
somhet pa en pélitelig og profesjonell méte.

b) Administratoren gjor tilgjengelig for de
berorte vedkommende myndighetene
identiteten og oppgavene til tjenesteyteren
som deltar i prosessen for fastsettelse av
referanseverdier.

¢) Administratoren treffer egnede tiltak der-
som det viser seg at tjenesteyteren ikke
utferer de utkontrakterte funksjonene
effektivt og i samsvar med gjeldende lover
og reguleringskrav.

d) Administratoren har fortsatt den nedven-
dige sakkunnskapen til 4 fore effektivt til-
syn med de utkontrakterte funksjonene og
styre risikoene som er forbundet med
utkontrakteringen.

e) Tjenesteyteren opplyser administratoren
om enhver utvikling som kan fa en vesent-
lig innvirkning pa tjenesteyterens evne til &
utfere de utkontrakterte funksjonene pa en
effektiv mate og i samsvar med gjeldende
lovgivning og reguleringskrav.

f) Tjenesteyteren samarbeider med den
berorte vedkommende myndigheten om
den utkontrakterte virksomheten, og admi-
nistratoren og den bererte vedkommende
myndigheten har effektiv tilgang til opplys-
ninger om den utkontrakterte virksom-
heten og til tjenesteyterens forretnings-
lokaler, og den berorte vedkommende
myndigheten kan uteve disse tilgangs-
rettighetene.

g) Administratoren kan si opp utkontrakte-
ringsavtalene ved behov.

h) Administratoren treffer rimelige tiltak, her-
under beredskapsplaner, for & unnga une-
dig operasjonell risiko i forbindelse med tje-
nesteyterens deltakelse i prosessen for fast-
settelse av referanseverdier.

Kapittel 2

Inndata, metode og melding om overtredelser
Artikkel 11

Inndata

1. Leveringen av en referanseverdi skal vare

underlagt folgende krav med hensyn til inn-
dataene:
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a) Inndataene skal vere tilstrekkelige til & gi
et neoyaktig og palitelig bilde av den mar-
kedsmessige eller ekonomiske virkelig-
heten som referanseverdien er beregnet pa
4 male.

Inndataene skal veere transaksjons-
opplysninger, dersom slike er tilgjengelige
og egnede. Dersom transaksjonsopplys-
ningene ikke er tilstrekkelige eller ikke er
egnede til & gi et neyaktig og pélitelig bilde
av den markedsmessige eller skonomiske
virkeligheten som referanseverdien er be-
regnet pa & maéle, kan det brukes inndata
som ikke er transaksjonsopplysninger, her-
under estimerte priser, pristilbud og bin-
dende pristilbud, eller andre verdier.

b) Inndataene nevnt i bokstav a) skal kunne
verifiseres.

¢) Administratoren skal utarbeide og offent-
liggjore Kklare retningslinjer for de forskjel-
lige typene inndata, prioriteringsrekke-
folgen for bruken av de ulike typene inn-
data, og anvendelsen av en ekspertvurde-
ring, for 4 sikre samsvar med bokstav a) og
metoden.

d) Dersom en referanseverdi bygger pa inn-
data fra bidragsytere, skal administratoren,
néar det er relevant, innhente inndataene fra
et palitelig og representativt panel eller
utvalg av bidragsytere slik at det sikres at de
resulterende referanseverdiene er palitelige
og representative for den markedsmessige
eller okonomiske virkeligheten som refe-
ranseverdien er beregnet pa 4 male.

e) Administratoren skal ikke bruke inndata
fra en bidragsyter dersom administratoren
ser tegn pa at bidragsyteren ikke overhol-
der atferdsreglene nevnt i artikkel 15, og
skal i sa fall innhente representative offent-
lig tilgjengelige opplysninger.

Administratorene skal sikre at kontrollen av

inndata omfatter

a) Kkriterier som fastsetter hvem som kan
levere inndata til administratoren, og en
framgangsmate for  velge bidragsytere,

b) enframgangsmate for & vurdere en bidrags-
yters inndata og hindre bidragsyteren i a
levere ytterligere inndata eller, nar det er
relevant, anvendelse av andre sanksjoner
overfor bidragsyteren ved manglende over-
holdelse, og

¢) en framgangsmate for 4 validere inndata,
herunder i forhold til andre indikatorer
eller data, for & sikre inndataenes integritet
og neyaktighet.

3. Dersom inndata til en referanseverdi leveres

av en front-office-funksjon, dvs. en avdeling, en

underavdeling, en gruppe eller personale hos

bidragsytere eller et tilknyttet foretak, som

utferer virksomhet knyttet til prisfastsettelse,

handel, salg, markedsfering, annonsering, inn-

henting av tilbud, strukturering eller megling,

skal administratoren

a) innhente data fra andre kilder som bekref-
ter disse inndataene, og

b) sikre at bidragsyterne har egnede interne
framgangsmater for tilsyn og verifisering.

. Dersom en administrator anser at inndataene

ikke er representative for den markeds-
messige eller gkonomiske virkeligheten som
en referanseverdi er beregnet pa & maéle, skal
administratoren innen en rimelig frist enten
endre inndataene, bidragsyterne eller meto-
den for & sikre at inndataene er representative
for den markedsmessige eller ekonomiske
virkeligheten, eller slutte & levere den berorte
referanseverdien.

. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske regu-

leringsstandarder for & spesifisere hvordan
det skal sikres at inndataene er egnede og
verifiserbare, i samsvar med nr. 1 bokstav a)
og b), og spesifisere de interne framgangs-
matene for tilsyn og verifisering som admi-
nistratoren skal sikre at en bidragsyter har, i
samsvar med nr. 3 bokstav b), for a sikre inn-
dataenes integritet og neyaktighet. ESMAs
utkast til tekniske reguleringsstandarder skal
imidlertid ikke omfatte eller f4 anvendelse pa
administratorer av ikke-betydningsfulle refe-
ranseverdier.

ESMA skal ta hensyn til de ulike typene re-
feranseverdier og sektorer som omhandles i
denne forordning, inndataenes art, det under-
liggende markedets eller den ekonomiske
virkelighetens egenskaper, og forholdsmessig-
hetsprinsippet, referanseverdienes sarbarhet
for manipulasjon samt den internasjonale til-
neermingen av tilsynspraksis i forbindelse med
referanseverdier.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommisjo-
nen innen 1. april 2017.

Kommisjonen delegeres myndighet til a
vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i forste ledd etter framgangsmaten fast-
sattiartikkel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.

. ESMA kan utstede retningslinjer i samsvar

med artikkel 16 i forordning (EU) nr. 1095/
2010 rettet til administratorer av ikke-betyd-
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ningsfulle referanseverdier for & spesifisere
elementene nevntinr. 51 denne artikkel.

Artikkel 12
Metode

1. Ved fastsettelsen av en referanseverdi skal en

administrator anvende en metode som

a) er solid og palitelig,

b) har Kklare regler som angir hvordan og nar
skjonn kan uteves ved fastsettelsen av
denne referanseverdien,

c) er streng, kontinuerlig og mulig & validere,
herunder eventuelt gjennom ettertesting
mot tilgjengelige transaksjonsopplysninger,

d) er motstandsdyktig og sikrer at referanse-
verdien kan beregnes ut fra sd mange
omstendigheter som mulig, uten at det gér
ut over dens integritet,

e) er sporbar og verifiserbar.

. Nar den utarbeider en referanseverdimetode,

skal en administrator av referanseverdier

a) ta hensyn til faktorer som markedets stor-
relse og normale likviditet, transaksjonenes
gjennomsiktighet og markedsdeltakernes
posisjoner, markedskonsentrasjon, dyna-
mikken i markedet og enhver stikkpreves
egnethet til 4 representere den markeds-
messige eller ekonomiske virkeligheten
som referanseverdien er beregnet pd a
male,

b) fastsette hva som utgjer et aktivt marked
for denne referanseverdien, og

c) fastsette prioriteringen av forskjellige typer
inndata.

. En administrator skal ha klare offentliggjorte

ordninger som identifiserer de omstendig-

hetene der inndataenes mengde eller kvalitet

ikke nar opp til de standardene som er nedven-

dige for at en metode skal kunne fastsette refe-

ranseverdien pa en neyaktig og pélitelig méte,

og som beskriver hvorvidt og hvordan refe-

ranseverdien skal beregnes i slike tilfeller.

Artikkel 13
Metodens gjennomsiktighet

1. En administrator skal utvikle, anvende og

administrere referanseverdien og metoden pa

en gjennomsiktig mate. For dette formal skal

administratoren offentliggjore eller gjore til-

gjengelig folgende opplysninger:

a) Hovedpunktene i den metoden administra-
toren anvender for hver referanseverdi som
leveres og offentliggjeres, eller eventuelt

for hver familie av referanseverdier som
leveres og offentliggjores.

b) Naermere opplysninger om den interne
gjennomgaelsen og godkjenningen av en
bestemt metode, og om hvor ofte en slik
gjennomgaelse skal foretas.

¢) Framgangsmaitene for samrdd om hver
foreslatte vesentlige endring av administra-
torens metode, og begrunnelsen for slike
endringer, herunder en definisjon av hva
som utgjer en vesentlig endring, og under
hvilke omstendigheter administratoren
skal underrette brukerne om slike
endringer.

. Framgangsmatene som kreves i henhold til nr.

1 bokstav c), skal fastsette

a) at foreslatte vesentlige endringer skal med-
deles pa forhind innen en Klar frist, slik at
virkningen av endringene kan analyseres
og kommenteres, og

b) at kommentarene nevnt i bokstav a) i dette
nummer, og administratorens reaksjoner
pa disse, som skal gjores tilgjengelige etter
samrad, med mindre den som har inngitt
kommentarene, har anmodet om fortrolig
behandling av dem.

. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske regu-

leringsstandarder for ytterligere & spesifisere
hvilke opplysninger som skal gis av en admi-
nistrator i samsvar med kravene i nr. 1 og 2,
idet det skilles mellom ulike typer referanse-
verdier og sektorer som fastsatt i denne for-
ordning. ESMA skal ta hensyn til behovet for &
offentliggjeore de elementene i metoden som
gir brukerne tilstrekkelig utferlige opplysnin-
ger til at de kan forstd hvordan en referanse-
verdi leveres, og til 4 vurdere om den er repre-
sentativ, relevant for bestemte brukere og
egnet som referanse for finansielle instrumen-
ter og kontrakter, og forholdsmessighetsprin-
sippet. ESMAs utkast til tekniske regulerings-
standarder skal imidlertid ikke omfatte eller fa
anvendelse pa administratorer av ikke-betyd-
ningsfulle referanseverdier.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommi-
sjonen innen 1. april 2017.

Kommisjonen delegeres myndighet til a
vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i ferste ledd i samsvar med artikkel 10-
14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

. ESMA kan utstede retningslinjer i samsvar

med artikkel 16 i forordning (EU) nr. 1095/
2010 rettet til administratorer av ikke-betyd-
ningsfulle referanseverdier for ytterligere a
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spesifisere elementene nevnt i nr. 3 i denne
artikkel.

Artikkel 14

Melding om overtredelser

1.

En administrator skal innfere egnede
systemer og effektive kontroller for a sikre
inndataenes integritet med sikte pa a kunne
pavise og melde til vedkommende myndig-
heter enhver atferd som kan innebaere mani-
pulasjon eller forsek pad manipulasjon av en
referanseverdi, 1 henhold til forordning (EU)
nr. 596/2014.

En administrator skal kontrollere inndata og
bidragsytere for & kunne underrette vedkom-
mende myndighet og gi alle relevante opplys-
ninger dersom administratoren mistenker at
det i forbindelse med en referanseverdi har
funnet sted en handling som kan innebzere
manipulasjon eller forsek pd manipulasjon av
referanseverdien, i henhold til forordning
(EU) nr. 596/2014, herunder hemmelig avtale
med slikt formal.

Vedkommende myndighet for administra-
toren skal, nar det er relevant, oversende slike
opplysninger til vedkommende myndighet i
henhold til forordning (EU) nr. 596/2014.
Administratorer skal ha framgangsmater for
sine ledere, ansatte og andre fysiske personer
hvis tjenester stilles til radighet for administra-
toren eller er underlagt dennes kontroll, for 4
rapportere om overtredelser av denne forord-
ning internt.

Kapittel 3

Atferdsregler og krav til bidragsytere
Artikkel 15
Atferdsregler

1.

2.

Dersom en referanseverdi bygger pa inndata
fra bidragsytere, skal administratoren utar-
beide atferdsregler for hver referanseverdi
med Kklar angivelse av bidragsyterens ansvar
med hensyn til leveringen av inndata og sikre
at disse atferdsreglene oppfyller kravene i
denne forordning. Administratoren skal
regelmessig og minst en gang i ret samt der-
som atferdsreglene endres, forsikre seg om at
bidragsyterne overholder atferdsreglene.
Atferdsreglene skal minst inneholde folgende
opplysninger:
a) En tydelig beskrivelse av inndataene som
skal leveres, og av kravene som er ngdven-

dige for a sikre at inndataene leveres i sam-
svar med artikkel 11 og 14.
b) Identifikasjon av de personene som kan
levere inndata til administratoren, og fram-
gangsmater for 4 bekrefte identiteten til en
bidragsyter og eventuelle innberettere,
samt godkjenning av eventuelle innberet-
tere som leverer inndata pd vegne av en
bidragsyter.
¢) Retningslinjer for 4 sikre at en bidragsyter
leverer alle relevante inndata.
d) Systemene og kontrollene som en bidrags-
yter skal opprette, herunder
i) framgangsmater for & levere inndata,
herunder krav om at bidragsyteren skal
angi om inndataene er transaksjonsopp-
lysninger og om inndataene oppfyller
administratorens krav,

ii) retningslinjer for bruk av skjenn ved
levering av inndata,

iii) eventuelle krav om validering av inn-
data for de leveres til administratoren,

iv) retningslinjer for dokumentasjon,

v) krav til rapportering av mistenkelige
inndata,

vi) krav til handtering av interessekonflik-
ter.

3. Administratorer kan utarbeide egne atferds-

regler for hver familie av referanseverdier som
de leverer.

. Dersom en berort vedkommende myndighet

ved anvendelsen av sin myndighet i henhold til
artikkel 41 fastslar at enkelte elementer av
atferdsreglene ikke er i samsvar med denne
forordning, skal den underrette den berorte
administratoren. Innen 30 dager etter at den
mottar en slik melding, skal administratoren
tilpasse atferdsreglene for 4 sikre samsvar
med denne forordning.

. Innen 15 virkedager fra anvendelsesdatoen for

beslutningen om & oppfere en kritisk
referanseverdi pa listen nevnt i artikkel 20
nr. 1, skal administratoren av denne kritiske
referanseverdien oversende atferdsreglene til
den berorte vedkommende myndigheten. Den
berorte vedkommende myndigheten skal
innen 30 dager kontrollere om atferdsreglenes
innhold oppfyller kravene i denne forordning.
Dersom den berorte vedkommende myndig-
heten fastslar at enkelte elementer ikke er i
samsvar med denne forordning, far nr. 4 i
denne artikkel anvendelse.

. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske regu-

leringsstandarder for ytterligere & spesifisere
elementene i atferdsreglene nevnt i nr. 2 for
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ulike typer referanseverdier, og for & ta hensyn
til utviklingen av referanseverdier og i finans-
markedene.

ESMA skal ta hensyn til de forskjellige
egenskapene til referanseverdier og bidrags-
ytere, seerlig nér det gjelder forskjeller i inndata
og metoder, og risikoen for at inndata manipule-
res, samt internasjonal tilneerming av tilsyns-
praksis i forbindelse med referanseverdier.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommi-
sjonen innen 1. april 2017.

Kommisjonen delegeres myndighet til &
vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i forste ledd etter framgangsmaten fast-
satt i artikkel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.

Artikkel 16

Styrings- og kontrollkrav for bidragsytere under
tilsyn

1. Folgende styrings- og kontrollkrav fir anven-
delse pa en bidragsyter under tilsyn:

a) Bidragsyteren under tilsyn skal sikre at
leveringen av inndata ikke pévirkes av
eksisterende eller mulige interessekonflik-
ter, og at et eventuelt nedvendig skjonn
uteves pd en uavhengig og erlig mate pa
grunnlag av relevante opplysninger i sam-
svar med atferdsreglene nevnt i artikkel 15.

b) Bidragsyteren under tilsyn skal ha en kon-
trollramme som sikrer inndataenes integri-
tet, noyaktighet og palitelighet, og at inn-
data leveres i samsvar med denne forord-
ning og atferdsreglene nevnt i artikkel 15.

2. En bidragsyter under tilsyn skal ha effektive
systemer og kontroller for & sikre integriteten
og paliteligheten til alle inndata som leveres til
administratoren, herunder

a) kontroller med hensyn til hvem som kan
levere inndata til en administrator, her-
under, nar det anses som rimelig, en fram-
gangsmate for godkjenning fra en fysisk
person som har en stilling som er overord-
net i forhold til innberetterens stilling,

b) egnet opplering av innberettere, som
omfatter minst denne forordning og forord-
ning (EU) nr. 596/2014,

¢) tiltak for handtering av interessekonflikter,
herunder organisatorisk atskillelse av
ansatte der det er relevant, og tiltak for a
vurdere hvordan insentiver til & manipulere
en referanseverdi, som oppstir som folge
av godtgjeringspolitikk, kan fijernes,

d) dokumentasjon i et passende tidsrom av
kommunikasjon i forbindelse med inndata-
levering, av alle opplysninger som bidrags-
yteren har brukt for 4 kunne foreta hver
levering, og av alle eksisterende eller
mulige interessekonflikter, herunder, men
ikke begrenset til, bidragsyterens ekspone-
ring mot finansielle instrumenter som bru-
ker en referanseverdi som referanse,

e) dokumentasjon av interne og eksterne revi-
sjoner.

. Dersom inndataene bygger pa en ekspert-

vurdering, skal bidragsytere under tilsyn, i til-
legg til systemene og kontrollene nevnt i nr. 2,
fastsette retningslinjer for vurderinger eller
skjennsutevelse og dokumentere begrunnel-
sen for slike vurderinger eller slik skjonns-
utovelse. Nar det anses som rimelig, skal
bidragsytere under tilsyn ta hensyn til refe-
ranseverdiens og dens inndatas art.

. En bidragsyter under tilsyn skal samarbeide

fullt ut med administratoren og den bererte
vedkommende myndigheten om revisjon av
og tilsyn med leveringen av en referanseverdi,
og stille til radighet opplysningene og doku-
mentasjonen som innehas i samsvar med nr. 2
og 3.

. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske regu-

leringsstandarder for ytterligere a spesifisere
de kravene til styring, systemer, kontroller og
retningslinjer som angisinr. 1, 2 og 3.

ESMA skal ta hensyn til de forskjellige
egenskapene til referanseverdier og bidrags-
ytere under tilsyn, saerlig néar det gjelder for-
skjeller i leverte inndata og anvendte metoder,
risikoen for manipulasjon av inndataene, arten
av virksomhet som uteves av bidragsyterne un-
der tilsyn, og utviklingen av referanseverdier
og i finansmarkedene i lys av den internasjo-
nale tilneermingen av tilsynspraksis i forbin-
delse med referanseverdier. ESMAs utkast til
tekniske reguleringsstandarder skal imidlertid
ikke omfatte eller fi anvendelse pd bidrags-
ytere under tilsyn som leverer ikke-betyd-
ningsfulle referanseverdier.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommi-
sjonen innen 1. april 2017.

Kommisjonen delegeres myndighet til a
vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i forste ledd etter framgangsmaten fast-
sattiartikkel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.

. ESMA kan utstede retningslinjer i samsvar

med artikkel 16 i forordning (EU) nr. 1095/
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2010 rettet til bidragsytere under tilsyn som
bidrar til ikke-betydningsfulle referanse-
verdier, for 4 spesifisere elementene nevnt i
nr. 5 i denne artikkel.

Avdeling Il

Krav til ulike typer referanseverdier

Kapittel 1

Referanseverdier som bygger pa regulerte data
Artikkel 17

Referanseverdier som bygger pa regulerte data

1. Artikkel 11 nr. 1 bokstav d) og e), artikkel 11
nr. 2 og 3, artikkel 14 nr. 1 og 2, artikkel 15 og
artikkel 16 far ikke anvendelse pa levering av
og bidrag til referanseverdier som bygger pa
regulerte data. Artikkel 8 nr. 1 bokstav a) far
ikke anvendelse péd levering av referanse-
verdier som bygger pa regulerte data, nar det
gjelder inndata som leveres i sin helhet og
direkte i samsvar med artikkel 3 nr. 1 punkt 24.

2. Artikkel 24 og 25 eller artikkel 26 far, alt etter
hva som er relevant, anvendelse pa levering av
og bidrag til referanseverdier som bygger pa
regulerte data og brukes direkte eller indi-
rekte i en kombinasjon av referanseverdier
som en referanse for finansielle instrumenter
eller finansielle kontrakter eller for & maéle
resultatene til investeringsfond som har en
samlet verdi pa opptil 500 milliarder euro,
eventuelt pad grunnlag av alle lepetidene for
referanseverdien.

Kapittel 2
Referanserenter
Artikkel 18
Referanserenter

De serlige kravene fastsatt i vedlegg I far anven-
delse pé levering av og bidrag til referanserenter, i
tillegg til eller i stedet for kravene i avdeling II.

Artikkel 24, 25 og 26 far ikke anvendelse pa
levering av og bidrag til referanserenter.

Kapittel 3
Varereferanseverdier
Artikkel 19
Varereferanseverdier

1. De serlige kravene fastsatt i vedlegg II far
anvendelse i stedet for kravene i avdeling II,

med unntak av artikkel 10, pa levering av og
bidrag til varereferanseverdier, med mindre
den berorte referanseverdien er en referanse-
verdi som bygger pa regulerte data eller pa
bidrag fra bidragsytere hvorav flertallet er
enheter under tilsyn.
Artikkel 24, 25 og 26 far ikke anvendelse pa
levering av og bidrag til varereferanseverdier.
2. Dersom en varereferanseverdi er en Kritisk
referanseverdi og den underliggende eien-
delen er gull, selv eller platina, far kravene i
avdeling I anvendelse i stedet for vedlegg II.

Kapittel 4

Kritiske referanseverdier
Artikkel 20

Kritiske referanseverdier

1. Kommisjonen skal vedta gjennomferingsretts-
akter i samsvar med undersekelsesprosedyren
omhandlet i artikkel 50 nr. 2 for minst annet-
hvert ar 4 fastsette og gjennomga en liste over
kritiske referanseverdier som leveres av admi-
nistratorer lokalisert i Unionen, forutsatt at ett
av felgende vilkar er oppfylt:

a) Referanseverdien brukes direkte eller indi-
rekte i en kombinasjon av referanseverdier
som en referanse for finansielle instrumen-
ter eller finansielle kontrakter eller for a
maéle resultatene til investeringsfond som
har en samlet verdi pa minst 500 milliarder
euro, eventuelt pad grunnlag av alle lope-
tidene for referanseverdien.

b) Referanseverdien bygger pad bidrag fra
bidragsytere hvorav flertallet er lokalisert i
én medlemsstat og anses som Kkritiske i
denne medlemsstaten i samsvar med fram-
gangsmaten fastsattinr. 2, 3, 4 og 5idenne
artikkel.

¢) Referanseverdien oppfyller alle folgende
kriterier:

i) Referanseverdien brukes direkte eller
indirekte i en kombinasjon av referanse-
verdier som en referanse for finansielle
instrumenter eller finansielle kontrak-
ter eller for & male resultatene til inves-
teringsfond som har en samlet verdi pa
minst 400 milliarder euro, eventuelt pa
grunnlag av alle lepetidene for refe-
ranseverdien, men som ikke overstiger
verdien fastsatt i bokstav a).

ii) Det finnes ingen eller sveert fi markeds-
baserte alternativer til referanse-
verdien.
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iii) Dersom referanseverdien ikke lenger
leveres, eller den leveres pa grunnlag av
inndata som ikke lenger er fullt ut repre-
sentative for den underliggende mar-
kedsmessige eller skonomiske virkelig-
heten, eller pa grunnlag av upalitelige
inndata, vil det fa betydelig og negativ
innvirkning pa markedets integritet,
den finansielle stabiliteten, forbrukere,
realokonomien eller finansieringen av
husholdninger og foretak i en eller flere
medlemsstater.

Dersom en referanseverdi oppfyller krite-

riene i bokstav ¢) ii) og iii), men ikke opp-
fyller kriteriet i bokstav c) i), kan vedkom-
mende myndigheter i de bererte medlems-
statene sammen med vedkommende
myndighet i medlemsstaten der administrato-
ren er etablert, avtale at en slik referanse-
verdi ber anerkjennes som Kkritisk i henhold
til dette ledd. I alle tilfeller skal vedkom-
mende myndighet for administratoren rad-
fore seg med vedkommende myndigheter i
de berorte medlemsstatene. I tilfelle av uenig-
het mellom vedkommende myndigheter skal
vedkommende myndighet for administrato-
ren avgjere om referanseverdien ber aner-
kjennes som Kkritisk i henhold til dette ledd,
og det skal tas hensyn til grunnene til uenig-
heten. Vedkommende myndigheter eller, i til-
felle av uenighet, vedkommende myndighet
for administratoren, skal oversende vurde-
ringen til Kommisjonen. Etter 4 ha mottatt
vurderingen skal Kommisjonen vedta en
gjennomferingsrettsakt i samsvar med dette
nummer. Videre skal vedkommende myndig-
het for administratoren, i tilfelle av uenighet,
oversende sin vurdering til ESMA, som kan
offentliggjore en uttalelse.
. Dersom vedkommende myndighet i en med-
lemsstat nevnt i nr. 1 bokstav b) anser at en
administrator under dens tilsyn leverer en
referanseverdi som ber anerkjennes som Kri-
tisk, skal den underrette og oversende en
dokumentert vurdering til ESMA.

. Ved anvendelsen av nr. 2 skal vedkommende

myndighet vurdere om referanseverdiens opp-
hor eller levering pa grunnlag av inndata eller
et panel av bidragsytere som ikke lenger er
representative for den underliggende mar-
kedsmessige eller skonomiske virkeligheten,
vil ha negativ innvirkning pa markedets inte-
gritet, den finansielle stabiliteten, forbrukere,
realokonomien eller finansieringen av hus-
holdninger og foretak i medlemsstaten. Ved-

kommende myndighet skal i sin vurdering ta

hensyn til felgende:

a) Verdien av finansielle instrumenter og
finansielle kontrakter som viser til
referanseverdien, og verdien av investe-
ringsfond som bruker referanseverdien for
& male sine resultater i medlemsstaten, og
deres betydning i forhold til den samlede
verdien av utestidende finansielle instru-
menter og finansielle kontrakter, og i for-
hold til den samlede verdien av investe-
ringsfond, i medlemsstaten.

b) Verdien av finansielle instrumenter og
finansielle kontrakter som viser til refe-
ranseverdien, og verdien av investerings-
fond som bruker referanseverdien for a
maéle sine resultater i medlemsstaten, og
deres betydning i forhold til medlems-
statens bruttonasjonalprodukt.

¢) Eventuelle andre tall for objektivt 4 vurdere
hvordan referanseverdiens oppher eller
upalitelighet vil kunne pavirke markedets
integritet, den finansielle stabiliteten, for-
brukere, realokonomien eller finansie-
ringen av husholdninger og foretak i med-
lemsstaten.

Vedkommende myndighet skal minst
annethvert ar gjennomgé sin vurdering av om
referanseverdien er kritisk, underrette ESMA
og oversende den nye vurderingen til ESMA.

. Innen seks uker etter at underretningen

omhandlet i nr. 2 er mottatt, skal ESMA avgi
en uttalelse om hvorvidt vedkommende myn-
dighets vurdering oppfyller kravene i nr. 3, og
oversende uttalelsen til Kommisjonen sammen
med vedkommende myndighets vurdering.

. Kommisjonen skal, etter & ha mottatt

uttalelsen nevnt i nr. 4, vedta gjennomferings-
rettsakter i samsvar med nr. 1.

. Kommisjonen skal gis myndighet til 4 vedta

delegerte rettsakter i samsvar med artikkel 49

for &

a) spesifisere hvordan det nominelle belopet
for andre finansielle instrumenter enn deri-
vater, det nominelle belopet for derivater og
netto andelsverdi for investeringsfond skal
vurderes, herunder nar det gjelder en indi-
rekte henvisning til en referanseverdi i en
kombinasjon av referanseverdier, med
sikte pa 4 sammenligne dem med tersklene
nevntinr. 1idenne artikkel og i artikkel 24
nr. 1 bokstav a),

b) gjennomga beregningsmetoden som bru-
kes for a fastsette tersklene nevntinr. 11i
denne artikkel i lys av markeds-, pris- og
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regelverksutviklingen samt av hvor hen-
siktsmessig det er & klassifisere referanse-
verdier nir den samlede verdien av finansi-
elle instrumenter, finansielle kontrakter
eller investeringsfond som viser til refe-
ranseverdiene, ligger neaer terskelverdien;
en slik gjennomgéelse skal finne sted minst
annethvert ar fra 1. januar 2018,

¢) spesifisere hvordan kriteriene nevnt i nr. 1
bokstav ¢) iii) i denne artikkel skal anven-
des, idet det tas hensyn til alle data som
bidrar til en objektiv vurdering av hvordan
referanseverdiens oppher eller upélitelig-
het vil kunne péavirke markedets integritet,
den finansielle stabiliteten, forbrukere,
realekonomien eller finansieringen av hus-
holdninger og foretak i en eller flere med-
lemsstater.
Kommisjonen skal eventuelt ta hensyn til

relevant markedsutvikling eller teknologisk

utvikling.

Artikkel 21

Obligatorisk administrering av en kritisk
referanseverdi

1. Dersom en administrator av en kritisk refe-
ranseverdi har til hensikt & slutte & levere en
slik referanseverdi, skal administratoren
a) umiddelbart underrette sin vedkommende

myndighet, og
b) innen fire uker etter underretningen fram-

legge en vurdering av hvordan

i) referanseverdien skal overfores til en

ny administrator eller

ii) leveringen av referanseverdien skal

opphere, idet det tas hensyn til fram-
gangsmaten fastsatt i artikkel 28 nr. 1.

I tidsrommet nevnt i forste ledd bokstav b)
skal administratoren ikke slutte & levere refe-
ranseverdien.

2. Nar den har mottatt administratorens vurde-
ring nevnt i nr. 1, skal vedkommende myndig-
het
a) underrette ESMA og eventuelt kollegiet

opprettet i henhold til artikkel 46, og
b) innen fire uker foreta sin egen vurdering av

hvordan referanseverdien skal overfores til
en ny administrator eller opphere, idet det

tas hensyn til framgangsmaéaten fastsatt i

samsvar med artikkel 28 nr. 1.

I tidsrommet nevnt i forste ledd bokstav b)
i dette nummer skal administratoren ikke
slutte & levere referanseverdien uten skriftlig
samtykke fra vedkommende myndighet.

3. Nar vurderingen nevnt i nr. 2 bokstav b) er
fullfert, skal vedkommende myndighet ha
myndighet til & palegge administratoren 4 fort-
sette 4 offentliggjore referanseverdien inntil
a) leveringen av referanseverdien er overfort

til en ny administrator,

b) leveringen av referanseverdien kan opp-
here pa en velordnet méte, eller
¢) referanseverdien ikke lenger er kritisk.

Ved anvendelsen av forste ledd skal ved-
kommende myndighet kunne palegge adminis-
tratoren & fortsette & offentliggjore referanse-
verdien i hayst tolv maneder.

Ved utgangen av denne perioden skal ved-
kommende myndighet pa nytt vurdere sin be-
slutning om & péalegge administratoren & fort-
sette & offentliggjore referanseverdien, og kan
om nedvendig forlenge dette tidsrommet med
en egnet periode pa heyst tolv maneder. Den
samlede varigheten av obligatorisk administre-
ring skal ikke overstige 24 méneder.

4. Dersom administratoren av en Kkritisk referan-
severdi skal avvikles som felge av insolvens-
behandling, skal vedkommende myndighet,
uten at det berorer nr. 1, foreta en vurdering av
hvorvidt og hvordan den kritiske referanse-
verdien kan overfores til en ny administrator
eller leveringen av den kan opphere pa en vel-
ordnet mate, idet det tas hensyn til framgangs-
maten fastsatt i samsvar med artikkel 28 nr. 1.

Artikkel 22

Begrensning av markedsmakten til administra-
torer av kritiske referanseverdier

Uten at det berorer anvendelsen av Unionens kon-
kurranseregelverk, skal administratoren nar den
leverer en kritisk referanseverdi, treffe egnede til-
tak for & sikre at lisenser for og opplysninger om
referanseverdien gis til alle brukere pa et rett-
ferdig, rimelig, gjennomsiktig og ikke-diskrimine-
rende grunnlag.

Artikkel 23
Obligatoriske bidrag til en kritisk referanseverdi

1. Denne artikkel far anvendelse pa Kritiske
referanseverdier som bygger pa bidrag fra
bidragsytere hvorav flertallet er enheter under
tilsyn.

2. Administratorer av en eller flere kritiske refe-
ranseverdier skal annethvert ar framlegge for
vedkommende myndighet en vurdering av
hvilken evne hver av de kritiske referanse-
verdiene som de leverer, har til & male den
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underliggende markedsmessige eller gkono-
miske virkeligheten.

. Dersom en bidragsyter under tilsyn som
bidrar med inndata til en kritisk referanse-
verdi, har til hensikt & slutte § levere slike, skal
den umiddelbart skriftlig underrette adminis-
tratoren av referanseverdien, som omgéiende
skal underrette sin vedkommende myndighet.
Dersom bidragsyteren under tilsyn er lokali-
sert i en annen medlemsstat, skal vedkom-
mende myndighet for administratoren omgéa-
ende underrette vedkommende myndighet for
denne bidragsyteren. Administratoren av refe-
ranseverdien skal s& snart som mulig, men
senest 14 dager etter underretningen fra
bidragsyteren under tilsyn, framlegge for ved-
kommende myndighet en vurdering av hvor-
dan referanseverdiens evne til & maéle den
underliggende markedsmessige eller gkono-
miske virkeligheten blir pavirket.

. Nar vedkommende myndighet for administra-
toren har mottatt en slik vurdering fra admi-
nistratoren av referanseverdien som nevnt i nr.
2 og 3 i denne artikkel, skal myndigheten, pa
grunnlag av denne vurderingen, umiddelbart
underrette ESMA og eventuelt kollegiet som
er opprettet i henhold til artikkel 46, og foreta
sin egen vurdering av referanseverdiens evne
til 4 male den underliggende markedsmessige
og ekonomiske virkeligheten, idet det tas hen-
syn til administratorens framgangsmaéte for
oppher av referanseverdien i samsvar med
artikkel 28 nr. 1.

. I tidsrommet fra datoen da vedkommende

myndighet for administratoren blir underret-
tet om at en bidragsyter har til hensikt 4 slutte
a levere inndata, fram til tidspunktet da vurde-
ringen nevnt i nr. 4 er fullfert, skal myndig-
heten kunne kreve at de bidragsyterne som ga
meldingen i samsvar med nr. 3, fortsetter a
levere inndata i en periode som ikke i noe til-
felle skal overstige fire uker, uten at dette for-
plikter enheter under tilsyn til & handle eller
pata seg a handle.
. Dersom vedkommende myndighet, etter
perioden fastsatt i nr. 5 og pa grunnlag av sin
egen vurdering som nevnt i nr. 4, anser at det
er fare for at en kritisk referanseverdi ikke len-
ger vil veere representativ, skal den ha myndig-
het til &

a) kreve at enheter under tilsyn som er valgt
ut i samsvar med nr. 7 i denne artikkel, her-
under enheter som ennd ikke er bidrags-
ytere til den relevante kritiske referanse-
verdien, skal levere inndata til administra-

toren i samsvar med administratorens
metode, atferdsreglene nevnt i artikkel 15
og andre regler. Et slikt krav skal gjelde i et
passende tidsrom pa heyst tolv maneder fra
datoen da den opprinnelige beslutningen
om a kreve obligatoriske bidrag ble truffet
i henhold til nr. 5, eller, for enheter som
ennd ikke er bidragsytere, fra datoen da
beslutningen om 4 kreve obligatoriske
bidrag ble truffet i henhold til denne bok-
stav,

b) forlenge perioden for obligatoriske bidrag
med et passende tidsrom péd heyst tolv
maneder, etter en gjennomgaelse i henhold
til nr. 9 av ethvert tiltak som er vedtatt i hen-
hold til bokstav a) i dette nummer,

¢) bestemme i hvilken form og innen hvilken
frist inndata skal leveres, uten at dette for-
plikter enheter under tilsyn til 4 handle eller
pata seg a handle,

d) kreve at administratoren endrer metoden,
atferdsreglene nevnt i artikkel 15 eller andre
regler for den kritiske referanseverdien.
Den samlede varigheten av obligatoriske

bidrag i henhold til ferste ledd bokstav a) og b)

skal ikke overstige 24 méneder.

. Ved anvendelsen av nr. 6 skal enheter under

tilsyn som skal palegges 4 bidra med inndata,
velges ut av vedkommende myndighet for
administratoren i neert samarbeid med ved-
kommende myndigheter for enhetene under
tilsyn, pd grunnlag av omfanget av enhetens
faktiske og potensielle deltakelse i det marke-
det som referanseverdien er beregnet pa a
male.

. Vedkommende myndighet for en bidragsyter

under tilsyn som er pélagt 4 bidra til en refe-
ranseverdi gjennom tiltak truffet i samsvar
med nr. 6 bokstav a), b) eller c), skal samar-
beide med vedkommende myndighet for admi-
nistratoren om & handheve slike tiltak.

. Innen utgangen av perioden nevnt i nr. 6 forste

ledd bokstav a) skal vedkommende myndighet
for administratoren gjennomgé tiltakene som
er vedtatt i henhold til nr. 6. Den skal oppheve
et tiltak dersom den anser at
a) bidragsyterne sannsynligvis fortsetter &
bidra med inndata i minst ett ar dersom til-
taket oppheves, hvilket skal dokumenteres
gjennom minst
i) en skriftlig erkleering fra bidragsyterne
til administratoren og vedkommende
myndighet om & fortsette & bidra med
inndata til den kritiske referanseverdien
i minst ett ar dersom tiltaket oppheves,
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10.

11.

12.

ii) en skriftlig rapport fra administratoren
til vedkommende myndighet, som
dokumenterer administratorens vurde-
ring av at det kan sikres at den kritiske
referanseverdien fortsatt vil fungere nar
det obligatoriske bidraget er opphevet,

b) leveringen av referanseverdien kan fort-
sette nar bidragsyterne som er palagt a
levere inndata, har sluttet 4 bidra,

c) en akseptabel alternativ referanseverdi er
tilgjengelig og brukere av den kritiske refe-
ranseverdien kan bytte til dette alternativet
til en sveert lav kostnad, noe som skal doku-
menteres minst gjennom en skriftlig rap-
port fra administratoren med nsermere opp-
lysninger om metodene for overgang til en
alternativ referanseverdi, og brukernes
evne til & bytte til denne referanseverdien
samt de kostnadene som er forbundet med
dette, eller

d) detikke er mulig 4 finne noen egnede alter-
native bidragsytere, og et oppher av bidrag
fra de berorte enhetene under tilsyn ville
svekke referanseverdien i et slikt omfang at
referanseverdien ville matte opphere.

Dersom leveringen av en Kkritisk referanse-
verdi skal opphere, skal hver bidragsyter
under tilsyn som bidrar til denne referanse-
verdien, fortsette & levere inndata i et tidsrom
som fastsettes av vedkommende myndighet,
men som ikke overstiger den lengste tillatte
perioden pa 24 maneder som fastsatt i nr. 6
annet ledd.
Administratoren skal, si snart det er praktisk
mulig, underrette den berorte vedkommende
myndigheten dersom en bidragsyter ikke opp-
fyller kravene i nr. 6.
Dersom en referanseverdi som er anerkjent
som kritisk i samsvar med framgangsmaten
fastsatt i artikkel 20 nr. 2, 3, 4 og 5, skal ved-
kommende myndighet for administratoren ha
myndighet til & kreve inndata i samsvar med
nr. 5 og nr. 6 bokstav a), b) og c¢) i denne artik-
kel bare fra bidragsytere under tilsyn som er
lokalisert i dens medlemsstat.

Kapittel 5

Betydningsfulle referanseverdier
Artikkel 24

Betydningsfulle referanseverdier

1.

En referanseverdi som ikke oppfyller noen av
vilkarene fastsatt i artikkel 20 nr. 1 er betyd-
ningsfull nar

2.

a) den brukes direkte eller indirekte i en kom-
binasjon av referanseverdier som en refe-
ranse for finansielle instrumenter eller
finansielle kontrakter eller for & méle resul-
tatene til investeringsfond som har en sam-
let gjennomsnittsverdi pad minst 50 milliar-
der euro, eventuelt pa grunnlag av alle lope-
tidene for referanseverdien over et tidsrom
pa seks méaneder, eller

b) det ikke finnes noen, eller det finnes sveert
fa, markedsbaserte alternativer til refe-
ranseverdien, og det, dersom referanse-
verdien ikke lenger leveres, eller leveres pa
grunnlag av inndata som ikke lenger er fullt
ut representative for den underliggende
markedsmessige eller gkonomiske virke-
ligheten, eller pd grunnlag av upalitelige
inndata, vil fi betydelig og negativ innvirk-
ning pad markedets integritet, den finan-
sielle stabiliteten, forbrukere, realekono-
mien eller finansieringen av husholdninger
eller foretak i en eller flere medlemsstater.

Kommisjonen skal gis myndighet til 4 vedta

delegerte rettsakter i samsvar med artikkel 49

med sikte pd 4 gjennomga beregningsmeto-

den som brukes for & fastsette terskelen nevnt

i nr. 1 bokstav a) i denne artikkel i lys av mar-

keds-, pris- og regelverksutviklingen samt av

hvor hensiktsmessig det er a klassifisere refe-
ranseverdier nar den samlede verdien av finan-
sielle instrumenter, finansielle kontrakter eller
investeringsfond som viser til referanseverdi-
ene, ligger naer terskelverdien. En slik gjen-
nomgéelse skal finne sted minst annethvert ar

fra 1. januar 2018.

En administrator skal umiddelbart underrette

vedkommende myndighet nar dens betyd-

ningsfulle referanseverdi faller under terske-

len nevntinr. 1 bokstav a).

Artikkel 25

Unntak fra seerlige krav for betydningsfulle
referanseverdier

1.

2.

En administrator kan velge ikke & anvende
artikkel 4 nr. 2, artikkel 4 nr. 7 bokstav ¢), d)
og e), artikkel 11 nr. 3 bokstav b) eller artikkel
15 nr. 2 med hensyn til dens betydningsfulle
referanseverdi dersom administratoren anser
at anvendelsen av en eller flere av disse
bestemmelsene vil vaere uforholdsmessig i lys
av referanseverdiens art eller innvirkning eller
administratorens storrelse.

Dersom en administrator velger ikke &
anvende en eller flere av bestemmelsene nevnt
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i nr. 1, skal den umiddelbart underrette ved-
kommende myndighet og gi den alle relevante
opplysninger som bekrefter administratorens
vurdering av at anvendelsen av en eller flere av
disse bestemmelsene ville veere uforholdsmes-
sig i lys av referanseverdienes art eller innvirk-
ning eller administratorens sterrelse.
. En vedkommende myndighet kan beslutte at
administratoren av en betydningsfull referanse-
verdi likevel skal anvende et eller flere av kra-
vene i artikkel 4 nr. 2, artikkel 4 nr. 7 bokstav
c), d) og e) , artikkel 11 nr. 3 bokstav b) og
artikkel 15 nr. 2 dersom myndigheten anser at
det vil vaere hensiktsmessig i lys av referanse-
verdienes art eller innvirkning eller adminis-
tratorens sterrelse. I sin vurdering skal ved-
kommende myndighet pd grunnlag av opplys-
ningene fra administratoren ta hensyn til fol-
gende kriterier:

a) Referanseverdiens sarbarhet for manipula-
sjon.

b) Inndataenes art.

¢) Interessekonfliktenes omfang.

d) Graden av skjenn som uteves av admi-
nistratoren.

e) Referanseverdiens innvirkning pa marke-
dene.

f) Referanseverdileveringens art, omfang og
kompleksitet.

g) Referanseverdiens betydning for den finan-
sielle stabiliteten.

h) Verdien av finansielle instrumenter, finansi-
elle kontrakter eller investeringsfond som
viser til referanseverdien.

i) Administratorens sterrelse, organisato-
riske form eller struktur.

. Innen 30 dager etter at den har mottatt en mel-
ding fra en administrator i henhold til nr. 2,
skal vedkommende myndighet underrette
administratoren om sin beslutning om &
anvende et tilleggskrav i henhold til nr. 3. Der-
som meldingen til vedkommende myndighet
gis i forbindelse med en framgangsmate for
godkjenning eller registrering, far fristene fast-
satt i artikkel 34 anvendelse.

. Nar den utever sin tilsynsmyndighet i samsvar

med artikkel 41, skal en vedkommende myn-

dighet regelmessig undersgke om vurderin-
gen som den foretar i henhold til nr. 3 i denne
artikkel, fortsatt er gyldig.

. Dersom vedkommende myndighet av rimelige

grunner finner at opplysningene som den har

mottatt i henhold til nr. 2 i denne artikkel, er
ufullstendige eller at det er behov for ytter-
ligere opplysninger, skal fristen pad 30 dager

nevnt i nr. 4 i denne artikkel f4 anvendelse
bare fra den datoen slike utfyllende opplys-
ninger framlegges av administratoren, med
mindre fristene i artikkel 34 far anvendelse i
henhold til nr. 4 i denne artikkel.

7. Dersom en administrator av en betydningsfull
referanseverdi ikke oppfyller et eller flere av
kravene i artikkel 4 nr. 2, artikkel 4 nr. 7 bok-
stav ¢), d) og e), artikkel 11 nr. 3 bokstav b) og
artikkel 15 nr. 2, skal den offentliggjore og
oppbevare en samsvarserklaering der det tyde-
lig framgér hvorfor det er hensiktsmessig at
denne administratoren ikke overholder disse
bestemmelsene.

8. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske gjen-
nomferingsstandarder for & fastsette en mal
for samsvarserklaeringen nevntinr. 7.

ESMA skal framlegge utkastene til tek-
niske reguleringsstandarder nevnt i forste ledd
for Kommisjonen innen 1. april 2017

Kommisjonen gis myndighet til 4 vedta de
tekniske gjennomferingsstandardene nevnt i
forste ledd i samsvar med artikkel 15 i forord-
ning (EU) nr. 1095/2010.

9. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske regu-
leringsstandarder for ytterligere a spesifisere
kriteriene nevnt i nr. 3.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommisjo-
nen innen 1. april 2017.

Kommisjonen delegeres myndighet til a
vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i forste ledd etter framgangsmaten fast-
sattiartikkel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.

Kapittel 6

Ikke-betydningsfulle referanseverdier
Artikkel 26

Ikke-betydningsfulle referanseverdier

1. En administrator kan velge ikke & anvende
artikkel 4 nr. 2, artikkel 4 nr. 7 bokstav ¢), d)
og e), artikkel 4 nr. 8, artikkel 5 nr. 2, artikkel
5nr. 3, artikkel 5 nr. 4, artikkel 6 nr. 1, artikkel
6 nr. 3, artikkel 6 nr. 5, artikkel 7 nr. 2, artikkel
11 nr. 1 bokstav b), artikkel 11 nr. 2 bokstav b)
og c) og artikkel 11 nr. 3, artikkel 13 nr. 2,
artikkel 14 nr. 2, artikkel 15 nr. 2 og artikkel 16
nr. 2 og 3 pa sine ikke-betydningsfulle refe-
ranseverdier.

2. En administrator skal umiddelbart underrette
vedkommende myndighet nar administrato-
rens ikke-betydningsfulle referanseverdi over-
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stiger terskelverdien nevnt i artikkel 24 nr. 1
bokstav a). I sa fall skal den innen tre maneder
oppfylle gjeldende krav til betydningsfulle
referanseverdier.

3. Dersom en administrator av en ikke-betyd-
ningsfull referanseverdi velger ikke &
anvende en eller flere av bestemmelsene
nevnt i nr. 1, skal den offentliggjere og opp-
bevare en samsvarserkleering der det tydelig
framgéar hvorfor det er hensiktsmessig at
denne administratoren ikke overholder disse
bestemmelsene. Administratoren skal fram-
legge samsvarserklaringen for sin vedkom-
mende myndighet.

4. Den berorte vedkommende myndigheten skal
gjennomga samsvarserkleeringen nevntinr. 3 i
denne artikkel. Vedkommende myndighet kan
ogsa be om ytterligere opplysninger fra admi-
nistratoren om dennes ikke-betydningsfulle
referanseverdier i samsvar med artikkel 41, og
kan kreve endringer for & sikre at denne for-
ordning overholdes.

5. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske
gjennomferingsstandarder for & fastsette en
mal for samsvarserklaeringen nevnt i nr. 3.

ESMA skal framlegge utkastene til tek-
niske reguleringsstandarder nevnt i forste ledd
for Kommisjonen innen 1. april 2017

Kommisjonen gis myndighet til 4 vedta de
tekniske gjennomferingsstandardene nevnt i
forste ledd i samsvar med artikkel 15 i forord-
ning (EU) nr. 1095/2010.

Avdeling IV

Gjennomsiktighet og forbrukervern
Artikkel 27

Referanseverdierklaering

1. Innen to uker etter at en administrator opp-
fores i registeret nevnt i artikkel 36, skal admi-
nistratoren pa en mate som sikrer rettferdig
og lett tilgang, offentliggjore en referanse-
verdierkleering for hver referanseverdi, eller
eventuelt for hver familie av referanseverdier,
som kan brukes i Unionen i samsvar med
artikkel 29.

Dersom denne administratoren begynner a
levere en ny referanseverdi eller familie av
referanseverdier som kan brukes i Unionen i
samsvar med artikkel 29, skal administratoren
innen to uker og pa en méate som sikrer rettfer-
dig og lett tilgang, offentliggjore en referanse-
verdierkleering for hver nye referanseverdi
eller familie av referanseverdier.

Administratoren skal gjennomgi og om
nedvendig ajourfere referanseverdierklaerin-
gen for hver referanseverdi eller familie av
referanseverdier dersom opplysningene som
skal gis i henhold til denne artikkel, endres, og
minst annethvert ar.

Referanseverdierkleringen skal
a) Kklart og entydig definere den markedsmes-

sige eller skonomiske virkeligheten som

referanseverdien méler, og under hvilke
omstendigheter en slik méaling kan bli upa-
litelig,

b) fastsette tekniske spesifikasjoner som klart
og entydig identifiserer de delene av bereg-
ningen av referanseverdien der det kan
uteves skjonn, kriteriene som gjelder for
utovelsen av slikt skjenn, og stillingen til de
personene som kan uteve skjonn, samt
hvordan skjennsutevelsen deretter kan vur-
deres,

c¢) opplyse om at visse faktorer, herunder
eksterne faktorer som ligger utenfor admi-
nistratorens kontroll, kan kreve at refe-
ranseverdien endres eller oppherer, og

d) opplyse om at endringer eller oppher av
referanseverdien kan pévirke de finansielle
kontraktene og finansielle instrumentene
som viser til referanseverdien, eller mélin-
gen av investeringsfonds resultater.

. En referanseverdierkleering skal minst inne-

holde

a) definisjoner av alle viktige termer i forbin-
delse med referanseverdiene,

b) begrunnelsen for & vedta referanse-
verdimetoden og framgangsmatene for
gjennomgéelse og godkjenning av meto-
den,

¢) kriteriene og framgangsmatene som bru-
kes til & fastsette referanseverdien, her-
under en beskrivelse av inndataene, priori-
teringen av forskjellige typer inndata, det
minste omfanget av data som kreves for a
fastsette en referanseverdi, bruken av even-
tuelle ekstrapoleringsmodeller eller -meto-
der og eventuelle framgangsmater for reba-
lansering av bestanddelene i en referanse-
verdis indeks,

d) de kontrollene og reglene som gjelder for
administratorens eller bidragsyteres utev-
else av skjonn eller vurderinger, for & sikre
konsekvent anvendelse av slikt skjonn eller
slike vurderinger,

e) framgangsmatene som gjelder for fast-
settelse av referanseverdien i stressperio-
der, eller i perioder der kildene til transak-
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sjonsopplysningene kan vere utilstrekke-

lige, uneyaktige eller upalitelige, og mulige

begrensninger for referanseverdien i slike
perioder,

f) framgangsmaétene for handtering av feil i
inndataene eller i fastsettelsen av referanse-
verdien, herunder nar det kan vare
pidkrevd med en ny fastsettelse av
referanseverdien, og

g) opplysninger om mulige begrensninger for
referanseverdien, herunder dens bruk i
illikvide eller oppsplittede markeder og en
mulig konsentrasjon av inndata.

. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske regu-

leringsstandarder for ytterligere & spesifisere

innholdet i en referanseverdierkleering og i

hvilke tilfeller det kreves en ajourfering av en

slik erkleering.

ESMA skal skille mellom de ulike typene
referanseverdier og sektorer som omhandles i
denne forordning, og skal ta hensyn til for-
holdsmessighetsprinsippet.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommi-
sjonen innen 1. april 2017.

Kommisjonen delegeres myndighet til a
vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i forste ledd etter framgangsmaten fast-
satt i artikkel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.

veere egnede alternativer. En enhet under til-
syn skal pd anmodning framlegge disse pla-
nene og eventuelle ajourferinger for den
berorte vedkommende myndigheten, og de
skal gjenspeiles i kontraktsforholdet til kun-
der.

Avdeling V

Bruk av referanseverdier i unionen
Artikkel 29

Bruk av en referanseverdi

1. En enhet under tilsyn kan bruke en referanse-
verdi eller en kombinasjon av referanseverdier
i Unionen dersom referanseverdien leveres av
en administrator som er lokalisert i Unionen
og oppfert i registeret nevnt i artikkel 36, eller
er en referanseverdi som er oppfoert i registe-
ret nevnt i artikkel 36.

2. Nar gjenstanden for et prospekt som skal
offentliggjeres i henhold til direktiv 2003/71/
EF eller direktiv 2009/65/EF er omsettelige
verdipapirer eller andre investeringsprodukter
som viser til en referanseverdi, skal utstede-
ren, tilbyderen eller personen som seker om
opptak til handel pa et regulert marked, sikre
at prospektet ogsi inneholder neyaktige og
tydelige opplysninger om hvorvidt referanse-
verdien er levert av en administrator som er
oppfert i registeret nevnt i artikkel 36 i denne

Artikkel 28 forordning.
Endring og opphgar av en referanseverdi
9 g. ,pp Artikkel 30
1. En administrator skal ssmmen med referanse- . .
verdierklzeringen nevnt i artikkel 27 offentlig- ~ Likeverdighet

gjore en framgangsmaéte for tiltak som skal
treffes av administratoren ved endring eller
oppher av en referanseverdi som kan brukes i
Unionen i samsvar med artikkel 29 nr. 1. Fram-
gangsmaten kan eventuelt utarbeides for fami-
lier av referanseverdier og skal ajourferes og
offentliggjores nar det skjer en vesentlig end-
ring.

. Enheter under tilsyn, bortsett fra en admi-
nistrator som nevnt i nr. 1, som bruker en refe-
ranseverdi, skal utarbeide og vedlikeholde
solide skriftlige planer som beskriver de til-
takene de vil treffe dersom en referanseverdi
blir vesentlig endret eller oppherer. Dersom
det er mulig og hensiktsmessig, skal slike pla-
ner angi en eller flere alternative referanse-
verdier som kan brukes som referanse i stedet
for referanseverdiene som ikke lenger leveres,
og forklare hvorfor disse referanseverdiene vil

1. For at en referanseverdi eller en kombinasjon
av referanseverdier som leveres av en admi-
nistrator lokalisert i en tredjestat, skal kunne
brukes i Unionen i samsvar med artikkel 29
nr. 1, skal referanseverdien og administratoren
veere oppfert i registeret nevnt i artikkel 36.
Folgende vilkar skal vaere oppfylt for opptak i
registeret:

a) En beslutning om likeverdighet er vedtatt
av Kommisjonen i samsvar med nr. 2 eller 3
i denne artikkel.

b) Administratoren er godkjent eller regi-
strert samt underlagt tilsyn i den berorte
tredjestaten.

c) ESMA er underrettet av administratoren
om dennes samtykke til at dens faktiske
eller framtidige referanseverdier kan bru-
kes av enheter under tilsyn i Unionen, om
listen over de referanseverdiene som den
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tillater brukt i Unionen, og om vedkom-

mende myndighet som har ansvar for til-

synet med vedkommende i tredjestaten, og

d) samarbeidsavtalene nevnt i nr. 4 i denne
artikkel fungerer.

. Kommisjonen kan vedta en gjennomferingsbe-

slutning der det fastslés at en tredjestats retts-

lige rammer og tilsynspraksis sikrer at

a) administratorer som er godkjent eller regis-
trert i denne tredjestaten, oppfyller bin-
dende krav som er likeverdige med kravene
fastsatt i denne forordning, idet det seerlig
tas hensyn til om en tredjestats rettslige
rammer og tilsynspraksis sikrer samsvar
med IOSCOs prinsipper for finansielle refe-
ranseverdier eller, dersom det er relevant,
med IOSCOs prinsipper for PRA-er, og

b) de bindende kravene er underlagt lepende
effektivt tilsyn og effektiv hdndheving i den
berorte tredjestaten.

En slik gjennomferingsbeslutning skal ved-
tas 1 samsvar med undersekelsesprosedyren
omhandlet i artikkel 50 nr. 2.

. Alternativt kan Kommisjonen vedta en gjen-

nomferingsbeslutning der det fastslas at

a) bindende kravi en tredjestat med hensyn til
spesifikke administratorer eller spesifikke
referanseverdier eller familier av referanse-
verdier er likeverdige med kravene i denne
forordning, idet det saerlig tas hensyn til om
en tredjestats rettslige rammer og tilsyns-
praksis sikrer samsvar med I0SCOs prin-
sipper for finansielle referanseverdier eller,
dersom det er relevant, med IOSCOs prin-
sipper for PRA-er, og

b) slike spesifikke administratorer eller spesi-
fikke referanseverdier eller familier av refe-
ranseverdier er underlagt lopende effektivt
tilsyn og effektiv handheving i vedkom-
mende tredjestat.

En slik gjennomferingsbeslutning skal ved-
tas 1 samsvar med undersekelsesprosedyren
omhandlet i artikkel 50 nr. 2.

. ESMA skal innga samarbeidsavtaler med ved-

kommende myndigheter i tredjestater hvis

rettslige rammer og tilsynspraksiser er aner-

kjent som likeverdige i samsvar med nr. 2 og 3.

Avtalene skal minst angi

a) ordningen for utveksling av opplysninger
mellom ESMA og vedkommende myndig-
heter i de berorte tredjestatene, herunder
tilgang til alle relevante opplysninger som

ESMA anmoder om med hensyn til admi-

nistratoren som er godkjent i den berorte

tredjestaten,

b) ordningen for umiddelbar melding til
ESMA néar en vedkommende myndighet i
en tredjestat anser at den administratoren
som er godkjent i denne tredjestaten og
som den forer tilsyn med, overtrer vil-
kirene for godkjenningen eller annen
nasjonal lovgivning i tredjestaten,

c¢) framgangsmatene for samordning av til-
synsvirksomheten, herunder stedlig tilsyn.

5. ESMA skal utarbeide et utkast til tekniske
reguleringsstandarder for & fastsette minste-

kravet til innhold i samarbeidsavtalene nevnt i

nr. 4 for & sikre at vedkommende myndigheter

og ESMA kan uteve sin tilsynsmyndighet i

henhold til denne forordning.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommi-
sjonen innen 1. april 2017.

Kommisjonen delegeres myndighet til a
vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i forste ledd etter framgangsmaéten fast-
sattiartikkel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.

Artikkel 31

Tilbakekalling av registrering av en
administrator lokalisert i en tredjestat

1. ESMA skal tilbakekalle registreringen av en
administrator lokalisert i en tredjestat ved a
fierne administratoren fra registeret nevnt i
artikkel 36 dersom ESMA har berettigede
grunner, basert pd dokumentasjon, til 4 anta at
administratoren
a) opptrer pa en mate som Kklart skader inter-

essene til brukerne av referanseverdiene
eller markedenes ordnede virkemate, eller

b) har gjort seg skyldig i en alvorlig overtre-
delse av nasjonal lovgivning i tredjestaten
eller andre bestemmelser som den er
underlagt i tredjestaten, og som danner
grunnlaget for Kommisjonens gjennom-
foringsbeslutning i samsvar med artikkel
30 nr. 2 eller 3.

2. ESMA skal treffe en beslutning i henhold til
nr. 1 bare dersom felgende vilkar er oppfylt:

a) ESMA har henvist saken til vedkommende
myndighet i tredjestaten, og vedkommende
myndighet har ikke truffet de hensiktsmes-
sige tiltakene som kreves for 4 verne inves-
torene og sikre markedenes ordnede virke-
mate i Unionen, eller har ikke kunnet vise
at den berorte administratoren oppfyller de
kravene som fir anvendelse pé den i tredje-
staten, og
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b) ESMA har underrettet vedkommende myn-
dighet i tredjestaten om at den har til hen-
sikt & tilbakekalle registreringen av admi-
nistratoren, minst 30 dager for tilbake-
kallingen.

3. ESMA skal omgéende underrette andre ved-
kommende myndigheter om ethvert tiltak
som treffes i samsvar med nr. 1, og skal offent-
liggjore beslutningen pé sitt nettsted.

Artikkel 32

Anerkjennelse av en administrator lokalisertien
tredjestat

1. Inntil det treffes en beslutning om likeverdig-
het i samsvar med artikkel 30 nr. 2 eller 3,
kan en referanseverdi levert av en admi-
nistrator lokalisert i en tredjestat brukes av
enheter under tilsyn i Unionen, forutsatt at
administratoren innhenter forhandsaner-
kjennelse fra vedkommende myndighet i
referansemedlemsstaten i samsvar med
denne artikkel.

2. En administrator som er lokalisert i en tredje-
stat og har til hensikt & innhente forhinds-
anerkjennelse som nevnt i nr. 1 i denne artik-
kel, skal oppfylle kravene i denne forordning,
unntatt artikkel 11 nr. 4 og artikkel 16, 20, 21
og 23. Administratoren kan oppfylle dette vil-
karet ved & anvende IOSCOs prinsipper for
finansielle referanseverdier eller eventuelt
I0SCOs prinsipper for PRA-er, forutsatt at en
slik anvendelse er likeverdig med oppfyllelse
av kravene i denne forordning, unntatt artikkel
11 nr. 4 og artikkel 16, 20, 21 og 23.

For a avgjere om vilkaret nevnt i forste ledd
er oppiylt, og for & vurdere om IOSCO prinsip-
per for finansielle referanseverdier eller even-
tuelt IOSCOs prinsipper for PRA-er er over-
holdt, kan vedkommende myndighet i refe-
ransemedlemsstaten stotte seg til en vurdering
fra en uavhengig ekstern revisor eller, dersom
administratoren lokalisert i en tredjestat er
underlagt tilsyn, til sertifiseringen fra ved-
kommende myndighet i tredjestaten der admi-
nistratoren er lokalisert.

Dersom og i den grad en administrator kan
dokumentere at en referanseverdi som den
leverer, er en referanseverdi som bygger pa
regulerte data, eller en varereferanseverdi som
ikke bygger pa bidrag fra bidragsytere hvorav
flertallet er enheter under tilsyn, skal admi-
nistratoren ikke veere forpliktet til & oppfylle
krav som ikke far anvendelse pa levering av
referanseverdier som bygger pa regulerte

data, og av varereferanseverdier, som fastsatt i
henholdsvis artikkel 17 og artikkel 19 nr. 1.

. En administrator som er lokalisert i en tredje-

stat og har til hensikt & innhente forhénds-
anerkjennelse som nevnt i nr. 1, skal ha en juri-
disk representant som er etablert i referanse-
medlemsstaten. Den juridiske representanten
skal vaere en fysisk eller juridisk person lokali-
sert i Unionen og skal, etter & ha blitt uttrykke-
lig utpekt av administratoren lokalisert i en
tredjestat, opptre pa vegne av denne admini-
stratoren overfor myndighetene og enhver
annen person i Unionen med hensyn til admi-
nistratorens forpliktelser i henhold til denne
forordning. Den juridiske representanten skal
uteve tilsynsfunksjonen knyttet til administra-
torens levering av referanseverdier i henhold
til denne forordning, sammen med administra-
toren, og skal i den forbindelse vaere ansvarlig
overfor vedkommende myndighet i referanse-
medlemsstaten.

. Referansemedlemsstaten for en administrator

lokalisert i en tredjestat skal bestemmes pa fol-

gende mate:

a) Dersom en administrator er en del av et
konsern som omfatter en enhet under til-
syn som er lokalisert i Unionen, skal refe-
ransemedlemstaten veere den medlemssta-
ten der denne enheten er lokalisert. En slik
enhet under tilsyn skal utpekes som juri-
disk representant for formélene i nr. 3.

b) Dersom bokstav a) ikke far anvendelse, og
dersom en administrator er en del av et kon-
sern som omfatter flere enheter under til-
syn som er lokalisert i Unionen, skal refe-
ransemedlemstaten veere den medlemssta-
ten der det hoyeste antallet enheter under
tilsyn er lokalisert, eller, dersom antall
enheter under tilsyn er likt i medlems-
statene, skal referansemedlemsstaten vaere
den medlemsstaten der verdien av finan-
sielle instrumenter, finansielle kontrakter
eller investeringsfond som viser til refe-
ranseverdien, er hoyest. En av de enhetene
under tilsyn som er lokalisert i referanse-
medlemsstaten som bestemmes i henhold
til denne bokstav, skal utpekes som juridisk
representant for formalene i nr. 3.

¢) Dersom verken bokstav a) eller b) i dette
nummer far anvendelse, og dersom en eller
flere referanseverdier som administratoren
leverer, brukes som referanse for finansi-
elle instrumenter som er opptatt til handel
pa en handelsplass som definert i artikkel 4
nr. 1 punkt 24 i direktiv 2014/65/EU i en
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eller flere medlemsstater, skal referanse-
medlemsstaten vaere den medlemsstaten
der det finansielle instrumentet som viser
til noen av disse referanseverdiene, ble opp-
tatt til handel eller handles pa en handels-
plass for ferste gang, og fortsatt handles.
Dersom de relevante finansielle instrumen-
tene ble opptatt til handel eller handles for
forste gang samtidig pa handelsplasser i
ulike medlemsstater, og fortsatt handles,
skal referansemedlemsstaten vaere den
medlemsstaten der verdien av finansielle
instrumenter, finansielle kontrakter eller
investeringsfond som viser til referanse-
verdien, er hoyest.

d) Dersom bokstav a), b) og c) ikke far anven-
delse, og dersom en eller flere referanse-
verdier som administratoren leverer, bru-
kes av enheter under tilsyn i flere medlems-
stater, skal referansemedlemsstaten vare
den medlemsstaten der det hoyeste antallet
slike enheter under tilsyn er lokalisert,
eller, dersom antall enheter under tilsyn er
likt i medlemsstatene, skal referansemed-
lemsstaten veere den medlemsstaten der
verdien av finansielle instrumenter, finan-
sielle kontrakter eller investeringsfond som
viser til referanseverdien, er hoyest.

e) Dersom bokstav a), b), ¢) og d) ikke far
anvendelse, og dersom administratoren
inngar en avtale med en enhet under tilsyn,
der den gir sitt samtykke til bruken av den
referanseverdien som den leverer, skal
referansemedlemsstaten vaere den med-
lemsstaten der denne enheten under tilsyn
er lokalisert.

. En administrator som er lokalisert i en tred-

jestat og har til hensikt & innhente forhands-
anerkjennelse som nevnt i nr. 1, skal seke om
anerkjennelse hos vedkommende myndighet i
referansemedlemsstaten. Administratoren
som inngir seknad, skal framlegge alle opplys-
ninger som er nedvendige for at vedkom-
mende myndighet skal kunne fastsla at admi-
nistratoren pa tidspunktet for anerkjennelsen
har truffet alle nedvendige tiltak for & oppfylle
kravene i nr. 2, og skal framlegge listen over
dens faktiske eller framtidige referanseverdier
som kan brukes i Unionen, og eventuelt angi
hvilken vedkommende myndighet som har
ansvar for tilsynet med den i tredjestaten.
Innen 90 virkedager etter at seknaden
nevnt i forste ledd i dette nummer er mottatt,
skal vedkommende myndighet kontrollere at
vilkdrene fastsatt i nr. 2, 3 og 4 er oppfylt.

Dersom vedkommende myndighet anser at
vilkarene fastsatt i nr. 2, 3 og 4 ikke er oppfylt,
skal den avsld seknaden om anerkjennelse og
gi en begrunnelse for avslaget. Videre skal det
ikke gis anerkjennelse med mindre folgende
tilleggsvilkar er oppfylt:

a) Dersom en administrator lokalisert i en
tredjestat er underlagt tilsyn, skal det finnes
en hensiktsmessig samarbeidsavtale mel-
lom vedkommende myndighet i referanse-
medlemsstaten og vedkommende myndig-
het i den tredjestaten der administratoren
er lokalisert, i samsvar med de tekniske
reguleringsstandardene som vedtas i hen-
hold til artikkel 30 nr. 5, for & sikre en effek-
tiv utveksling av opplysninger som gjor det
mulig for vedkommende myndighet a
utfere sine oppgaver i samsvar med denne
forordning.

b) Vedkommende myndighets effektive
utevelse av sine tilsynsfunksjoner i henhold
til denne forordning hindres verken av
lover eller forskrifter i tredjestaten der
administratoren er lokalisert, eller, dersom
det er relevant, av begrensninger i den til-
syns- og undersokelsesmyndigheten denne
tredjestatens tilsynsmyndigheter har.

. Dersom vedkommende myndighet i referanse-

medlemsstaten anser at en administrator loka-
lisert i en tredjestat leverer en referanseverdi
som oppfyller vilkarene for en betydningsfull
eller ikke-betydningsfull referanseverdi, som
fastsatt i henholdsvis artikkel 24 og artikkel
26, skal den uten unedig opphold underrette
ESMA om dette. Den skal underbygge denne
vurderingen med de opplysningene som admi-
nistratoren har gitt i den relevante seknaden
om anerkjennelse.

Senest én maned etter &4 ha mottatt under-
retningen nevnt i forste ledd skal ESMA gi ved-
kommende myndighet rdd om den bererte ty-
pen referanseverdi og de kravene som gjelder
for leveringen av den i henhold til artikkel 24,
25 og 26. Radgivningen kan serlig dreie seg
om hvorvidt ESMA anser at vilkarene for en
slik type er oppfylt pad grunnlag av de opp-
lysningene som administratoren har gitt i sek-
naden om anerkjennelse.

Fristen nevnt i nr. 5 skal utsettes fra datoen
da ESMA mottar underretningen, til ESMA gir
rad i samsvar med dette nummer.

Dersom vedkommende myndighet i refe-
ransemedlemsstaten foreslir at anerkjennelse
skal gis i strid med ESMAs rad som nevnt i
annet ledd, skal den underrette ESMA og gi sin
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begrunnelse for dette. ESMA skal offentliggjore
det faktum at en vedkommende myndighet ikke
folger eller har til hensikt & felge dens rad.
ESMA kan ogsa fra tilfelle til tilfelle beslutte a
offentliggjore begrunnelsen som vedkom-
mende myndighet har gitt for ikke 4 folge radet.
Den berorte vedkommende myndigheten skal
motta forhandsvarsel om slik offentliggjering,

7. Vedkommende myndighet i referansemedlems-
staten skal innen fem virkedager underrette
ESMA om alle beslutninger om 4 anerkjenne en
administrator lokalisert i en tredjestat, sammen
med listen over referanseverdiene som leveres
av administratoren og kan brukes i Unionen, og
angi, dersom det er relevant, vedkommende
myndighet som har ansvar for tilsynet med ved-
kommende i tredjestaten.

8. Vedkommende myndighet i referansemed-
lemsstaten skal midlertidig oppheve eller
eventuelt tilbakekalle anerkjennelsen som er
gitt i samsvar med nr. 5, dersom den har beret-
tigede grunner, basert pa dokumentasjon, til 4
anta at administratoren opptrer pd en maéte
som Kklart skader interessene til brukerne av
dens referanseverdier eller markedenes ord-
nede virkemate, eller at administratoren har
gjort seg skyldig i en alvorlig overtredelse av
de relevante kravene i denne forordning, eller
at administratoren har fatt anerkjennelsen pa
grunnlag av uriktige opplysninger eller andre
uregelmessigheter.

9. ESMA kan utarbeide utkast til tekniske regule-
ringsstandarder for a fastsette formen péa og
innholdet i ssknaden omhandlet i nr. 5, og seer-
lig presentasjonen av opplysningene som Kkre-
vesinr. 6.

Dersom slike utkast til tekniske regule-
ringsstandarder utarbeides, skal ESMA fram-
legge dem for Kommisjonen.

Kommisjonen gis myndighet til 4 vedta de
tekniske reguleringsstandardene nevnt i forste
ledd etter framgangsmaten fastsatt i artikkel
10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikkel 33

Godkjenning av referanseverdier fra en tredje-
stat

1. En administrator som er lokalisert i Unionen
og er godkjent eller registrert i samsvar med
artikkel 34, eller en annen enhet under tilsyn
som er lokalisert i Unionen og har en klar og
veldefinert rolle innenfor en tredjestatsadmi-
nistrators ramme for kontroll eller ansvarlig-
het, og som er i stand til effektivt & overvake

leveringen av en referanseverdi, kan inngi sek-
nad til den bererte vedkommende myndighe-
ten om 4 fi godkjenne en referanseverdi eller
familie av referanseverdier som leveres i en
tredjestat, med sikte pa bruk i Unionen, forut-
satt at alle folgende vilkar er oppfylt:

a) Den godkjennende administratoren eller
andre enheten under tilsyn har kontrollert
og kan lepende dokumentere overfor sin
vedkommende myndighet at leveringen av
referanseverdien eller familien av refe-
ranseverdier som skal godkjennes, pa obli-
gatorisk eller frivillig grunnlag oppfyller
krav som er minst like strenge som kravene
i denne forordning.

b) Den godkjennende administratoren eller
andre enheten under tilsyn har den nedven-
dige sakkunnskap for effektivt & overvake
leveringen av en referanseverdi i en tredje-
stat og for & styre de tilknyttede risikoene.

¢) Det er en objektiv grunn til 4 levere refe-
ranseverdien eller familien av referanse-
verdier i en tredjestat og til &4 godkjenne den
berorte referanseverdien eller familien av
referanseverdier for bruk i Unionen.

Ved anvendelsen av bokstav a) kan ved-
kommende myndighet, nar den vurderer om
leveringen av referanseverdien eller familien
av referanseverdier som skal godkjennes, opp-
fyller krav som er minst like strenge som kra-
vene i denne forordning, ta hensyn til om det
forhold at leveringen av referanseverdien eller
familien av referanseverdier overholder
I0OSCOs prinsipper for finansielle referanse-
verdier eller eventuelt IOSCOs prinsipper for
PRA-er, vil veere likeverdig med oppfyllelse av
kravene i denne forordning.

. En administrator eller annen enhet under til-

syn som seker om godkjenning som nevnt i nr.
1, skal framlegge alle opplysninger som er
nedvendige for at vedkommende myndighet
skal kunne fastsla at alle vilkdrene omhandlet i
nevnte nummer er oppfylt pd seknadstids-
punktet.

. Innen 90 virkedager etter at den mottar sekna-

den om godkjenning nevnt i nr. 1, skal den
berorte vedkommende myndigheten behandle
seknaden og treffe en beslutning om a god-
kjenne eller avsla den. Vedkommende myndig-
het skal underrette ESMA om en godkjent
referanseverdi eller en godkjent familie av
referanseverdier.

. En godkjent referanseverdi eller en godkjent

familie av referanseverdier skal anses a vare
en referanseverdi eller en familie av referanse-
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verdier som leveres av den godkjennende
administratoren eller en annen enhet under til-
syn. Den godkjennende administratoren eller
den andre enheten under tilsyn skal ikke
anvende godkjenningen med sikte pa & omga
kravene i denne forordning.

. En administrator eller en annen enhet under

tilsyn som har godkjent en referanseverdi eller
en familie av referanseverdier som leveres i en
tredjestat, skal ha det hele og fulle ansvar for
en slik referanseverdi eller familie av refe-
ranseverdier og for oppfyllelsen av forpliktel-
sene i henhold til denne forordning.

. Dersom vedkommende myndighet for den
godkjennende administratoren eller andre
enheten under tilsyn har berettigede grunner
til & anta at vilkarene i nr. 1 i denne artikkel
ikke lenger er oppfylt, skal den ha myndighet
til & kreve at den godkjennende administrato-
ren eller andre enheten under tilsyn opphever
godkjenningen, og skal underrette ESMA om
dette. Artikkel 28 far anvendelse dersom god-
kjenningen oppheves.

. Kommisjonen skal gis myndighet til & vedta
delegerte rettsakter i samsvar med artikkel 49
om tiltak for & fastsette pa hvilke vilkar de
berorte vedkommende myndighetene kan vur-
dere om det finnes en objektiv grunn til a
levere en referanseverdi eller familie av refe-
ranseverdier i en tredjestat og til 4 godkjenne
den for bruk i Unionen. Kommisjonen skal ta
hensyn til faktorer som sartrekkene ved den
underliggende markedsmessige eller gkono-
miske virkeligheten som referanseverdien
skal maéle, behovet for at referanseverdien
leveres neer en slik markedsmessig eller gko-
nomisk virkelighet, behovet for at referanse-
verdien leveres naer bidragsyterne, den fak-
tiske tilgangen til inndata pa grunn av forskjel-
lige tidssoner, og spesifikke kvalifikasjoner
som kreves i forbindelse med leveringen av
referanseverdien.

administrator, skal inngi seknad til vedkom-

mende myndighet som er utpekt i henhold til

artikkel 40, i medlemsstaten der vedkom-
mende er lokalisert, med sikte pa

a) godkjenning dersom vedkommende leve-
rer eller har til hensikt & levere indekser
som brukes eller er beregnet pa bruk som
referanseverdier i henhold til denne forord-
ning,

b) registrering dersom vedkommende er en
enhet under tilsyn, bortsett fra en adminis-
trator, som leverer eller har til hensikt &
levere indekser som brukes eller er bereg-
net pa bruk som referanseverdier i henhold
til denne forordning, forutsatt at leveringen
av en referanseverdi ikke hindres av det
sektorspesifikke regelverket som fér
anvendelse pa enheten under tilsyn, og at
ingen av de leverte indeksene kan anses
som en kritisk referanseverdi, eller

c) registrering dersom vedkommende leverer
eller har til hensikt & levere bare indekser
som kan anses som ikke-betydningsfulle
referanseverdier.

. En godkjent eller registrert administrator skal

til enhver tid oppfylle vilkarene som er fastsatt
i denne forordning, og skal underrette ved-
kommende myndighet om eventuelle vesent-
lige endringer i denne forbindelse.

. Seknaden nevnt i nr. 1 skal inngis innen 30 vir-

kedager etter inngéelsen av enhver avtale med
en enhet under tilsyn om a bruke en indeks
levert av sekeren som referanse for et finansi-
elt instrument eller en finansiell kontrakt eller
for 4 male et investeringsfonds resultater.

. Sekeren skal framlegge alle opplysninger som

er nedvendige for at vedkommende myndig-
het skal kunne fastsla at sekeren pa tidspunk-
tet for godkjenningen eller registreringen har
truffet alle nedvendige tiltak for & oppfylle kra-
vene fastsatt i denne forordning.

. Innen 15 virkedager etter at seknaden er mot-

tatt, skal den bererte vedkommende myndig-
heten vurdere om seknaden er fullstendig, og

underrette sgkeren om resultatet av vurderin-
gen. Dersom seknaden er ufullstendig, skal
sekeren framlegge tilleggsopplysninger som
kreves av den berorte vedkommende myndig-
heten. Fristen nevnt i dette nummer fir anven-
delse fra den datoen seokeren framlegger slike
tilleggsopplysninger.
6. Den berorte vedkommende myndigheten skal
a) innen fire maneder etter at en fullstendig
spknad er mottatt, behandle ssknaden om
godkjenning og treffe en beslutning om a

Avdeling VI

Godkjenning og registrering av samt tilsyn med
administratorer

Kapittel 1

Godkjenning og registrering

Artikkel 34

Godkjenning og registrering av en administrator

1. En fysisk eller juridisk person som er lokali-
sert i Unionen og har til hensikt & opptre som
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godkjenne eller avsla 4 godkjenne soke-

ren,

b) innen 45 virkedager etter at en fullstendig
spknad er mottatt, behandle seknaden om
registrering og treffe en beslutning om &
registrere eller avsla & registrere sekeren.
Innen fem virkedager etter at den har truf-

fet en beslutning som nevnt i forste ledd, skal

vedkommende myndighet underrette sekeren.

Dersom vedkommende myndighet avslar &

godkjenne eller registrere sekeren, skal den

begrunne sin beslutning.

7. Vedkommende myndighet skal underrette
ESMA om enhver beslutning om a4 godkjenne
eller registrere en sgker, innen fem virkedager
etter datoen for beslutningen.

8. ESMA skal utarbeide utkast til tekniske regu-
leringsstandarder for ytterligere & spesifisere
hvilke opplysninger som skal gis i seknaden
om godkjenning og i seknaden om registre-
ring, idet det tas hensyn til at godkjenning og
registrering er forskjellige prosesser, der god-
kjenning krever en mer omfattende vurdering
av administratorens seknad, forholdsmessig-
hetsprinsippet, arten av de enhetene under til-
syn som seker om registrering i henhold til
nr. 1 bokstav b), og sekernes og vedkom-
mende myndigheters kostnader.

ESMA skal framlegge disse utkastene til
tekniske reguleringsstandarder for Kommi-
sjonen innen 1. april 2017.

Kommisjonen delegeres myndighet til a
vedta de tekniske reguleringsstandardene
nevnt i forste ledd etter framgangsmaten fastsatt
iartikkel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikkel 35

Tilbakekalling eller midlertidig oppheving av
godkjenning eller registrering

1. En vedkommende myndighet kan tilbakekalle
eller midlertidig oppheve en administrators
godkjenning eller registrering dersom admi-
nistratoren
a) gir uttrykkelig avkall pd godkjenningen

eller registreringen eller ikke har levert
noen referanseverdi de siste tolv mane-
dene,

b) har fatt godkjenningen eller registreringen
eller har godkjent en referanseverdi ved
hjelp av uriktige opplysninger eller andre
uregelmessigheter,

c) ikke lenger oppfyller vilkirene som gjaldt
for godkjenningen eller registreringen,
eller

d) har gjort seg skyldig i alvorlige eller gjen-
tatte overtredelser av bestemmelsene i
denne forordning.

2. Vedkommende myndighet skal underrette

ESMA om sin beslutning innen fem virke-
dager etter at beslutningen treffes.

ESMA skal umiddelbart oppdatere registe-
ret omhandlet i artikkel 36.

. Etter at den har truffet en beslutning om mid-

lertidig 4 oppheve godkjenningen eller regis-
treringen av en administrator, og dersom refe-
ranseverdiens oppher ville fere til en force
majeure-hendelse eller hindre oppfyllelsen av
eller pa annen mate overtre vilkarene for en
finansiell kontrakt eller et finansielt instru-
ment eller reglene for et investeringsfond, som
viser til denne referanseverdien, som angitt i
den delegerte rettsakten vedtatt i henhold til
artikkel 51 nr. 6, kan leveringen av den berorte
referanseverdien tillates av den berorte ved-
kommende myndigheten i den medlemsstaten
der administratoren er lokalisert, inntil beslut-
ningen om midlertidig oppheving er tilbake-
kalt. I dette tidsrommet skal enheter under til-
syn kunne bruke en slik referanseverdi bare
for finansielle kontrakter, finansielle instru-
menter og investeringsfond som allerede viser
til referanseverdien.

. Etter vedtakelsen av en beslutning om 4 til-

bakekalle godkjenningen eller registreringen
av en administrator, far artikkel 28 nr. 2 anven-
delse.

Artikkel 36

Register over administratorer og referanse-
verdier

1. ESMA skal opprette og fore et offentlig regis-

ter som inneholder folgende opplysninger:

a) Identiteten til administratorer som er god-
kjent eller registrert i henhold til artikkel
34, og til vedkommende myndigheter som
har ansvar for a fere tilsyn med dem.

b) Identiteten til administratorer som opp-
fyller vilkarene i artikkel 30 nr. 1, listen over
referanseverdier nevnt i artikkel 30 nr. 1
bokstav c¢) og identiteten til vedkommende
myndigheter i tredjestaten som har ansvar
for tilsynet.

¢) Identiteten til administratorer som er god-
kjent i samsvar med artikkel 32, listen over
referanseverdier nevnt i artikkel 32 nr. 7 og
eventuelt identiteten til vedkommende
myndigheter i tredjestaten som har ansvar
for tilsynet.
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d) Referanseverdiene som er godkjent etter
framgangsmaten fastsatt i artikkel 33,
identiteten til deres administratorer og
identiteten til de godkjennende admi-
nistratorene eller godkjennende enhetene
under tilsyn.

2. Registeret nevnt i nr. 1 skal vaere offentlig til-
gjengelig pd ESMAs nettsted og skal ved
behov oppdateres umiddelbart.

Kapittel 2
Tilsynssamarbeid
Artikkel 37

Delegering av oppgaver mellom vedkommende
myndigheter

1. I samsvar med artikkel 28 i forordning (EU)
nr. 1095/2010 kan en vedkommende myndig-
het delegere sine oppgaver i henhold til denne
forordning til vedkommende myndighet i en
annen medlemsstat med dennes forhands-
samtykke.

Vedkommende myndigheter skal under-
rette ESMA om en eventuell foreslatt delege-
ring 60 dager for delegeringen trer i kraft.

2. En vedkommende myndighet kan delegere
noen av sine oppgaver i henhold til denne for-
ordning til ESMA, forutsatt at ESMA sam-
tykker.

3. ESMA skal underrette medlemsstatene om en
planlagt delegering innen sju dager. ESMA
skal offentliggjere opplysninger om en avtalt
delegering innen fem virkedager etter under-
retningen.

Artikkel 38

Utlevering av opplysninger fra en annen
medlemsstat

En vedkommende myndighet kan gi videre opp-

lysninger den har mottatt fra en annen vedkom-

mende myndighet bare dersom

a) den har innhentet skriftlig samtykke fra ved-
kommende myndighet og opplysningene gis
videre bare for de formélene vedkommende
myndighet ga sitt samtykke til, eller

b) dette er nedvendig i forbindelse med retter-

gang.

Artikkel 39
Samarbeid om stedlig tilsyn og gransking

1. En vedkommende myndighet kan anmode en
annen vedkommende myndighet om bistand

ved stedlige tilsyn eller gransking. Vedkom-

mende myndighet som mottar anmodningen,

skal samarbeide i den grad det er mulig og
hensiktsmessig.

2. En vedkommende myndighet som framsetter
en anmodning som nevnt i nr. 1, skal under-
rette ESMA om dette. Ved en gransking eller
tilsyn med virkninger pa tvers av landegren-
sene kan vedkommende myndigheter anmode
ESMA om & samordne det stedlige tilsynet
eller granskingen.

3. Dersom en vedkommende myndighet fir en
anmodning fra en annen vedkommende myn-
dighet om a foreta stedlig tilsyn eller en gran-
sking, kan den
a) selv foreta det stedlige tilsynet eller gran-

skingen,

b) la vedkommende myndighet som fremmet
anmodningen, delta i det stedlige tilsynet
eller granskingen,

¢) utpeke revisorer eller sakkyndige til a
stotte eller foreta det stedlige tilsynet eller
granskingen.

Kapittel 3

Vedkommende myndigheters rolle
Artikkel 40

Vedkommende myndigheter

1. For administratorer og enheter under tilsyn
skal hver medlemsstat utpeke den berorte
vedkommende myndigheten som skal ha
ansvar for & utfere oppgavene i henhold til
denne forordning, og skal underrette Kommi-
sjonen og ESMA om dette.

2. Dersom en medlemsstat utpeker flere ved-
kommende myndigheter, skal den tydelig fast-
sette deres respektive roller og utpeke en
enkelt myndighet som skal ha ansvar for &
samordne samarbeidet og utvekslingen av
opplysninger med Kommisjonen, ESMA og
vedkommende myndigheter i andre medlems-
stater.

3. ESMA skal pa sitt nettsted offentliggjere en
liste over de vedkommende myndighetene
som er utpekt i samsvar med nr. 1 og 2.

Artikkel 41
Vedkommende myndigheters myndighet

1. For a kunne utfere sine oppgaver i henhold til
denne forordning skal vedkommende myndig-
heter, i samsvar med nasjonal rett, minst ha til-
syns- og undersokelsesmyndighet til folgende:
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a) Fa tilgang til alle dokumenter og opplys-
ninger i enhver form samt motta eller ta
kopi av dem.

b) Kreve eller be om opplysninger fra enhver
person som er involvert i levering av og
bidrag til en referanseverdi, herunder
enhver tjenesteyter som funksjoner, tjenes-
ter eller virksomhet knyttet til leveringen av
en referanseverdi er utkontraktert til i hen-
hold til artikkel 10, og deres fullmakts-
givere, og om nedvendig innkalle og here
en slik person med sikte pa & innhente opp-
lysninger.

¢) Nar det gjelder varereferanseverdier,
anmode om opplysninger fra bidragsytere
pa tilknyttede spotmarkeder, eventuelt i
henhold til standardiserte formater, og
rapporter om transaksjoner samt direkte til-
gang til markedsakterenes handels-
systemer.

d) Foreta stedlige tilsyn eller gransking pa
andre steder enn i fysiske personers private
boliger.

e) Faadgang tillokalene til juridiske personer,
med forbehold for forordning (EU) nr. 596/
2014, for & beslaglegge dokumenter og data
i enhver form dersom det er en rimelig
grunn til mistanke om at dokumenter og
andre data knyttet til gjenstanden for til-
synet eller granskingen, kan vaere relevante
for & bevise en overtredelse av denne for-
ordning. Dersom det er behov for forhands-
tillatelse fra en rettsmyndighet i den
berorte medlemsstat i henhold til nasjonal
rett, skal slik tilsyns- og undersekelses-
myndighet uteves forst etter at slik for-
héndstillatelse er innhentet.

f) Kreve utlevert eksisterende opptak av tele-
fonsamtaler, elektronisk kommunikasjon
eller andre opplysninger om datatrafikk
som oppbevares av enheter under tilsyn.

g2) Anmode om frysing eller beslaglegging av
eiendeler.

h) Kreve midlertidig oppher av enhver praksis
som vedkommende myndighet mener er i
strid med bestemmelsene i denne forord-
ning.

i) Nedlegge et midlertidig forbud mot
utevelse av virksomhet.

j) Treffe alle nedvendige tiltak for & sikre at
allmennheten blir riktig informert om leve-
ringen av en referanseverdi, herunder ved
a kreve at den berorte administratoren eller
en person som har offentliggjort eller for-
midlet referanseverdien, skal offentliggjore

en rettelse av tidligere bidrag til eller tall i

forbindelse med referanseverdien.

2. Vedkommende myndigheter skal uteve sine
funksjoner og sin myndighet omhandlet i nr. 1
i denne artikkel samt sin myndighet til &
ilegge sanksjoner omhandlet i artikkel 42, i
samsvar med sine nasjonale rettslige rammer
pa en av felgende mater:

a) Direkte.

b) I samarbeid med andre myndigheter eller
markedsaktorer.

c) Pa eget ansvar ved delegering til slike
myndigheter eller markedsakterer.

d) Etter seknad til vedkommende
rettsmyndigheter.

For 4 kunne uteve slik myndighet skal ved-
kommende myndigheter ha innfert egnede og
virkningsfulle garantier med hensyn til retten
til forsvar og grunnleggende rettigheter.

3. Medlemsstatene skal pase at hensiktsmessige
tiltak er iverksatt for & sikre at vedkommende
myndigheter har all den tilsyns- og under-
sekelsesmyndighet de trenger for 4 utfore sine
oppgaver.

4. En administrator eller en annen enhet under
tilsyn som gjor opplysninger tilgjengelig for
vedkommende myndighet i samsvar med nr. 1,
skal ikke anses a4 ha brutt en eventuell taus-
hetsplikt i henhold til avtale eller i henhold til
lov eller forskrift.

Artikkel 42

Administrative sanksjoner og andre
administrative tiltak

1. Uten at det bererer vedkommende myndig-
heters tilsynsmyndighet i samsvar med artik-
kel 41 og medlemsstatenes rett til & fastsette
og ilegge strafferettslige sanksjoner, skal med-
lemsstatene i samsvar med nasjonal rett sikre
at vedkommende myndigheter har myndighet
til 4 ilegge hensiktsmessige administrative
sanksjoner og andre administrative tiltak i det
minste ved foelgende overtredelser:

a) Eventuelle overtredelser av artikkel 4, 5, 6,

7,8,9,10,11,12,13, 14, 15, 16, 21, 23, 24, 25,

26, 27, 28, 29 og 34 nar de far anvendelse.
b) Manglende samarbeid eller oppfyllelse av

forpliktelser i forbindelse med en gran-

sking eller en kontroll eller anmodning som

omfattes av artikkel 41.

Disse administrative sanksjonene og andre
administrative tiltak skal vaere virkningsfulle,
std i forhold til overtredelsen og virke avskrek-
kende.
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2. Ved en overtredelse som nevnt i nr. 1 skal

medlemsstatene i samsvar med nasjonal rett gi

vedkommende myndigheter myndighet til &

ilegge minst folgende administrative sank-
sjoner og andre administrative tiltak:
a) Etpalegg der det kreves at administratoren
eller enheten under tilsyn som er ansvarlig
for overtredelsen, serger for at atferden
oppherer og ikke gjentas.
b) Inndragning av den fortjenesten som er
oppnadd, eller det tapet som er unngéatt som
folge av overtredelsen, i den grad dette kan
fastslas.
¢) En offentlig advarsel med opplysning om
administratoren eller enheten under tilsyn
som er ansvarlig for overtredelsen, og over-
tredelsens art.
d) Tilbakekalling eller midlertidig oppheving
av en administrators godkjenning eller
registrering.
e) Et midlertidig forbud som forbyr enhver
juridisk person som holdes ansvarlig for en
slik overtredelse, & uteve ledelsesfunk-
sjoner hos administratorer eller bidrags-
ytere under tilsyn.
f) Administrative overtredelsesgebyrer med
et maksimumsbelop pd minst tre ganger
belopet av den fortjenesten som er opp-
nadd, eller det tapet som er unngatt som
folge av overtredelsen, i den grad dette kan
fastslas.
g) For fysiske personer, administrative over-
tredelsesgebyrer med et maksimumsbelop
pa minst
1) 500000 euro for overtredelse av artik-
kel 4,5, 6,7, 8,9 og 10, artikkel 11 nr. 1
bokstav a), b), ¢) og e), artikkel 11 nr. 2
og 3 og artikkel 12, 13,14, 15, 16, 21, 23,
24, 25, 26, 27, 28, 29 og 34, eller, i med-
lemsstater som ikke har euro som sin
offisielle valuta, den tilsvarende verdien
i nasjonal valuta per 30. juni 2016, eller

ii) 100 000 euro for overtredelse av artik-
kel 11 nr. 1 bokstav d) eller artikkel 11
nr. 4, eller, i medlemsstater som ikke
har euro som offisiell valuta, den til-
svarende verdien i nasjonal valuta per
30. juni 2016.

h) For juridiske personer, administrative over-
tredelsesgebyrer med et maksimumsbelop
pa minst
i) nér det gjelder overtredelser av artikkel

4,5,6,7,8,90g 10, artikkel 11 nr. 1 bok-
stav a), b), ¢) og e), artikkel 11 nr. 2 og
3 og artikkel 12, 13,14, 15, 16, 21, 23, 24,

26

27

28

25, 26, 27, 28, 29 og 34, enten 1 000 000
euro eller, i medlemsstater som ikke har
euro som sin offisielle valuta, den tilsva-
rende verdien i nasjonal valuta per
30. juni 2016, eller 10 % av samlet d&rsom-
setning i henhold til siste tilgjengelige
regnskap godkjent av ledelsesorganet,
idet det hoyeste velges, eller

ii) nar det gjelder overtredelser av artikkel

11 nr. 1 bokstav d) eller artikkel 11 nr. 4,
enten 250 000 euro eller, i medlemssta-
ter som ikke har euro som sin offisielle
valuta, den tilsvarende verdien i nasjo-
nal valuta per 30. juni 2016, eller 2 % av
samlet drsomsetning i henhold til siste
tilgjengelige regnskap godkjent av
ledelsesorganet, idet det heyeste vel-
ges.

Ved anvendelsen av bokstav h) i) og ii) skal
relevant samlet omsetning, dersom den juri-
diske personen er et morforetak eller et datter-
foretak av et morforetak som skal utarbeide
konsernregnskaper i henhold til europaparla-
ments- og radsdirektiv 2013/34/ EU%6 vare
samlet drsomsetning eller tilsvarende type inn-
tekt i samsvar med radsdirektiv 86/635/EQF%
for banker og radsdirektiv 91/674/EQF%® for
forsikringsselskaper, i henhold til siste tilgjen-
gelige konsernregnskap godkjent av ledelses-
organet i det overordnede morforetaket, eller,
dersom personen er en sammenslutning, 10 %
av medlemmenes samlede omsetning.
Medlemsstatene skal innen 1. januar 2018
underrette Kommisjonen og ESMA om
reglene omhandletinr. 1 og 2.

Medlemsstatene kan beslutte ikke & fast-
sette regler for administrative sanksjoner som
angis i ferste ledd, dersom overtredelsene nevnt
i samme ledd allerede er omfattet av straffe-
rettslige sanksjoner i henhold til nasjonal rett. I
s4 fall skal medlemsstatene underrette Kommi-
sjonen og ESMA om de relevante straffe-
rettsbestemmelsene samtidig med under-
retningen nevnt i ferste ledd i dette nummer.

Europaparlaments- og radsdirektiv 2013/34/EU av 26. juni
2013 om arsregnskaper, konsernregnskaper og tilherende
rapporter for visse typer foretak, om endring av europapar-
laments- og radsdirektiv 2006/43/EF og om oppheving av
radsdirektiv 78/660/EQF og 83/349/EQF (EUT L 182 av
29.6.2013, s. 19).

Rédsdirektiv 86/635/EJF av 8. desember 1986 om bankers
og andre finansinstitusjoners arsregnskaper og konsoli-
derte regnskaper (EFT L 372 av 31.12.1986, s. 1).
Rédsdirektiv 91/674/EQF av 19. desember 1991 om for-
sikringsforetaks arsregnskaper og konsoliderte regn-
skaper (EFT L 374 av 31.12.1991, s. 7).



86 Prop. 127 LS 2018-2019

Endringer i referanserenteloven mv. (gjennomfering av referanseverdiforordningen) og samtykke til deltakelse i en beslutning i
E@S-komiteen om innlemmelse i EQS-avtalen av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier

De skal straks underrette Kommisjonen og
ESMA om eventuelle senere endringer av dem.
4. Medlemsstatene kan fastsette at vedkom-
mende myndigheter i henhold til nasjonal rett
skal ha ytterligere myndighet til 4 ilegge sank-
sjoner i tillegg til myndighet nevnt i nr. 1, og
kan fastsette strengere sanksjoner enn dem
som er angitt i nr. 2.

Artikkel 43
Utgvelse av tilsyns- og sanksjonsmyndighet

1. Medlemsstatene skal, nir de bestemmer typen
av og nivaet pa administrative sanksjoner eller
andre administrative tiltak, sikre at vedkom-
mende myndigheter tar hensyn til alle rele-
vante omstendigheter, herunder eventuelt
a) overtredelsens grovhet og varighet,

b) hvor kritisk referanseverdien er for den
finansielle stabiliteten og realekonomien,

c¢) graden av ansvar hos personen som er
ansvarlig for overtredelsen,

d) den finansielle styrken til personen som er
ansvarlig for overtredelsen, slik den fram-
gar saerlig av den ansvarlige juridiske per-
sonens samlede arsomsetning eller av den
ansvarlige fysiske personens arsinntekt,

e) oppnadd fortjeneste eller unngétt tap for
den ansvarlige personen, nér det er mulig &
fastsette disse beleopene,

f) den ansvarlige personens vilje til & samar-
beide med vedkommende myndighet, uten
at det bererer behovet for & sikre tilbake-
betaling av denne personens oppnadde for-
tjeneste eller unngatte tap,

g) tidligere overtredelser begatt av den
berorte personen,

h) tiltak som en ansvarlig person har truffet
etter overtredelsen for & hindre gjentakelse
av overtredelsen.

2. Ved utevelsen av sin myndighet til & ilegge
administrative sanksjoner og andre adminis-
trative tiltak i henhold til artikkel 42 skal ved-
kommende myndigheter samarbeide naert for
a sikre at deres tilsyns- og underseokelses-
myndighet og de administrative sanksjonene
og andre administrative tiltak gir enskede
resultater i henhold til denne forordning. De
skal ogsd samordne sine tiltak for 4 unnga
dobbeltarbeid og overlapping nar de utever
sin tilsyns- og underseokelsesmyndighet og
ilegger administrative sanksjoner, herunder
overtredelsesgebyrer, og andre administra-
tive tiltak i forbindelse med tverrnasjonale
saker.

Artikkel 44
Samarbeidsplikt

1. Dersom medlemsstatene i samsvar med nr. 42

har valgt & fastsette strafferettslige sanksjoner
for overtredelser av bestemmelsene omhand-
let i nevnte artikkel, skal de sikre at det er truf-
fet egnede tiltak slik at vedkommende myndig-
heter har all nedvendig myndighet til 4 ta kon-
takt med rettsmyndigheter innenfor sin juris-
diksjon for 4 fi saerskilte opplysninger om
etterforskning eller straffesaker som er innle-
det ved mulige overtredelser av denne forord-
ning. Disse vedkommende myndighetene skal
framlegge nevnte opplysninger for andre ved-
kommende myndigheter og ESMA slik at de
kan oppfylle sin forpliktelse til 4 samarbeide
med hverandre og med ESMA ved anvendel-
sen av denne forordning.

. Vedkommende myndigheter skal bistd ved-

kommende myndigheter i andre medlemssta-
ter. De skal sarlig utveksle opplysninger og
samarbeide om undersokelser eller tilsyn.
Vedkommende myndigheter kan ogsid sam-
arbeide med vedkommende myndigheter i
andre medlemsstater for 4 lette inndrivelsen
av overtredelsesgebyrer.

Artikkel 45
Offentliggjering av vedtak
1. Med forbehold for nr. 2 skal en vedkommende

myndighet pé sitt offisielle nettsted offentlig-
gjore alle vedtak om ileggelse av en adminis-
trativ sanksjon eller et annet administrativt til-
tak for overtredelse av denne forordning,
umiddelbart etter at personen som er omfattet
av vedtaket, har blitt underrettet om det.
Offentliggjoringen skal minst inneholde opp-
lysninger om overtredelsens type og art og
identiteten til den personen vedtaket gjelder.
Forste ledd gjelder ikke for vedtak som péa-
legger tiltak av undersekelsesmessig karakter.

. Dersom en vedkommende myndighet etter en

individuell forholdsmessighetsvurdering
anser at offentliggjering av identiteten til den
juridiske personen, eller av personopplysnin-
ger om en fysisk person, vil veere uforholds-
messig, eller dersom offentliggjeringen vil
kunne medfere fare for finansmarkedenes sta-
bilitet eller en pagdende undersokelse, skal
den enten
a) utsette offentliggjeringen av vedtaket til det
ikke lenger foreligger noen grunn til utset-
telse,
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alle ilagte strafferettslige sanksjoner. ESMA
skal offentliggjore opplysninger om ilagte
strafferettslige sanksjoner i en arlig rapport.

b) offentliggjore vedtaket i anonymisert form
pa en mate som er i samsvar med nasjonal
rett, forutsatt at en slik anonym offentlig-
gjoring sikrer et effektivt vern av de aktu-
elle personopplysningene, eller

¢) helt unnlate & offentliggjore vedtaket der-
som vedkommende myndighet anser at
offentliggjering i samsvar med bokstav a)

Artikkel 46
Kollegier

1. Innen 30 virkedager etter at en referanseverdi

eller b) vil vaere utilstrekkelig til & sikre

i) at finansmarkedenes stabilitet ikke set-

tes i fare, eller

ii) at offentliggjeringen av slike vedtak er

forholdsmessig nar det gjelder tiltak
som anses 4 vaere av mindre betydning.

Dersom en vedkommende myndighet be-
slutter 4 offentliggjore vedtaket i anonymisert
form som nevnt i forste ledd bokstav b), kan
den utsette offentliggjeringen av de relevante
opplysningene i et rimelig tidsrom dersom det
kan antas at grunnene til 4 anonymisere offent-
liggjeringen vil bortfalle i lepet av denne perio-
den.

. Dersom vedtaket paklages til en nasjonal
rettsmyndighet, forvaltningsmyndighet eller
annen myndighet, skal vedkommende myn-
dighet umiddelbart offentliggjere slike opplys-
ninger pa sitt nettsted samt senere opplysnin-
ger om resultatet av en slik klage. Alle beslut-
ninger om annullering av et tidligere vedtak
om 4 ilegge en sanksjon eller et tiltak, skal
ogsa offentliggjores.

. Vedkommende myndighet skal pase at ethvert
vedtak som offentliggjores i samsvar med
denne artikkel, er tilgjengelig pa dens offisi-
elle nettsted i minst fem ar etter offentlig-
gjoringen. Personopplysninger som offentlig-
gjores, skal bli liggende pd vedkommende
myndighets offisielle nettsted bare si lenge
det er nedvendig, i samsvar med gjeldende
personvernregler.

. Medlemsstatene skal en gang i aret gi ESMA
sammenfattede opplysninger om alle adminis-
trative sanksjoner og andre administrative til-
tak som er ilagt i henhold til artikkel 42.
Denne forpliktelsen gjelder ikke for tiltak av
undersokelsesmessig karakter. ESMA skal
offentliggjere disse opplysningene i en ars-
rapport.

Dersom medlemsstatene i samsvar med ar-
tikkel 42 har valgt a fastsette strafferettslige
sanksjoner for overtredelser av bestemmel-
sene omhandlet i nevnte artikkel, skal deres
vedkommende myndigheter arlig gi ESMA
anonymiserte og sammenfattede opplysninger
om all utfert strafferettslig etterforskning og

nevnt i artikkel 20 nr. 1 bokstav a) og c) blir
oppfert i listen over kritiske referanseverdier,
med unntak av referanseverdier fra bidrags-
ytere hvorav flertallet ikke er enheter under
tilsyn, skal vedkommende myndighet opprette
et kollegium.

. Kollegiet skal bestd av vedkommende myndig-

het for administratoren, ESMA og vedkom-
mende myndigheter for bidragsytere under til-
syn.

. Vedkommende myndigheter i andre medlems-

stater skal ha rett til 4 veere medlemmer av kol-
legiet dersom oppher av leveringen av den
berorte kritiske referanseverdien ville ha en
vesentlig negativ innvirkning pa markedets
integritet, den finansielle stabiliteten, for-
brukere, realskonomien eller finansieringen
av husholdninger og foretak i disse medlems-
statene.

Dersom en vedkommende myndighet har
til hensikt 4 bli medlem av kollegiet, skal den
sende en anmodning til vedkommende myn-
dighet for administratoren med dokumenta-
sjon for at kravene i forste ledd i dette nummer
er oppfylt. Den berorte vedkommende myndig-
heten for administratoren skal vurdere anmod-
ningen og skal innen 20 virkedager etter at an-
modningen er mottatt, underrette den anmo-
dende myndigheten om hvorvidt kravene
anses 4 veere oppfylt. Dersom den anser at
disse kravene ikke er oppfylt, kan den anmo-
dende myndigheten henvise saken til ESMA i
samsvar med nr. 9.

. ESMA skal bidra til & fremme og overvake at

kollegiene omhandlet i denne artikkel virker
pa en formalstjenlig, effektiv og ensartet méate
i samsvar med artikkel 21 i forordning (EU)
nr. 1095/2010. For det formalet skal ESMA
delta nar den finner det hensiktsmessig, og
skal i den forbindelse anses som en vedkom-
mende myndighet.

Nar ESMA handler i samsvar med artikkel
17 nr. 6 i forordning (EU) nr. 1095/2010 i for-
bindelse med en kritisk referanseverdi, skal
den sikre hensiktsmessig utveksling av opplys-
ninger og samarbeid med de ovrige medlem-
mene av kollegiet.



Prop. 127 LS
Endringer i referanserenteloven mv. (gjennomfering av referanseverdiforordningen) og samtykke til deltakelse i en beslutning i

2018-2019

E@S-komiteen om innlemmelse i EQS-avtalen av forordning (EU) 2016/1011 om referanseverdier

5. Vedkommende myndighet for en administra-

tor skal lede kollegiets meter, samordne kolle-

giets virksomhet og sikre effektiv utveksling

av opplysninger mellom kollegiets medlem-
mer.

Dersom en administrator leverer flere kri-
tiske referanseverdier, kan vedkommende
myndighet for denne administratoren opprette
ett enkelt kollegium for alle de referanseverdi-
ene som denne administratoren leverer.

. Vedkommende myndighet for en administra-

tor skal opprette skriftlige ordninger for kolle-

giet med hensyn til felgende:

a) Opplysninger som skal utveksles mellom
vedkommende myndigheter.

b) Beslutningsprosessen mellom vedkom-
mende myndigheter, og fristen for hver
beslutning som skal treffes.

¢) Tilfeller der vedkommende myndigheter
ma radsperre hverandre.

d) Samarbeidet som skal foregd i henhold til
artikkel 23 nr. 7 og 8.

. Vedkommende myndighet for en administra-
tor skal ta beherig hensyn til eventuelle rad fra
ESMA om de skriftlige ordningene omhandlet
i nr. 6 for den godkjenner den endelige tek-
sten. De skriftlige ordningene skal sammen-
fattes i ett dokument som inneholder en full-
stendig begrunnelse for eventuelle vesentlige
avvik fra radet fra ESMA. Vedkommende myn-
dighet for administratoren skal oversende de
skriftlige ordningene til medlemmene av kolle-
giet og til ESMA.

. For den treffer et av tiltakene nevnt i artikkel

23 nr. 6, 7 og 9 og artikkel 34, 35 og 42, skal
vedkommende myndighet for en administrator
radsperre medlemmene av kollegiet. Medlem-
mene av kollegiet skal gjore alt de med rime-
lighet kan for & komme til enighet innen fris-
ten som er fastsatt i de skriftlige ordningene
nevnt inr. 6 i denne artikkel.

Nar vedkommende myndighet for adminis-
tratoren treffer en beslutning om & vedta slike
tiltak, skal den ta hensyn til innvirkningen pa
de andre bererte medlemsstatene, seerlig den
mulige innvirkningen péa stabiliteten i deres
finansielle systemer.

Med hensyn til beslutningen om & tilbake-
kalle godkjenningen eller registreringen av en
administrator i samsvar med artikkel 35, og
dersom en referanseverdis oppher ville fore til
en force majeure-hendelse eller hindre oppfyl-
lelsen av eller pa annen mate overtre vilkarene
for en finansiell kontrakt eller et finansielt in-
strument eller reglene for et investeringsfond,

10.

11.

som viser til denne referanseverdien i Unio-

nen, i den betydning som Kommisjonen spesi-

fiserer gjennom delegerte rettsakter vedtatt i

henhold til artikkel 51 nr. 6, skal vedkom-

mende myndigheter innenfor kollegiet vurdere

a treffe tiltak for 4 redusere virkningene nevnt

i dette nummer, herunder

a) en endring av atferdsreglene nevnt i artik-
kel 15, metoden eller andre regler for refe-
ranseverdien,

b) en overgangsperiode der framgangs-
matene omhandlet i artikkel 28 nr. 2 skal
anvendes.

Dersom det ikke oppndas enighet mellom med-

lemmene av et kollegium, kan vedkommende

myndigheter henvise tilfeller til ESMA i fol-
gende situasjoner:

a) En vedkommende myndighet har ikke
oversendt vesentlige opplysninger.

b) Etter en anmodning i henhold til nr. 3 har
vedkommende myndighet for administrato-
ren underrettet den anmodende myndig-
heten om at kravene i nevnte nummer ikke
er oppfylt, eller den har ikke etterkommet
anmodningen innen rimelig tid.

¢) Vedkommende myndigheter har ikke opp-
nadd enighet om forholdene omhandlet i
nr. 6.

d) Det er uenighet om tiltakene som skal tref-
fes i samsvar med artikkel 34, 35 og 42.

e) Det er uenighet om tiltakene som skal tref-
fes i samsvar med artikkel 23 nr. 6.

f) Det er uenighet om tiltakene som skal tref-
fes i samsvar med nr. 8 tredje ledd i denne
artikkel.

I situasjonene nevnt i nr. 9 bokstav a), b), c), d)
og f) skal vedkommende myndighet for en
administrator, dersom saken ikke er avgjort
senest 30 dager etter henvisningen til ESMA,
treffe en endelig beslutning og gi vedkom-
mende myndigheter omhandlet i nevnte num-
mer og ESMA en detaljert og skriftlig begrun-
nelse for sin beslutning.

Fristen nevnt i artikkel 34 nr. 6 bokstav a)
skal utsettes fra datoen for henvisningen til
ESMA til en beslutning er truffet i samsvar
med forste ledd i dette nummer.

Dersom ESMA anser at vedkommende
myndighet for administratoren har truffet til-
tak som er nevntinr. 8 i denne artikkel, og som
kan veere i strid med unionsretten, skal den
handle i samsvar med artikkel 17 i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

I situasjonen nevnt i nr. 9 bokstav e) i denne

artikkel, og uten at det berorer artikkel 258 i
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TEUYV, kan ESMA handle innenfor rammen av
den myndigheten den er gitt i henhold til artik-
kel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Den myndigheten som vedkommende
myndighet for en administrator har i henhold
til artikkel 23 nr. 6, kan uteves til ESMA offent-
liggjor sin beslutning.

Artikkel 47
Samarbeid med ESMA

1.

Vedkommende myndigheter skal samarbeide
med ESMA ved anvendelsen av denne forord-
ning i samsvar med forordning (EU) nr. 1095/
2010.

Vedkommende myndigheter skal omgaende gi
ESMA alle opplysninger som kreves for at den
skal kunne utfere sine oppgaver, i samsvar
med artikkel 35 i forordning (EU) nr. 1095/
2010.

ESMA skal utarbeide utkast til tekniske gjen-
nomferingsstandarder for & fastsette fram-
gangsmatene og formatet for utveksling av
opplysninger i henhold til nr. 2.

ESMA skal framlegge utkastene til tek-
niske reguleringsstandarder nevnt i ferste ledd
for Kommisjonen innen 1. april 2017

Kommisjonen gis myndighet til 4 vedta de
tekniske gjennomferingsstandardene nevnt i
forste ledd i samsvar med artikkel 15 i forord-
ning (EU) nr. 1095/2010.

Artikkel 48
Taushetsplikt

1.

2.

4.

Alle fortrolige opplysninger som mottas,
utveksles eller overfores i henhold til denne
forordning, skal vaere underlagt vilkarene for
taushetsplikt som er fastsatt i nr. 2.
Taushetsplikten gjelder alle personer som
arbeider eller har arbeidet for vedkommende
myndighet eller for enhver myndighet, mar-
kedsakter eller fysisk eller juridisk person
som vedkommende myndighet har delegert
myndighet til, herunder revisorer og sakkyn-
dige som vedkommende myndighet har inn-
gétt kontrakt med.

Opplysninger som omfattes av taushetsplik-
ten, kan ikke gis videre til noen annen person
eller myndighet, unntatt nar dette skjer i hen-
hold til bestemmelser i unionsretten eller
nasjonal rett.

Alle opplysninger som utveksles mellom ved-
kommende myndigheter i henhold til denne
forordning, og som gjelder forretnings- eller

driftsvilkar og andre ekonomiske eller person-
lige forhold, skal anses som fortrolige og
omfattes av kravene om taushetsplikt, unntatt
nar vedkommende myndighet pa det tids-
punkt opplysningene meddeles, erklerer at
opplysningene kan gis videre, eller nar videre-
formidling er nedvendig i forbindelse med ret-
tergang.

Avdeling VIl

Delegerte rettsakter og gjennomfgrings-
rettsakter

Artikkel 49
Utgvelse av delegert myndighet

1. Myndigheten til 4 vedta delegerte rettsakter
gis Kommisjonen med forbehold for vilkarene
fastsatt i denne artikkel.

2. Myndigheten til 4 vedta delegerte rettsakter
nevnt i artikkel 3 nr. 2, artikkel 20 nr. 6, artik-
kel 24 nr. 2, artikkel 33 nr. 7, artikkel 51 nr. 6
og artikkel 54 nr. 3 skal gis Kommisjonen pé
ubestemt tid fra 30. juni 2016.

3. Den delegerte myndigheten nevnt i artikkel 3
nr. 2, artikkel 20 nr. 6, artikkel 24 nr. 2, artik-
kel 33 nr. 7, artikkel 51 nr. 6 og artikkel 54 nr. 3
kan nar som helst tilbakekalles av Europapar-
lamentet eller Radet. En beslutning om tilbake-
kalling innebeerer at den delegerte myndig-
heten som angis i beslutningen, oppherer &
gjelde. Beslutningen fir anvendelse dagen
etter at den kunngjeres i Den europeiske
unions tidende eller pa et senere tidspunkt som
er angitt i beslutningen. Den berorer ikke gyl-
digheten av delegerte rettsakter som allerede
er tradt i kraft.

4. For Kommisjonen vedtar en delegert rettsakt,
skal den radfere seg med sakkyndige utnevnt
av hver medlemsstat i samsvar med prin-
sippene i den tverrinstitusjonelle avtalen av
13. april 2016 om bedre regelverksutforming.

5. S4 snart Kommisjonen vedtar en delegert
rettsakt, skal den underrette Europaparlamen-
tet og Radet samtidig om dette.

6. En delegert rettsakt vedtatt i henhold til artik-
kel 3 nr. 2, artikkel 20 nr. 6, artikkel 24 nr. 2,
artikkel 33 nr. 7, artikkel 51 nr. 6 og artikkel 54
nr. 3 skal tre i kraft bare dersom verken Euro-
paparlamentet eller Radet har gjort innsigelser
innen en frist pd tre maneder etter at retts-
akten ble meddelt Europaparlamentet og
Radet, eller dersom bade Europaparlamentet
og Radet for denne fristen har underrettet
Kommisjonen om at de ikke vil gjere inn-
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sigelse. Fristen forlenges med tre maneder pa
Europaparlamentets eller Radets initiativ.

Artikkel 50

Komitéprosedyre

1.

Kommisjonen skal bistds av Den europeiske
verdipapirkomité. Nevnte komité skal veere en
komité i henhold til forordning (EU) nr. 182/
2011.

2. Nar det vises til dette nummer, far artikkel 5 i
forordning (EU) nr. 182/2011 anvendelse,
samtidig som det tas hensyn til bestemmel-
sene i forordningens artikkel 8.

Avdeling Vill

Overgangs- og sluttbestemmelser

Artikkel 51

Overgangsbestemmelser

1. En indeksleverander som leverer en refe-
ranseverdi 30. juni 2016, skal seke om god-
kjenning eller registrering i samsvar med
artikkel 34 innen 1. januar 2020.

2. Senest 1. januar 2020 skal vedkommende

myndighet i medlemsstaten der en indeks-
leverander som sgker om godkjenning i sam-
svar med artikkel 34, er lokalisert, ha myn-
dighet til 4 beslutte & registrere denne
indeksleveranderen som en administrator
selv om den ikke er en enhet under tilsyn, pa
folgende vilkar:

a) Indeksleveranderen leverer ikke en kritisk
referanseverdi.

b) Vedkommende myndighet har tilstrekkelig
kjennskap til at den eller de indeksene som
leveres av indeksleveranderen, ikke er i
utstrakt bruk i denne forordnings betyd-
ning, verken i medlemsstaten der indeks-
leveranderen er lokalisert, eller i andre
medlemsstater.

Vedkommende myndighet skal underrette
ESMA om den beslutningen som treffes i sam-
svar med forste ledd.

Vedkommende myndighet skal oppbevare
dokumentasjon for begrunnelsen for beslutnin-
gen som treffes 1 samsvar med forste ledd, i en
form som gjor det mulig fullt ut 4 forsta hvorfor
vedkommende myndighet anser at indeksen
eller indeksene som leveres av indeksleveran-
deren, ikke er i utstrakt bruk, herunder even-
tuelle markedsdata, vurderinger eller andre
opplysninger, og opplysninger som er mottatt
fra indeksleveranderen.

3. En indeksleverander kan fortsette & levere en

eksisterende referanseverdi som kan brukes
av enheter under tilsyn til 1. januar 2020, eller,
dersom indeksleveranderen inngir en seknad
om godkjenning eller registrering i samsvar
med nr. 1, med mindre og inntil en slik god-
kjenning eller registrering avslas.

. Dersom en eksisterende referanseverdi ikke

oppfyller kravene i denne forordning, men opp-
her eller endringer av denne referanseverdien
med sikte pa 4 oppfylle kravene i denne for-
ordning ville fore til en force majeure-hendelse
eller hindre oppfyllelsen av eller pa annen
méte overtre vilkdrene for en finansiell kon-
trakt eller et finansielt instrument eller reglene
for et investeringsfond, som viser til denne
referanseverdien, kan vedkommende myndig-
het i medlemsstaten der indeksleveranderen
er lokalisert, tillate at referanseverdien bru-
kes. Etter 1. januar 2020 skal ingen finansielle
instrumenter, finansielle kontrakter eller
malinger av et investeringsfonds resultater til-
foyes en henvisning til en slik eksisterende
referanseverdi.

Med mindre Kommisjonen har vedtatt en
beslutning om likeverdighet som nevnt i artik-
kel 30 nr. 2 eller 3, eller med mindre en adminis-
trator er anerkjent i henhold til artikkel 32 eller
en referanseverdi er godkjent i henhold til artik-
kel 33, skal enheter under tilsyn, nér det gjelder
en referanseverdi som leveres av en administra-
tor som er lokalisert i en tredjestat, dersom refe-
ranseverdien allerede brukes i Unionen som
referanse for finansielle instrumenter, finansi-
elle kontrakter eller malinger av et investerings-
fonds resultater, bare tillates & bruke denne
referanseverdien i Unionen for slike finansielle
instrumenter, finansielle kontrakter og maélin-
ger av et investeringsfonds resultater, som alle-
rede viser til referanseverdien i Unionen, eller
som tilfayer en henvisning til denne referanse-
verdien for 1. januar 2020.

. Kommisjonen skal gis myndighet til 4 vedta

delegerte rettsakter i samsvar med artikkel 49
med hensyn til tiltak for & fastsette pa hvilke
vilkir den bererte vedkommende myndig-
heten kan vurdere om oppher eller endring av
en eksisterende referanseverdi med sikte pa a
oppfylle kravene i denne forordning, med
rimelig sannsynlighet kan fere til en force
majeure-hendelse eller hindre oppfyllelsen av
eller pd annen maéte overtre vilkdrene for en
finansiell kontrakt eller et finansielt instru-
ment eller reglene for et investeringsfond, som
viser til denne referanseverdien.
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Artikkel 52

Frist for ajourfgring av prospekter og ngkkel-
informasjonsdokumenter

Artikkel 29 nr. 2 bererer ikke eksisterende pro-
spekter som er godkjent i henhold til direktiv
2003/71/EF for 1. januar 2018. For prospekter
som er godkjent for 1. januar 2018 i henhold til
direktiv 2009/65/EF, skal de underliggende doku-
mentene ajourfores snarest mulig eller senest
innen tolv maneder etter denne datoen.

Artikkel 53
ESMAs gjennomgaelser

1. ESMA skal forseke & bygge opp en felles euro-
peisk tilsynskultur og en konsekvent tilsyns-
praksis og sikre ensartede framgangsmater
blant vedkommende myndigheter med hen-
syn til anvendelsen av artikkel 32 og 33. For
dette formal skal anerkjennelsene som er gitt i
samsvar med artikkel 32, og godkjenningene
som er gitt i samsvar med artikkel 33, gjen-
nomgas av ESMA annethvert ar.

ESMA skal avgi en uttalelse til hver ved-
kommende myndighet som har anerkjent en
tredjestatsadministrator eller godkjent en
tredjestatsreferanseverdi, med en vurdering av
hvordan denne vedkommende myndigheten
anvender de relevante kravene i henholdsvis
artikkel 32 og 33 og kravene i relevante dele-
gerte rettsakter og tekniske regulerings- eller
gjennomferingsstandarder som bygger pa
denne forordning.

2. ESMA skal ha myndighet til 4 kreve doku-
mentasjon fra en vedkommende myndighet
for enhver beslutning som er truffet i samsvar
med artikkel 51 nr. 2 forste ledd, artikkel 24
nr. 1 og artikkel 25 nr. 2.

Artikkel 54
Gjennomgaelse

1. Senest 1. januar 2020 skal Kommisjonen gjen-
nomgéa denne forordning og framlegge en rap-
port for Europaparlamentet og Radet, saerlig om
a) virkematen til og effektiviteten av ordnin-
gen for den kritiske referanseverdien, obli-
gatorisk administrasjon og obligatorisk
bidrag i henhold til artikkel 20, 21 og 23 og
definisjonen av en Kritisk referanseverdi i
artikkel 3 nr. 1 punkt 25,

b) effektiviteten av ordningen for godkjen-
ning, registrering og tilsyn av administrato-
rer i henhold til avdeling VI og kollegiene i

henhold til artikkel 46, og om det er hen-
siktsmessig at et unionsorgan ferer tilsyn
med visse referanseverdier,

¢) virkematen til og effektiviteten av artikkel
19 nr. 2, sarlig dens virkeomrade.

2. Kommisjonen skal vurdere utviklingen av
internasjonale prinsipper for referanseverdier
og av rettslige rammer og tilsynspraksis i
tredjestater nar det gjelder levering av refe-
ranseverdier, og framlegge en rapport for
Europaparlamentet og Réadet hvert femte ar
etter 1. januar 2018. Rapporten skal szerlig vur-
dere om det er behov for 4 endre denne for-
ordning, og skal om nedvendig felges av et for-
slag til regelverk.

3. Kommisjonen skal gis myndighet til 4 vedta
delegerte rettsakter i samsvar med artikkel 49
for & forlenge 42-manedersperioden nevnt i
artikkel 51 nr. 2 med 24 maneder dersom rap-
porten nevnt i nr. 1 bokstav b) i denne artikkel
dokumenterer at overgangsordningen for
registrering i henhold til artikkel 51 nr. 2 ikke
er til skade for en felles europeisk tilsyns-
kultur og en konsekvent tilsynspraksis og ens-
artede framgangsmater blant vedkommende
myndigheter.

Artikkel 55

Melding om referanseverdier som det vises til,
og deres administratorer

Nar et finansielt instrument som omfattes av artik-
kel 4 nr. 1 i forordning (EU) nr. 596/2014, viser til
en referanseverdi, skal meldinger i henhold til
artikkel 4 nr. 1 i nevnte forordning inneholde
navnet pa referanseverdien som det vises til, og
dens administrator.

Artikkel 56
Endringer av forordning (EU) nr. 596/2014

I forordning (EU) nr. 596/2014 gjeres folgende
endringer:
1) Iartikkel 19 gjores folgende endringer:

a) Nytt nummer skal lyde:

«la. Meldingsplikten nevnt i nr. 1 far ikke
anvendelse pa transaksjoner med finan-
sielle instrumenter som er knyttet til
aksjer eller gjeldsinstrumenter fra den
utstederen som er omhandlet i nevnte
nummer, dersom noen av felgende vil-
kéar er oppfylt pa tidspunktet for transak-
sjonen:

a) Det finansielle instrumentet er en
andel eller aksje i en innretning for
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kollektiv investering der ekspone-
ringen for utstederens aksjer eller
gjeldsinstrumenter ikke overstiger
20 % av eiendelene som innehas av
innretningen for kollektiv investe-
ring.

b) Det finansielle instrumentet med-
forer en eksponering mot en eien-
delsportefolje der eksponeringen
for utstederens aksjer eller gjelds-
instrumenter ikke overstiger 20 % av
eiendelsportefaljen.

¢) Det finansielle instrumentet er en
andel eller aksje i en innretning for
kollektiv investering eller medferer
en eksponering mot en eiendels-
portefolje, og personen med ledelses-
ansvar eller personen med nar for-
bindelse til en slik person verken
kjenner eller kunne kjenne til investe-
ringssammensetningen eller ekspo-
neringen mot en slik innretning for
kollektiv  investering eller eien-
delsportefolje nar det gjelder utste-
ders aksjer eller gjeldsinstrumenter,
og denne personen har for gvrig ikke
noen grunn til 4 tro at utstederens
aksjer eller gjeldsinstrumenter over-
skrider tersklene i bokstav a) eller b).

Dersom det finnes tilgjengelige opplys-
ninger om investeringssammensetningen i
innretningen for kollektiv investering eller
eksponeringen mot eiendelsportefoljen,
skal personen med ledelsesansvar eller per-
sonen med nzr forbindelse til en slik per-
son gjere alle rimelige anstrengelser for a
benytte seg av disse opplysningene.»

I nr. 7 innsettes folgende ledd etter annet
ledd:

«Ved anvendelsen av bokstav b) skal
transaksjoner med aksjer eller gjeldsinstru-
menter fra en utsteder, eller derivater eller
andre finansielle instrumenter som er knyt-
tet til disse, som utferes av forvaltere av inn-
retninger for kollektiv investering som per-
sonen med ledelsesansvar eller en person
med neer forbindelse til en slik person har
investert i, ikke matte meldes dersom for-
valteren av innretningen for kollektiv inves-
tering har full handlingsfrihet, hvilket ute-
lukker at forvalteren direkte eller indirekte
kan motta instrukser eller forslag som gjel-
der portefoljesammensetning, fra investo-
rer i denne innretningen for kollektiv inves-
tering.»

2) Iartikkel 35 gjores folgende endringer:
a) Inr. 2 og 3 erstattes ordene «og artikkel 19

nr. 13 og 14» med «artikkel 19 nr. 13 og 14

og artikkel 38».

b) Nr. 5 skal lyde:

«b. En delegert rettsakt vedtatt i henhold til
artikkel 6 nr. 5 eller 6, artikkel 12 nr. 5,
artikkel 17 nr. 2 tredje ledd, artikkel 17
nr. 3, artikkel 19 nr. 13 eller 14 eller
artikkel 38 skal tre i kraft bare dersom
verken Europaparlamentet eller Radet
har gjort innsigelse mot rettsakten
innen en frist pad tre maneder etter at
rettsakten ble meddelt Europaparla-
mentet og Radet, eller dersom béde
Europaparlamentet og Radet for denne
fristen har underrettet Kommisjonen
om at de ikke vil gjore innsigelse. Pa
Europaparlamentets eller Radets initia-
tiv forlenges denne fristen med tre
maneder.»

3) Iartikkel 38 tilfoyes folgende ledd:

«Senest 3. juli 2019 skal Kommisjonen etter
samrad med ESMA framlegge en rapport for
Europaparlamentet og Ridet om nivet for
tersklene fastsatt i artikkel 19 nr. 1a bokstav a)
og b) i forbindelse med transaksjoner foretatt
av personer med overordnet ansvar, nar utste-
derens aksjer eller gjeldsinstrumenter utgjoer
en del av en innretning for kollektiv investering
eller medferer eksponering mot en eien-
delsportefolje, med sikte pd & vurdere om
nivaet er hensiktsmessig eller ber justeres.

Kommisjonen skal gis myndighet til 4 vedta
delegerte rettsakter i samsvar med artikkel 35
for & justere tersklene i artikkel 19 nr. 1a bok-
stav a) og b) dersom den i nevnte rapport fast-
slar at disse tersklene ber justeres.»

Artikkel 57
Endringer av direktiv 2008/48/EF

I direktiv 2008/48/EF gjores folgende endringer:
1) I artikkel 5 nr. 1 innsettes folgende ledd etter
annet ledd:
«Dersom kredittavtalen viser til en refe-
ranseverdi som definert i artikkel 3 nr. 1 punkt
3 i europaparlaments- og radsforordning (EU)
2016/1011%°, skal kredittgiveren eller even-

29 Europaparlaments- og radsforordning (EU) 2016/1011 om
indekser som brukes som referanseverdier for finansielle
instrumenter og finansielle kontrakter eller for & maéle
investeringsfonds resultater, og om endring av direktiv
2008/48/EF og 2014/17/EU og forordning (EU) nr. 596/
2014 (EUT L 171 av 29.6.2016, s. 1).
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tuelt kredittformidleren opplyse forbrukeren
om navnet pa referanseverdien og dens admi-
nistrator og om mulige konsekvenser for for-
brukeren, i et eget dokument som kan ved-
legges skjemaet for standardiserte europeiske
opplysninger om forbrukerkreditt.»

2) I artikkel 27 nr. 1 innsettes folgende ledd etter
annet ledd:

«Senest 1. juli 2018 skal medlemsstatene
vedta og offentliggjore de bestemmelsene som
er nodvendige for 4 etterkomme artikkel 5 nr. 1
tredje ledd, og oversende dem til Kommi-
sjonen. De skal anvende disse bestemmelsene
fra 1. juli 2018.»

Artikkel 58
Endringer av direktiv 2014/17/EU

I direktiv 2014/17/EU gjeres folgende endringer:
1) I artikkel 13 nr. 1 annet ledd skal ny bokstav
lyde:
«ea) nar kontraktene som viser til en referanse-

verdi som definert i artikkel 3 nr. 1 punkt 3

i europaparlaments- og radsforordning

(EU) 2016/1011%°, er tilgjengelige, nav-

nene pa referanseverdiene og deres admi-

nistratorer og mulige konsekvenser for for-
brukeren,».
2) I artikkel 42 nr. 2 skal nytt ledd etter forste
ledd lyde:

«Senest 1. juli 2018 skal medlemsstatene
vedta og offentliggjere de bestemmelsene som
er nodvendige for 4 etterkomme artikkel 13 nr.
1 annet ledd bokstav ea), og oversende dem til
Kommisjonen. De skal anvende disse bestem-
melsene fra 1. juli 2018.»

3) Iartikkel 43 nr. 1 skal nytt ledd lyde:

«Artikkel 13 nr. 1 annet ledd bokstav ea) far
ikke anvendelse pa kredittavtaler som fore-
ligger for 1. juli 2018.»

Artikkel 59
Ikrafttredelse

Denne forordning trer i kraft dagen etter at den er
kunngjort i Den europeiske unions tidende.

Den far anvendelse fra 1. januar 2018.

Uten hensyn til annet ledd i denne artikkel far
artikkel 3 nr. 2, artikkel 5 nr. 5, artikkel 11 nr. 5,

30 Europaparlaments- og radsforordning (EU) 2016/1011 om
indekser som brukes som referanseverdier for finansielle
instrumenter og finansielle kontrakter eller for & male
investeringsfonds resultater, og om endring av direktiv
2008/48/EF og 2014/17/EU og forordning (EU) nr. 596/
2014 (EUT L 171 av 29.6.2016, s. 1).

artikkel 13 nr. 3, artikkel 15 nr. 6, artikkel 16 nr. 5,
artikkel 20 (unntatt nr. 6 bokstav b)), artikkel 21
og 23, artikkel 25 nr. 8, artikkel 25 nr. 9, artikkel
26 nr. 5, artikkel 27 nr. 3, artikkel 30 nr. 5, artikkel
32 nr. 9, artikkel 33 nr. 7, artikkel 34 nr. 8, artikkel
46, artikkel 47 nr. 3 og artikkel 51 nr. 6 anvendelse
fra 30. juni 2016.

Uten hensyn til annet ledd i denne artikkel far
artikkel 56 anvendelse fra 3. juli 2016.

Denne forordning er bindende i alle deler og
kommer direkte til anvendelse i alle medlems-
stater.

Utferdiget i Strasbourg 8. juni 2016.

For Europaparlamentet For Radet

M. SCHULZ A.G. KOENDERS
President Formann

Vedlegg |

Referanserenter

Noyaktige og tilstrekkelige data

1. Ved anvendelsen av artikkel 11 nr. 1 bokstav a)
og ¢) skal prioriteringsrekkefolgen for bruk av
inndata vanligvis veere folgende:

a) En bidragsyters transaksjoner i det under-
liggende markedet som en referanseverdi
skal male, eller, dersom dette ikke er til-
strekkelig, dens transaksjoner i tilknyttede
markeder, for eksempel
— markedet for usikrede interbankinn-

skudd,

— andre markeder for usikrede innskudd,
herunder innskuddsbevis og sertifika-
ter, og

— andre markeder, for eksempel for OIS-
kontrakter («overnight index swaps»),
gjenkjopsavtaler, valutaterminkontrak-
ter, bersomsatte renteterminkontrakter
og -opsjoner, forutsatt at disse transak-
sjonene oppfyller atferdsreglenes krav
til inndata.

b) En bidragsyters observasjoner av tredje-
partstransaksjoner i markedene som
beskrives i bokstav a).

¢) Bindende pristilbud.

d) Veiledende pristilbud eller ekspertvurde-
ringer.

2. Ved anvendelsen av artikkel 11 nr. 1 bokstav a)
og artikkel 11 nr. 4 kan inndata justeres.

Inndata kan seerlig justeres ved anvendelse

av felgende Kkriterier:
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a) Kort tid mellom transaksjoner og tidspunk-
tet for levering av inndata, og virkningen av
eventuelle markedshendelser i tiden mel-
lom transaksjonstidspunktet og tidspunktet
for levering av inndata.

b) Interpolering eller ekstrapolering fra trans-
aksjonsopplysninger.

¢) Justeringer for & gjenspeile endringer i
bidragsyternes og andre markedsdeltake-
res kredittverdighet.

Tilsynsfunksjon
3. Folgende krav far anvendelse i stedet for kra-

vene i artikkel 5 nr. 4 og 5:

a) Administratoren av en referanserente skal
ha en uavhengig tilsynskomité. Naermere
opplysninger om medlemskap i nevnte
komité skal offentliggjores sammen med
eventuelle erkleringer om interessekon-
flikter og prosessene for utvelging eller
utpeking av dens medlemmer.

b) Tilsynskomiteen skal ha mete minst hver
fierde maned og fere protokoll over hvert
slikt mete.

¢) Tilsynskomiteen skal opptre med integritet
og skal ha alt det ansvaret som er omhand-
let i artikkel 5 nr. 3.

Revisjon
4. Administratoren av en referanserente skal

utpeke en uavhengig ekstern revisor som skal
gjennomga og rapportere om administrato-
rens overholdelse av referanseverdimetoden
og denne forordning. Den eksterne revisjonen
av administratoren skal foretas for forste gang
seks maneder etter innferingen av atferds-
reglene og deretter annethvert ar.

Tilsynskomiteen kan kreve en ekstern revi-
sjon av en bidragsyter til en referanserente der-
som det er sider ved bidragsyterens atferd den
er utilfreds med.

Bidragsyternes systemer og kontroller
5. Felgende krav far anvendelse pa bidragsytere

til referanserenter, i tillegg til kravene i artik-

kel 16. Artikkel 16 nr. 5 far ikke anvendelse.

. Hver bidragsyters innberetter og denne innbe-

retterens naermeste overordnede skal skriftlig

bekrefte at de har lest atferdsreglene og at de

vil overholde dem.

. En bidragsyters systemer og kontroller skal

omfatte folgende:

a) En beskrivelse av ansvarsfordelingen i
hvert foretak, herunder interne rapporte-
ringslinjer og ansvarsomréader, herunder

innberetteres og lederes arbeidssted og
navn pa bererte personer og stedfortre-
dere.

b) Interne framgangsmater for & godkjenne
inndatabidrag.

¢) Disiplineere tiltak med hensyn til forsek pa
4 manipulere eller manglende rapportering
av faktisk manipulasjon eller forsek pa
manipulasjon fra parter som ikke deltar i
bidragsprosessen.

d) Effektive framgangsmaéter for & handtere
interessekonflikter og kontrollere kommu-
nikasjon, bade hos bidragsytere og mellom
bidragsytere og andre tredjeparter, for a
unngd at de som har ansvaret for 4 fram-
legge rentesatser, pavirkes pa utilberlig
mate utenfra. Innberettere skal arbeide pa
steder som er fysisk atskilt fra personer
som handler med rentederivater.

e) Effektive framgangsmaéter for 4 hindre eller
kontrollere utveksling av opplysninger mel-
lom personer som deltar i virksomhet som
innebeerer en risiko for interessekonflikt og
der utvekslingen av nevnte opplysninger
kan pévirke referanseverdidataene som
leveres.

f) Regler for 4 unnga ulovlig samordning mel-
lom bidragsytere, og mellom bidragsytere
og administratorer av referanseverdier.

g) Tiltak for & hindre eller begrense en per-
sons utevelse av utilberlig innflytelse pa
den maten personer som er involvert i leve-
ringen av inndata, utferer denne virksom-
heten pa.

h) Avskaffing av enhver direkte forbindelse
mellom godtgjering av ansatte som er invol-
vert i leveringen av inndata, og godtgjering
av eller inntekter skapt av personer som
utferer en annen oppgave, dersom det kan
oppsta en interessekonflikt i tilknytning til
disse oppgavene.

i) Kontroller for 4 pavise eventuelle rever-
serte transaksjoner etter at inndata er
levert.

. En bidragsyter til en referanserente skal utfor-

lig dokumentere

a) alle relevante aspekter ved inndatabidrag,

b) framgangsméten for a4 fastsette og god-
kjenne inndata,

©) innberetternes navn og ansvarsomrader,

d) all kommunikasjon mellom innberetterne
og andre personer, herunder interne og
eksterne handlere og meglere, i forbin-
delse med fastsettelsen eller leveringen av
inndata,
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10.

11.

12.

e) all kontakt mellom innberetterne og admi-
nistratoren eller en beregningsagent,

f) eventuelle forespersler som gjelder inn-
dataene, og resultatene av disse forespors-
lene,

g) folsomhetsrapporter for rentebytteavtaler
og andre derivatkontrakter som inngér i
handelsportefeljen, med en betydelig
eksponering mot fastsettelse av rentesats,
nar det gjelder inndata.

Dokumentasjonen skal oppbevares pa et
medium som gjor de lagrede opplysningene
tilgjengelige i framtiden, med et dokumentert
revisjonsspor.
Etterlevelsesfunksjonen hos en bidragsyter til
en referanserente skal regelmessig rapportere
til ledelsen om alle undersekelsesresultater,
herunder om reverserte transaksjoner.
Inndata og framgangsmaéter skal veere gjen-
stand for regelmessig intern revisjon.
En ekstern revisjon av inndataene fra en
bidragsyter til en referanserente og av over-
holdelsen av atferdsreglene og bestemmel-
sene i denne forordning skal foretas for forste
gang seks maneder etter innferingen av
atferdsreglene og deretter annethvert ar

Vedlegg Il
Varereferanseverdier

Metode
1. Administratoren av en varereferanseverdi skal

formalisere, dokumentere og offentliggjore

enhver metode som administratoren bruker

for & beregne en referanseverdi. Som et min-
stekrav skal en slik metode omfatte og
beskrive folgende:

a) Alle kriteriene og framgangsmaéatene som
brukes for & utvikle referanseverdien, her-
under hvordan administratoren bruker inn-
data, herunder det spesifikke volumet,
gjennomferte og rapporterte transaksjo-
ner, kjopstilbud, salgstilbud og andre mar-
kedsopplysninger, i sin vurdering eller
innenfor sine perioder eller rammer for vur-
dering, hvorfor en sarskilt referanseenhet
brukes, hvordan administratoren samler
inn slike inndata, retningslinjene for vurde-
ringsansvarliges vurderinger og andre opp-
lysninger, for eksempel forutsetninger,
modeller eller ekstrapolering fra innsam-
lede data som tas i betraktning ved vurde-
ringen.

b) Framgangsmater og praksiser som er utfor-
met for 4 sikre at de vurderingsansvarlige

2.

foretar sine vurderinger pa en ensartet
mate.

¢) Den relative betydningen som skal tildeles
hvert kriterium som anvendes for a
beregne referanseverdien, serlig den
anvendte typen inndata og den typen krite-
rium som anvendes som utgangspunkt for
vurderingen med sikte pa a sikre kvaliteten
og integriteten i forbindelse med beregnin-
gen av referanseverdien.

d) Kriterier som angir minstekrav til transak-
sjonsopplysninger som kreves for &
beregne en bestemt referanseverdi. Der-
som det ikke angis en slik terskel, skal det
begrunnes hvorfor en minsteterskel ikke
er fastsatt, og det skal angis hvilke fram-
gangsmater som skal anvendes dersom det
ikke foreligger noen transaksjonsopplys-
ninger.

e) Kriteriene som far anvendelse pa de vurde-
ringsperiodene der de innsendte dataene
ligger under terskelen for metodens anbe-
falte transaksjonsopplysninger eller admi-
nistratorens kvalitetsstandarder ikke er
oppfylt, herunder eventuelle alternative
vurderingsmetoder, blant annet teoretiske
beregningsmodeller. Disse kriteriene skal
redegjore for framgangsmatene som skal
anvendes dersom det ikke foreligger noen
transaksjonsopplysninger.

f) Kriterier for & sikre at inndata leveres i rett
tid, og for hvordan leveringen skal skje,
dvs. elektronisk, per telefon eller pd annen
mate.

g) Kriterier og framgangsmater for vurde-
ringsperioder der en eller flere bidrags-
ytere leverer inndata som utgjer en betyde-
lig del av de samlede inndataene for denne
referanseverdien. Administratoren skal i
disse kriteriene og framgangsmatene ogsa
definere hva som utgjer en betydelig del for
beregningen av hver referanseverdi.

h) Kriterier for nar transaksjonsopplysninger
kan utelukkes fra en beregning av en refe-
ranseverdi.

Administratoren av en varereferanseverdi skal
offentliggjore eller gjore tilgjengelig hoved-
punktene i den metoden administratoren
anvender for hver varereferanseverdi som
leveres og offentliggjeres, eller eventuelt for
hver familie av referanseverdier som leveres
og offentliggjeres.

Sammen med metoden nevnt i nr. 2 skal admi-

nistratoren av en varereferanseverdi ogsa

beskrive og offentliggjore folgende:
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a) Begrunnelsen for 4 velge en bestemt
metode, herunder eventuelle prisjus-
teringsteknikker og en begrunnelse for
hvorfor det tidsrommet eller den tidsram-
men som inndataene godtas innenfor, er en
palitelig indikator for fysiske markeds-
verdier.

b) Framgangsmaten for intern gjennomgéaelse
og godkjenning av en bestemt metode, og
hvor ofte en slik gjennomgéelse skal foretas.

¢) Framgangsmaten for ekstern gjennomgéa-
else av en bestemt metode, herunder fram-
gangsmatene for 4 fi markedet til 4 godta
metoden gjennom samradd med brukerne
om viktige endringer i deres prosesser for
referanseverdiberegning.

Endringer av metoden
4. Administratoren av en varereferanseverdi skal

vedta og offentliggjore for brukerne klare
framgangsmater og begrunnelsen for even-
tuelle foreslatte vesentlige endringer av sin
metode. Disse framgangsmaétene skal veere
forenlige med det overordnede maélet om at en
administrator ma sikre at referanseverdibereg-
ningenes integritet opprettholdes, og gjen-
nomfere endringer med sikte pa at det marke-
det som berores av slike endringer, skal veere
velordnet. Slike framgangsmater skal fastsette

a) en Klar frist for forhandsvarsel som gir bru-
kerne tilstrekkelig mulighet til 4 analysere
og kommentere virkningen av de foreslatte
endringene, idet det tas hensyn til admi-
nistratorens vurdering av de allmenne
omstendighetene,

b) at brukernes kommentarer og administra-
torens reaksjoner pa disse kommentarene
skal gjeres tilgjengelige for alle markeds-
deltakere etter en bestemt heringsperiode,
unntatt nir det er anmodet om fortrolig

b) Prioritere inndata i folgende rekkefelge nar
dette er forenlig med administratorens
metoder:

i) Gjennomferte og rapporterte transak-
sjoner.

ii) Kjops- og salgstilbud.

iii) Andre opplysninger.

Dersom gjennomferte og rapporterte
transaksjoner ikke prioriteres, bor det gis
en begrunnelse som fastsatt i nr. 7 bokstav
b).

¢) Anvende tilstrekkelige tiltak som er bereg-
net pa & bruke inndata som framlegges og
vurderes i forbindelse med en referansever-
diberegning, som er basert pa god tro, det
vil si at partene som framlegger inndataene,
har gjennomfert eller er forberedt pa a gjen-
nomfere transaksjoner som genererer slike
inndata, og at de gjennomferte transaksjo-
nene ble gjennomfert i trdd med prinsippet
om armlengdes avstand, og sarlig opp-
merksomhet skal rettes mot transaksjoner
mellom narstaende parter.

d) Innfere og anvende framgangsmater for &
identifisere avvikende eller mistenkelige
transaksjonsopplysninger og dokumentere
beslutninger om & utelukke transaksjons-
opplysninger fra administratorens refe-
ranseverdiberegning.

e) Oppfordre bidragsytere til & framlegge alle
inndata som oppfyller administratorens kri-
terier for den berorte beregningen. Admi-
nistratorer skal si langt det er mulig og
rimelig sikre at de framlagte inndataene er
representative for bidragsyterens faktisk
gjennomforte transaksjoner.

f) Anvende et system med egnede tiltak for &
sikre at bidragsyterne overholder admi-
nistratorens gjeldende kvalitets- og integri-
tetsstandarder for inndata.

behandling. 7. Administratoren av en varereferanseverdi skal
. Administratoren av en varereferanseverdi skal i forbindelse med hver beregning beskrive og
regelmessig gjennomga sine metoder for a offentliggjere folgende, i den grad det er rime-
sikre at de pa en palitelig mate gjenspeiler det lig og uten at det bererer en behorig offentlig-
fysiske markedet som vurderes, og skal angi gjoring av referanseverdien:
hvordan relevante brukeres synspunkter tas a) En kort forklaring som er tilstrekkelig til at
hensyn til. en referanseverdibruker eller vedkom-
mende myndighet kan forstd hvordan
Referanseverdiberegningenes kvalitet og integri- beregningen er gjort, herunder, som et
tet minstekrav, steorrelsen og likviditeten pa
6. Administratoren av en varereferanseverdi skal det fysiske markedet som vurderes (f.eks.
gjore folgende: transaksjonenes antall og volum), volum-

a) Angi hvilke kriterier som definerer den
fysiske varen som er gjenstand for en
bestemt metode.

intervall og gjennomsnittsvolum, prisinter-
vall og gjennomsnittspris, og veiledende
prosentandeler for hver type inndata som er
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b)

tatt i betraktning i forbindelse med en
beregning; metoden for prisfastsetting skal
beskrives ved hjelp av begreper som trans-
aksjonsbasert, marginbasert eller interpo-
lert eller ekstrapolert.

En kort beskrivelse av i hvilket omfang og
pa hvilket grunnlag det i forbindelse med
en beregning er foretatt vurderinger, her-
under om utelukkelse av data som ellers
oppfylte kravene for den relevante metoden
for beregningen, om fastsettelse av priser
basert pa marginer eller interpolering eller
ekstrapolering, eller om vekting av Kjops-
eller salgstilbud som overstiger gjennom-
forte transaksjoner.

Rapporteringsprosessens integritet
8. Administratoren av en varereferanseverdi skal
gjore folgende:

a)
b)

c)

d)

Angi kriteriene som definerer hvem som
kan levere inndata til administratoren.

Ha framgangsmater for kvalitetskontroll for
4 vurdere identiteten til bidragsytere og
innberettere som rapporterer inndata, og
godkjenningen av slike innberettere som
kan rapportere inndata pa vegne av en
bidragsyter.

Angi kriteriene som gjelder for ansatte hos
en bidragsyter som har tillatelse til 4 levere
inndata til en administrator pa vegne av en
bidragsyter; oppfordre bidragsytere til a
framlegge transaksjonsopplysninger fra
back-office-funksjoner og innhente under-
byggende data fra andre kilder dersom
transaksjonsopplysninger mottas direkte
fra en handler.

Gjennomfere internkontroller og skriftlige
framgangsmater for 4 identifisere kommu-
nikasjon mellom bidragsytere og vurde-
ringsansvarlige som forseker 4 pavirke en
beregning til fordel for en bestemt han-
delsposisjon (for bidragsyteren, dennes
ansatte eller en tredjepart), forsek pé a fa
en vurderingsansvarlig til & bryte adminis-
tratorens regler eller retningslinjer, eller
identifisere bidragsytere som gjentatte
ganger har levert avvikende eller mis-
tenkelige transaksjonsopplysninger. Disse
framgangsmatene skal i den grad det er
mulig omfatte bestemmelser som tillater
administratoren a foreta ytterligere under-
sekelser av bidragsyterens selskap. Kon-
trollene skal omfatte krysskontroll av mar-
kedsindikatorer for & validere framlagte
opplysninger.

Vurderingsansvarlige

9. I forbindelse med rollen som vurderings-
ansvarlig skal administratoren av en varerefe-
ranseverdi

a)

b)

d)

vedta og ha eksplisitte interne regler og ret-
ningslinjer for utvelging av vurderings-
ansvarlige, herunder minstekrav til deres
oppleering, erfaring og ferdigheter, samt en
framgangsmaéte for regelmessig gjennom-
géelse av deres kompetanse,

ha ordninger for a sikre at beregningene
kan gjores regelmessig og pd en konse-
kvent mate,

opprettholde planer for kontinuitet og etter-
folgere nar det gjelder sine vurderings-
ansvarlige, for 4 sikre at beregninger gjores
pa en ensartet mate av ansatte som har rele-
vant kunnskap, og

innfere framgangsmater for internkontroll
for 4 sikre beregningenes integritet og pali-
telighet. Slike internkontroller og fram-
gangsmater skal minst kreve at det lopende
tilsynet med vurderingsansvarlige sikrer at
metoden anvendes pé riktig mate, og fram-
gangsmater for intern godkjenning fra en
overordnet for priser kan formidles til mar-
kedet.

Revisjonssporing

10. Administratoren av en varereferanseverdi skal
ha regler og framgangsmater for samtidig
dokumentasjon av relevante opplysninger, her-
under

a)
b)

c)

d)

alle inndata,

vurderingene som vurderingsansvarlige
foretar i forbindelse med beregningen av
hver referanseverdi,

hvorvidt en beregning utelukket en
bestemt transaksjon som ellers oppfylte
kravene i den relevante metoden for denne
beregningen, og begrunnelsen for dette,
identiteten til alle vurderingsansvarlige og
eventuelt andre personer som har framlagt
eller pa annen mate frambrakt noen av opp-
lysningene omhandlet i bokstav a), b) eller

o).

11. Administratoren av en varereferanseverdi skal
ha regler og framgangsmater for 4 sikre at et
revisjonsspor for relevante opplysninger opp-
bevares i minst fem ar med sikte pa 4 doku-
mentere hvordan beregningene gjores.

Interessekonflikter
12. Administratoren av en varereferanseverdi skal
fastsette hensiktsmessige retningslinjer og
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13.

14.

framgangsmater for & identifisere, offentlig-
gjore, handtere eller redusere og unnga
interessekonflikter og for & sikre integritet og
uavhengighet i forbindelse med beregnin-
gene. Disse retningslinjene og framgangs-
matene skal gjennomgas og ajourferes
regelmessig, og skal

a) sikre at beregningene av referanseverdier
ikke pavirkes av at det foreligger eller kan
oppstd kommersielle eller personlige for-
retningsforbindelser eller interesser mel-
lom administratorer eller deres tilknyttede
foretak, personale, kunder, markedsdel-
takere eller personer knyttet til disse,

b) sikre at de personlige interessene og forret-
ningsforbindelsene til administratorens
personale ikke kan skade administratorens
funksjoner, herunder eksterne oppdrag,
reiser og aksept av underholdning, gaver
og invitasjoner som tilbys av administrato-
rens kunder eller andre deltakere i vare-
markedet,

¢) med hensyn til paviste konflikter sikre hen-
siktsmessig atskillelse av funksjoner hos
administratoren gjennom tilsyn, godtgje-
ring, systemtilgang og informasjonsstrem-
met,

d) sikre fortrolig behandling av opplysninger
som framlegges for eller utarbeides av
administratoren, med forbehold for de
offentliggjeringskravene som gjelder for
administratoren,

e) forby ledere, vurderingsansvarlige og
andre ansatte hos administratoren & bidra
til en referanseverdiberegning gjennom &
delta i kjopstilbud, salgstilbud og handler
enten personlig eller pa vegne av markeds-
deltakere, og

f) effektivt handtere paviste interessekonflik-
ter som kan foreligge mellom administra-
torens levering av en referanseverdi (her-
under alle ansatte som utferer eller pa
annen mate har ansvar i forbindelse med
referanseverdiberegning), og administra-
torens ovrige virksomhet.

Administratoren av en varereferanseverdi skal
sikre at det for dens evrige forretningsvirk-
somhet er innfert egnede framgangsmater og
ordninger for & redusere sannsynligheten for
at en interessekonflikt vil pavirke referanse-
verdiberegningenes integritet.

Administratoren av en varereferanseverdi skal

sikre at det er innfert atskilte rapporterings-

linjer mellom dens ledere, vurderingsansvar-
lige og andre ansatte og fra lederne til admi-

nistratorens overste ledelse og styre for a

sikre

a) at administratoren anvender kravene i
denne forordning pa en tilfredsstillende
mate, og

b) at ansvarsomradene er klart definert og
ikke er Kkilde til reell eller oppfattet konflikt.

15. Administratoren av en varereferanseverdi skal

underrette brukerne sa snart den far kjenn-
skap til en interessekonflikt som oppstir som
folge av administratorens eierskap.

Klager
16. Administratoren av en varereferanseverdi skal

innfore og offentliggjore retningslinjer for
behandling av klager, som fastsetter fram-
gangsmaéter for 4 motta, underseke og doku-
mentere klager pd en administrators bereg-
ningsprosess. Slike klageordninger skal sikre
at

a) referanseverdibrukere kan inngi klager
med hensyn til om en bestemt referanse-
verdiberegning er representativ for mar-
kedsverdien, foreslatte endringer av refe-
ranseverdiberegningen, anvendelse av
metoden i forbindelse med en bestemt refe-
ranseverdiberegning og andre redaksjo-
nelle avgjerelser i forbindelse med refe-
ranseverdiberegningen,

b) det er fastsatt en tidsplan for behandling av
klager,

¢) formelle klager som er rettet mot adminis-
tratoren og dens personale, undersgkes av
vedkommende administrator raskt og pa en
rettferdig méte,

d) undersokelsen gjennomferes uavhengig av
medarbeidere som kan vere involvert i
klagens gjenstand,

e) administratoren tar sikte pé & foreta under-
sekelsen umiddelbart,

f) administratoren skriftlig og innen en rime-
lig frist underretter klageren og eventuelle
andre berorte parter om resultatet av
undersokelsen,

g) dersom en Kklager er utilfreds med maéten
vedkommende administrator har behandlet
en klage pda, eller med administratorens
beslutning, er det mulig 4 benytte en uav-
hengig tredjepart utpekt av administrato-
ren, senest seks maneder etter at den opp-
rinnelige klagen ble inngitt, og

h) alle dokumenter knyttet til en klage, her-
under slike som framlegges av klageren, og
administratorens egen dokumentasjon,
oppbevares i minst fem ar.
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Ekstern revisjon
18. Administratoren av en varereferanseverdi skal

17. Tvister om daglige prisfastsettelser, som ikke
er formelle klager, skal avgjeres av admi-

nistratoren av en varereferanseverdi ved
hjelp av dennes egnede standardframgangs-
maéter. Dersom en klage medferer en pris-
endring, skal neermere opplysninger om pris-
endringen meddeles markedet sd snart som
mulig.

utpeke en uavhengig ekstern revisor med rele-
vant erfaring og evne til 4 vurdere og rappor-
tere om administratorens oppfyllelse av egne
metodekriterier og av kravene i denne forord-
ning. Revisjonene skal gjennomferes arlig og
skal offentliggjores tre méaneder etter at hver
revisjon er fullfert, og ytterligere forelopige
revisjoner utferes ved behov.
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Vedlegg 2

E@S-komiteens beslutning nr.[...] av[...] om endring
av E@S-avtalens vedlegg IX (Finansielle tjenester)
og vedlegg XIX (Forbrukervern)

EGQS-KOMITEEN HAR -
under henvisning til avtalen om Det euro-

peiske gkonomiske samarbeidsomréade, heretter

kalt EQJS-avtalen, saerlig artikkel 98,
og pa felgende bakgrunn:

(1) Europaparlaments- og radsforordning (EU)
2016/1011 av 8. juni 2016 om indekser som
brukes som referanseverdier for finansielle
instrumenter og finansielle kontrakter eller for
a4 male investeringsfonds resultater, og om
endring av direktiv 2008/48/EF og 2014/17/
EU og forordning (EU) nr. 596/20141 skal inn-
lemmes i E@S-avtalen.

(2) E@S-avtalens vedlegg XI og XIX ber derfor
endres —

TRUFFET DENNE BESLUTNING:

Artikkel 1

I EOS-avtalens vedlegg IX gjores folgende
endringer:

Etter nr. 31k (europaparlaments- og radsfor-
ordning (EU) nr. 2015/751) skal nytt nr. 311 lyde:
«311. 32016 R 1011: Europaparlaments- og

radsforordning (EU) 2016/1011 av 8. juni
2016 om indekser som brukes som
referanseverdier for finansielle instrumenter
og finansielle kontrakter eller for & male
investeringsfonds resultater, og om endring
av direktiv 2008/48/EF og 2014/17/EU og
forordning (EU) nr. 596/2014 (EUT L 171 av
29.6.2016, s. 1).

Forordningens bestemmelser skal for
denne avtales formal gjelde med felgende til-
pasning:

1 EUTL 171 av 29.6.2016, s. 1.

(a) Uten at det bererer bestemmelsene i
E@S-avtalens protokoll 1, og dersom ikke
annet er fastsatt i avtalen, skal betydnin-
gen av ordene ‘medlemsstat(er)’ og ‘ved-
kommende myndigheter’ ogsa omfatte, i
tillegg til den betydning de har i forord-
ningen, henholdsvis EFTA-statene og
deres vedkommende myndigheter.

(b) I artikkel 46 nr. 4 annet ledd, artikkel 46
nr. 10 tredje ledd og artikkel 46 nr. 11
forste ledd skal ordene ‘eller, der det er
relevant, EFTAs overvékingsorgan’ til-
foyes etter ordet ' ESMA'.

(c) I artikkel 46 nr. 10 skal ordet ‘unions-
retten’ erstattes med ordene ‘bestemmel-
sene i EQS-avtalen’.

(d) I artikkel 47 nr. 1, nar det gjelder EFTA-
statene, skal ordene ‘og EFTAs over-
vakingsorgan’ tilfoyes etter ordet ‘ESMA’.

(e) I artikkel 48 nr. 3 skal ordene ‘i unions-
retten’ erstattes med ordene ‘i EQS-
avtalen’.»

Artikkel 2

I EQdS-avtalens vedlegg XIX nr. 7h (europaparla-

ments- og radsdirektiv 2008/48/EF) skal nytt

strekpunkt lyde:

« 32016 R 1011: Europaparlaments- og rads-
forordning (EU) 2016/1011 av 8. juni 2016
(EUT L 171 av 29.6.2016, s. 1) .»

Artikkel 3

Teksten til forordning (EU) 2016/1011 pa
islandsk og norsk, som skal kunngjeres i EQS-il-
legget til Den europeiske unions tidende, skal gis
gyldighet.
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Artikkel 4

Denne beslutning trer i kraft|...] eller dagen etter
at alle meddelelser etter E@QS-avtalens artikkel
103 nr. 1 er inngittz, alt etter hva som inntreffer
sist.

2 [Ingen forfatningsrettslige krav angitt.] [Forfatningsretts-

lige krav angitt.]

Artikkel 5

Denne beslutning skal kunngjeres i EQJS-avde-
lingen av og EOS-tillegget til Den europeiske
unions tidende.

Utferdiget i Brussel [...].

For EOS-komiteen
Formann
[...]

EOS-komiteens
sekreteerer

[...]
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