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Forord

Lov om finansforetak og finanskonsern (finansforetaksloven) ble vedtatt i april 2015
og innebaerer en modernisering og samordning av lovgivning for de ulike finansfore-
takene. Loven er et resultat av Banklovkommisjonens mangearige arbeid med moder-
nisering og revisjon av norsk finanslovgivning fra 1990-tallet og utover, herunder til-
pasning av regelverket til EUs stadig mer omfattende lovgivning pd finansomradet.
Finansforetaksloven medferer samtidig en vesentlig utbygging av regelverket som folge
av gjennomfering av den nd meget omfattende EU-/E@S-lovgivningen pé finansomré-
det. Loven er utformet i samsvar med norske lovgivningstradisjoner og sa vidt mulig
holdt i et moderne lovsprik med vekt pa hovedlinjene i det offentligrettslige regelverket
for finansforetak og deres virksomhet. Et hovedhensyn har vert at loven skal utgjore et
samlet og konsolidert lovgrunnlag basert pa en systematikk som apner for fortlopende
tilpasning til utvikling i ny EU-/E@S-lovgivning p4 finansomradet.

Banklovkommisjonen var et lovutvalg som ble oppnevnt ved kongelig resolusjon 6. april
1990 for 4 foreta en fullstendig modernisering, samordning og revisjon av finanslovgiv-
ningen. Frem til 2018 har Banklovkommisjonen levert 31 lovutredninger (NOU-er) pa
finans- og forsikringsomradet.! Utredningene ga grunnlag for en etappevis giennomgang
og modernisering av finanslovgivningen, som i 2011 gjorde det mulig for Banklovkommi-
sjonen & fremlegge et systematisert redaksjonelt bearbeidet utkast til samlet og samordnet
ny norsk finanslovgivning i NOU 2011: 8 Ny finanslovgivning. Lovutkastet ble i hovedsak
gjennomfort ved finansforetaksloven, men kommisjonens lovutkast til gjennomfering av
ny EU-lovgivning om innskuddsgarantier og krisehandtering av banker forte i 2018 til en
fullstendig revisjon av lovens kapitler 19 og 20.

Forfatterne av kommentarutgaven (som i forste omgang omfatter finansforetaksloven
kap. 1 til 12) har samlet hatt viktige roller i dette arbeidet, Selvig som leder av Banklovkom-
misjonen og Ljungmann Haugen og undertegnede som medlemmer av Banklovkommisjo-
nens sekretariat. Banklovkommisjonens utredningsarbeid knyttet til finansforetakslovens
utforming har derfor i stor grad vert fort i pennen av forfatterne, og kommentarutgaven
er i realiteten en sluttforing av den tette og effektive arbeidsform som forfatterne opparbei-
det seg imellom i lopet av arene med diverse utredningsoppdrag i Banklovkommisjonen.
I forhold til tidligere utredningsarbeid fremstér imidlertid kommentarutgaven som et selv-
stendig og nyskrevet verk. Det har seerlig veert nodvendig 4 foreta en grundig gjennomgang
av bade primeere og sekundaere rettskilder for & oppfylle bokens formél om a vaere et opp-
slagsverk og en rettskilde for lovens rettsanvendere og pliktsubjekter.

Arbeidet med kommentarutgaven har veert delt slik at undertegnede har hatt det redak-
sjonelle ansvaret for boken og har skrevet kommentarene til alle paragrafene, med unntak
av §§ 2-6, 2-12 til 2-17 og kap. 4 og 5, som er skrevet av Lise Ljungmann Haugen. Erling

1 Se ogsd www.banklovkommisjonen.no.
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Selvig har lest gjennom og kvalitetssikret samtlige kommentarer og i stor grad bidratt til
kommentarene pa viktige omrader, seerlig i tilknytning til kap. 10 og 12. I tillegg har Selvig
hatt en viktig rolle med hensyn til utformingen av kommentarene i innledningene til de
ulike delene og lovkapitlene. I den grad kommentarene er en oppsummering eller gjen-
givelse av Banklovkommisjonens bemerkninger i de ulike utredningene som er avgitt av
kommisjonen, vil dessuten utformingen av disse vere preget av Selvigs sentrale rolle som
leder av Banklovkommisjonen.

Det er mange personer som skal takkes for at forste del av lovkommentarene na blir
utgitt. Forst skal nevnes min far, Erik Keiserud, som utrettelig har lest korrektur og dess-
uten kommet med en rekke faglige og andre innspill til kommentarene samt de generelle
og innledende bemerkninger i kommentarutgaven. En stor del av grunnen til at kommen-
taren endelig har kommet pa plass, er Erik Keiseruds bidrag og stette under sluttferin-
gen. Videre onsker jeg & takke advokatene i finansregulatorisk avdeling i Advokatfirmaet
Thommessen, Tore Mydske, Markus Kjellokken, Sveinung Ueland og Morten Emil Bergan,
som jeg har hatt mulighet til a drefte rettslige problemstillinger i tilknytning til finansfore-
taksloven med. Takk ogsé til de ansatte i Fagbiblioteket i Norges Bank, Hege Helle, Cath-
rine Fiva Waller og Petra Guldal Einarsen, som var viktige i startfasen av arbeidet, samt
informasjonsforvalter Marianne Skibenes i Advokatfirmaet Thommessen.

Jeg har siden juni 2018 veert ansatt i Advokatfirmaet Thommessen, og jeg vil fa takke
advokatfirmaet, som har vist stor velvilje ved 4 stille bade tid og ressurser til radighet for
mitt arbeid med kommentarutgaven. En seerlig takk i denne anledning gar til Tore Mydske,
Anne Therese Bogen og Sverre Tyrhaug. Kommentaren hadde ikke vaert mulig uten denne
velviljen fra advokatfirmaets side.

Jeg vil ogsa takke tidligere redaksjonssjef Ida Kyhring i Gyldendal, som har veert viktig i
planleggingen av kommentarutgaven, samt Robert Christian Halle Skogly og Lisbeth Sefa-
niassen Eide i Gyldendal i forbindelse med sluttforingen. Men mest av alt méa jeg takke min
familie, Lisa Marie, Wolf og Raphael, for tilmodighet for skriving pa fly, tog, soverom, bil
og parker, bade pa kveldstid, i helger, i ferier og i foreldrepermisjon. Arbeidet har blitt langt
mer krevende og omfattende enn forst antatt og planlagt. Mitt bidrag til denne kommen-
tarutgaven dediseres til min kone Lisa Marie.

Oslo, 14. juni 2020
Jorgen Keiserud
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Ettersom finansforetaksloven fremstar som en modernisert, samlet og samordnet lovgiv-
ning for finansomradet, kan formélet med kommentaren pa godt vis oppsummeres som i
en kommentarutgave til sparebankloven fra 1924:

«Den foreliggende utgave ... har vesentlig til oppgave 4 gjengi de bidrag til lovens
forstelse og gjennomforelse som finnes i dens forarbeider. Ved siden derav har
vi spkt 4 utnytte det materiale som kan hentes fra tidligere og nyere praksis med
hensyn til tidligere og gjeldende lovgivning pa finansomradet. I det hele tilsikter
kommentarutgaven 4 yte de mange som skal anvende loven, et praktisk hjelpemid-
del under deres daglige arbeid og gjor ikke fordring pa 4 tilfredsstille juridisk viten-
skapelige krav.»?

Malet med boken er derfor a gi en bade generell og spesiell innforing i regelverket for
finansforetak og finanskonsern. Dette omfatter en del overordnede bemerkninger knyttet
til det bakenforliggende «rettsteppet» for regelverket, forst og fremst EUs regelarbeid og
den store og ekende betydning dette har hatt for norsk finanslovgivning. I tillegg har vi
forsekt a utforme boken slik at den ogsé kan fungere som et godt oppslagsverk for brukere
av]oven, bade ved utredning av ulike tolkningsspersmél som bestemmelsene reiser, og ved
henvisninger og til dels omtale av de mange forskriftsbestemmelser og - ikke minst - kon-
sesjons- og tilsynspraksis som i praksis ikke er lett tilgjengelig. Vi har ogsa forsekt a inklu-
dere relevante rettskilder fra EU, forst og fremst EQS-relevante bindende direktiv og for-
ordninger, men ogsa «tertiaere» rettskilder fra EU, saerlig ikke-bindende retningslinjer fra
de europeiske finanstilsynsmyndigheter, som i skende grad blir tillagt vekt ved forstaelsen
og praktiseringen av nasjonalt fastsatte lovregler. Som Carsten Smith sa om bank- og pen-
geretten: «Faget kan brukes bade av dem som vil arbeide innenfor det eksisterende penge-
og kredittvesen, og av dem som vil styre det. Faget kan brukes bade av dem som vil bevare
det eksisterende penge- og kredittvesen, og av dem som vil forandre det. Faget er nedven-
dig for alle grupper dersom de vil handle med innsikt.»* Uttalelsen har i dag rekkevidde ut
over penge- og kredittvesenet. Finansforetaksloven vil ogsa for forsikring og pensjon veere
helt sentral og legge viktige premisser for arbeidet med tjenester og produkter innenfor
disse omradene.

Bind I av kommentarene til finansforetaksloven omfatter kap. 1 til og med kap. 12. Vi
har funnet det hensiktsmessig & foreta en slik oppdeling av kommentarutgaven og gi ut
bind I allerede n4, dels fordi det ikke er mulig 4 kommentere alle kapitlene i én bok, og dels
fordi det er liten grunn til 4 vente til arbeidet med kommentarer til de resterende kapit-
lene i finansforetaksloven er ferdig. Dessuten er kap. 1 til kap. 12 i stor grad et resultat av
mer norskdrevne lovtradisjoner og seernorske forhold, mens de gvrige kapitlene i finans-
foretaksloven er mer EU-drevet, sarlig reglene om kapital- og soliditetskrav og reglene
om sikringsordninger og krisehandtering av banker mv. Dette skillet viser seg bl.a. ved at
reglene i aksjelovgivningen i utstrakt grad er forutsatt & komme til anvendelse i de tolv
forste kapitlene, ogsa for finansforetak som ikke er organisert i aksjeselskaps form. I kap. 13
til 23 er ikke én paragraf fra aksjelovene forutsatt gitt tilsvarende anvendelse for finansfo-
retak som ikke er organisert i aksjeselskaps form.

2 Haugaard/Paulsen s. 3.
3 Smith s. 30.
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For & forklare bakgrunnen for finansforetakslovens regelverk, herunder hvilken rolle
EU-/E@S-retten har spilt ved lovens utforming, er det imidlertid viktig & se finansforetaks-
loven under ett. Dette fremgér klart av kommentarutgavens innledende pkt. 1 om bakgrun-
nen for finansforetaksloven. I pkt. 2 gis det en oversikt over lovens forarbeider, mens pkt. 3
inneholder en kort generell redegjorelse for kildebruken og hvordan kommentarene til de
enkelte paragrafene er bygget opp.

Ved siden av ulike innledende avsnitt, med bl.a. generelle bemerkninger knyttet til EUs
ulike regeltiltak pa finansomradet samt EUs apparat for a sikre harmonisering av nasjonal
lovgivning og tilsynspraksis, er kommentarene til finansforetaksloven kap. 1 til 12 inndelt
i seks hoveddeler med forholdsvis utferlige innledninger. Vi har ved dette gnsket a fa
frem sammenhengen mellom flere av reglene i de ulike kapitlene. Inndelingen i hovedde-
ler bestar av folgende deler: del I om virkeomrade mv. (kap. 1), del IT om konsesjonssyste-
met (kap. 2 og 3), del IIT om utenlandsk virksomhet (kap. 4 og 5), del IV om eierkontroll
og finansforetakenes stiftelse og organer (kap. 6 til 9), del V om kapitalforhold (kap. 10
og 11) og del VI om struktur- og foretaksendringer (kap. 12). En del bestemmelser som
gjelder samme tema, f.eks. konsesjonsreglene, er imidlertid spredt over flere kapitler. I den
grad det er behov for 4 fremheve sammenhengen mellom lovbestemmelser eller systemer,
er dette bemerket i de innledende avsnitt under hver hoveddel. Forhapentligvis vil dette
bidra til en bedre og bredere innsikt i et sépass omfattende og komplisert regelverk som
finansforetaksloven representerer.

Utforming av kommentarer til finansforetaksloven kan av tre ulike grunner omtales
som et «work in progress». For det forste dreier det seg om konsolidering av en rekke
bestemmelser fra den tidligere foretaksspesifikke lovgivningen. En samling av sdpass
mange regelsett med det mal & gjennomfere en felles regulering er i seg selv utfordrende.
I tillegg kommer at anvendelsen av reglene i praksis har vist behov for tilpasninger pd en
rekke omrader, noe som er gjennomfort ved flere endringer av loven siden den ble vedtatt i
april 2015. For det andre, og for sa vidt avledet av det forste forholdet, omfatter loven ulike
typer av finansforetak som driver sin virksomhet innenfor rammer og regler som i stor
grad har sin bakgrunn i ulike EU-/E@S-regler. Disse reglene er gjenstand for forholdsvis
hyppige revisjoner, noe som igjen har fort til behov for endringer av finansforetaksloven.
For det tredje har finansforetakslovens foretaksrettslige regler en naer tilknytning til aksje-
lovgivningen, og endringer i denne lovgivningen vil derfor ogsa kunne medfere behov for
endringer i det rettslige rammeverket for finansforetakene

Foruten selve ordlyden i de enkelte bestemmelsene er her som ellers forarbeidene en
viktig rettskilde for forstaelsen og anvendelsen av finansforetakslovens regler. Det forelig-
ger begrenset rettspraksis pa finansomrédet, ogsd hva angar tidligere bestemmelser som né
er inkorporert i finansforetaksloven. Nar det gjelder forvaltningspraksis, i forste rekke tolk-
ningsuttalelser og avgjerelser fra Finansdepartementet og Kredittilsynet/Finanstilsynet, er
det et problem at denne praksisen i begrenset grad er tilgjengelig, ikke minst pa grunn av
at mye av informasjonen er taushetsbelagt. Forfatterne er derfor takknemlige for tilbake-
meldinger om praksis som er egnet til 4 belyse forstaelsen og anvendelsen av bestemmelser
i finansforetaksloven. Vi vil ogsa sette pris pa tilbakemeldinger om eventuelle feil, unegyak-
tigheter eller ufullstendigheter i kommentarene til de enkelte bestemmelsene. Kommen-
tarutgaven vil etter hvert ogsa foreligge i elektronisk utgave pa Gyldendal Rettsdata, og til-
bakemeldinger vil veere viktige ved senere oppdateringer av kommentarene.
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Arbeidet med kommentarutgaven har til dels veert komplisert og i hoy grad tidkrevende,
serlig fordilovens bestemmelser i stor grad har en forhistorie som gar helt tilbake til begyn-
nelsen av 1900-tallet, og som til dels er vanskelig tilgjengelig. I tillegg kommer at mange
av bestemmelsene reiser tolkningsspersmal som ikke er omtalt i forarbeidene, og hvor det
foreligger begrenset med andre rettskilder.

Kommentarutgaven er a jour med endringer i finanslovgivningen som er tradt i kraft
per 14. juni 2020, herunder ogsa beslutninger som E@S-komiteen har fattet (per 12. juni
2020). Dette omfatter bl.a. kapitaldekningsregelverket CRD IV/CRR, som ble formelt gjen-
nomfert i norsk rett ved ulike lov- og forskriftsendringer i desember, med virkning fra
1. januar 2020. Vedtatte endringer i finansforetaksloven eller annen relevant tilstotende
lovgivning hvor ikrafttredelsesdatoen enna ikke er fastsatt, er omtalt i kommentarene der
dette er naturlig. I den grad det har vert anledning til det som ledd i sluttarbeidet, er ogsa
enkelte nyere forhold tatt med.

Covid-19-utbruddet i Norge varen 2020 har til na ikke medfert endringer i finansfo-
retaksloven eller finansforetaksforskriften, men visse vedtatte tiltak har hatt betydning for
serlig bankene, bl.a. sparsmalet om utbytte, mer fleksibilitet i kravene etter boliglansfor-
skriften, samt reduksjon av motsyklisk kapitalbuffer. Dette er omtalt pa relevante steder.

Boken er forst og fremst beregnet pa advokater, dommere, tilsynsmedarbeidere og andre
rettsanvendere av regelverket. Pa en del omréader vil boken ogsa vere relevant for ansatte
og tillitsvalgte i finansforetak, regnskapsferere, revisorer, aktuarer mv.

De synspunkter og oppfatninger som fremgar av kommentarene, star for de underteg-
nedes regning.

Oslo, 14. juni 2020
Jorgen Keiserud, Lise Ljungmann Haugen og Erling Selvig
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1 Bakgrunn

1.1  Utviklingslinjer i finanslovgivningen

1.1.1 Historisk fragmentarisk lovgivning

Historisk sett har regelverket om de ulike finansforetakene og deres virksomhet veert insti-
tusjonsrettet og til dels fragmentarisk. De ulike typer av finansforetak og deres virksomhet
har derfor tradisjonelt - bade i Norge og andre land - vert fordelt pa en rekke ulike lover
og et betydelig antall tilherende forskrifter. Dette har naturligvis ssmmenheng med utvik-
lingen i finansmarkedet og at de ulike tjenester og produkter som finansforetak tilbyr, tra-
disjonelt har veert samlet i seerskilte foretak med spesialisering innenfor ulike virksomhets-
grener. Reguleringen av finansforetakene har derfor ogsa ulik opprinnelse. I de siste 30-40
ar har EU og internasjonaliseringen av finansmarkedene veert de drivende krefter i rettsut-
viklingen, bl.a. fordi reglene om finansielle tjenester og kapital utgjer en meget viktig del
av det indre marked for E@S-statene.

Tidligere regler for selveiende banker eller kredittinstitusjoner, dvs. de tradisjonelle spa-
rebankene, har sitt opphav i lov 20. juli 1824. Regelverket ble imidlertid utvidet ved lov
6. juli 1887 med naermere regler om sparebankenes organisasjon og virksomhet. Under
forste verdenskrig og i sammenheng med de okonomiske vanskeligheter og bankkri-
sen som oppstod like etterpd, gjennomgikk imidlertid sparebankvirksomheten en kraftig
utvikling og fikk andre formal «enn 4 fremme sparesansen, idet de ogsé er blitt kreditt-
anstalter, som i adskillig utstrekning har tilfredsstillet lanetrangen».* Lovarbeidet endte i
lov 4. juli 1924 om sparebanker, hvor tidligere gjeldende bestemmelser for sparebanker ble
utbygget og til dels skjerpet. I 1950 ble Penge- og bankkomiteen oppnevnt. Basert pa komi-
teens innstilling i 1958 ble en ny sparebanklov vedtatti 1961 (sammen med en egen lovom
forretningsbanker, se neste avsnitt). Lovrevisjonen inneholdt bade en modernisering og en
tilpasning av reguleringen til de endrede samfunnsforhold etter den andre verdenskrig.”
I arene deretter og frem til finansforetaksloven ble vedtatt, ble det dessuten foretatt en lang
rekke endringer i sparebankloven. Det vises bl.a. til Bryhni mfl. s. 11-17 om sparebanklov-
givningens historiske utvikling, samt oversikt over endringslover frem til 1991.

Reguleringen av private aksjebanker har ikke en like lang historie som sparebankregu-
leringen. Kravet om en lov for aksjebankene reiste seg «med styrke under [den forste] ver-
denskrigens eventyrforhold».6 For gvrig hadde slike banker veert underlagt visse seerregler
i tidl. aktielov (1910), og etter en midlertidig lov 9. mars 1918 (hvor ogsé kravet om konse-
sjonsplikt ble innfert) ble lov om aktiebanker vedtatt 4. april 1924. P4 bakgrunn av Penge-
og bankkomiteens innstilling i 1958 ble forretningsbankloven vedtatt i 1961. I arene frem
til finansforetaksloven ble vedtatt, undergikk forretningsbankloven ogsa en rekke endrin-
ger, se bl.a. Moe/Brandt-Kjelsen s. 7-10.” Det vises ellers til Smith s. 250-53 med oversikt

4 Sparebanklovkomitéens innstilling s. 9, som dannet grunnlaget for Ot.prp. nr. 14
(1923).

5 Bryhni mfl. s. 13.
Fjeerlis. 11.

7 Se ellers Moe/Brandt-Kjelsen (1962) s. 11-28 med en naermere oversikt over forslaget

til forretningsbankloven.
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over utviklingen og reguleringen av aksjebankene frem til vedtakelse av forretningsbanklo-
veni1961. Om demokratiseringen av forretningsbankene pa 1970-tallet vises det til Smith
s. 313 flg.

I likhet med bankvesenet har ogsé forsikringsvesenet en lang historie. Selskaper som
tilbed ulike former for forsikring (forst og fremst knyttet til husbranner), kan spores tilbake
til slutten av 1600-tallet.® En regulering av forsikringsforetakene i Norge skjedde imidlertid
forst i 1911. Loven var et resultat av et skandinavisk lovsamarbeid, og kommisjonen som
forberedte loven, ble nedsatt allerede i 1881.° Loven ble erstattet av forsikringsvirksomhets-
loven fra 1988, som i stor grad fulgte opp forslagene i NOU 1983: 52 Forsikring i Norge og
ellers langt pa vei regulerte forsikringsforetakene som finansinstitusjoner. I 2005 ble en ny
forsikringsvirksomhetslov vedtatt. I tillegg til & gi en del nye regler pa serlig pensjonsom-
rédet foretok denne loven en opprydding i 1988-loven som folge av de ulike og betydelige
endringene loven hadde undergatt siden 1988.1° Det vises ellers til Engh s. 15-31, hvor bade
bakgrunnen for 1911- og 1988-loven fremgér og det gis en oversikt over en del lovendrin-
ger pa forsikringsomradet frem til ar 2000.

Spersmal om regulering av finansieringsforetak oppstod i forbindelse med gjennom-
gangen av lovgivningen om kredittforeninger og andre obligasjonsutstedende kredittin-
stitusjoner pa slutten av 1960-tallet.!! Dette ledet til et serskilt utredningsarbeid om
finansieringsforetakenes etablering og virksomhet, og i 1976 ble det vedtatt en lov om
finansieringsvirksomhet. Loven ble erstattet av finansieringsvirksomhetsloven fra 1988,
som i stor grad fulgte opp forslagene i NOU 1986: 5 Konkurransen pd finansmarkedet.
I tillegg til en videreforing av flere av reglene om finansieringsvirksomhet fra 1976-loven
ble det i finansieringsvirksomhetsloven fra 1988 ogsé fastsatt mer generelle regler om
finansinstitusjoner.!? Bakgrunnen for dette var sarlig at utviklingen innen konkurranse-
og strukturforholdene i finansneeringen hadde underminert grunnlaget for den oppde-
ling av virksomhetsomradene for de ulike typer av finansinstitusjoner som 14 til grunn for
den dagjeldende institusjonsrettede lovgivningen.!*> Som folge av at konkurranseflatene
mellom de ulike bransjene var blitt sterre, og at konserndannelser p4 finansomradet for-
sterket bransjeglidningen, var et vesentlig hensyn ved utformingen av finansieringsvirk-
somhetsloven like konkurransevilkdr mellom de ulike typer av finansforetak.

Selv om finansieringsvirksomhetsloven i prinsippet medferte en samordning av flere
regler for de ulike finansforetak, hadde man fortsatt & gjore med et flersporet regelverk.
I prinsippet fungerte finansieringsvirksomhetslovens regler om soliditet, eierforhold, kon-
kurranse- og strukturforhold og forholdet til kundene som et supplement til seerskilte lover
for de ulike typer av finansforetak hvor regler om etablering, konsesjon, organisering og

t.14

andre institusjonelle forhold i utferlig grad var regulert.'* For ovrig var en viktig grunn

8 Ferguson s. 187 flg.

9 Enghs. 15

10 Se NOU 2004: 24 pkt. 0.1.1 s. 9.

11 Innstilling om kredittforetak fra 1971, jf. ogsd Melsom/Steen s. 19.
12 Se Ot.prp. nr. 41 (1986-87) s. 102.

13 Selvig: Utviklingen av et samlet lovverk pa finansomradet s. 51.

14  Id.s.53.Se ogsé NOU 2011: 8 Bind B pkt. 7.1.3 5. 568-69.
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til det flersporede regelverket at det fortsatt var nedvendig til dels & skille mellom for-
sikringsvirksomhet og finansvirksomhet. Riktignok var forsikringsforetakene omfattet av
finansieringsvirksomhetslovens regler pa en rekke punkter, men dette var knyttet til for-
sikringsforetakenes sekundeervirksomhet, herunder slike foretaks tiltakende rolle i kreditt-
og sparemarkedet. Det er pa denne bakgrunn vedtakelsen av forsikringsvirksomhetsloven
fra 1988 ma forstés. Resultatet av lovreformen i 1988 var at begrepene «finansinstitusjon»,
«finansieringsvirksomhet» og «forsikringsvirksomhet» ble nye nokkelbegreper og tilknyt-
ningspunkter for viktige deler av regelverket. Frem til finansforetaksloven ble vedtatt,
undergikk finansieringsvirksomhetsloven en lang rekke endringer, sarlig som folge av
endringer i finansnaeringene og behov for ulike strukturtilpasninger, spesielt i sparebank-
sektoren, og som felge av at graden av internasjonalisering av ulike deler av finansmarke-
dene utviklet seg forskjellig. Det tok ogsa tid for EU generelt gikk over fra klart sektorisert
til i hovedsak samordnet lovgivning pé finans- og forsikringsomradene.

Finansforetak av nyere opprinnelse, slik som e-pengeforetak og betalingsforetak, har
forst og fremst sin bakgrunn i den europeiske utviklingen av finansneeringen og har i det
vesentlige veert regulert i samsvar med de ulike EU-/EQS-direktiv om e-penge- og beta-
lingstjenestevirksomhet fra 2000-tallet. Regler for slike foretak fulgte opprinnelig av tidl.
finansieringsvirksomhetslov, men ble viderefort i finansforetaksloven.

1.1.2 Ny konsolidert lovgivning

Lov om finansforetak og finanskonsern (finansforetaksloven) ble vedtatt 10. april 2015 og
tradte i kraft 1. januar 2016. I motsetning til den tidligere institusjonsspesifikke finanslov-
givningen inneholder finansforetaksloven en samlet regulering av bl.a. banker og forsik-
ringsforetak. Viktige deler av finansforetaksloven kan i stor grad anses som en samord-
net selskapslovgivning for finansforetak. Prinsipielt utgjor imidlertid finansforetaksloven
en meget utforlig offentligrettslig konsesjons- og reguleringslovgivning for finansomradet.
Loven skal sikre offentlig kontroll med strukturutviklingen pd finansomradene og inne-
holder i tillegg et omfattende regelverk for offentlig tilsyn med den lgpende virksomhet,
forst og fremst basert pé krav til finansforetakenes virksomhet og krav til foretakenes soli-
ditets- og kapitaldekning, som suppleres av meget utforlige regler om héndtering av soli-
ditetsvansker og avvikling av finansforetak.

Tanken om en felles lov for finansforetak er ikke av ny dato. Pa bankomrédet ble spors-
malet om hensiktsmessigheten av et lovmessig skille mellom forretningsbanker og spare-
banker allerede dreftet i forbindelse med utarbeidelse av lov om aktiebanker og lov om
sparebanker i 1924. Dette ble av tidsmessige grunner ikke utredet nzermere den gang. I for-
bindelse med banklovene av 1961 var sporsmalet igjen oppe, men da mente man at det var
hensiktsmessig & viderefore skillet mellom forretningsbanker og sparebanker. Tanken om
ogsa a involvere forsikringsforetak og andre finansforetak i samme institusjonelle lovgiv-
ning er imidlertid av nyere dato, jf. ogsa pkt. 1.1.2 foran.

Ved etableringen av Kredittilsynet i 1986 og dermed sammensldingen av Bankinspek-
sjonen og Forsikringsrddet uttalte departementet at samordning av finanslovgivningen
var et langsiktig mal. Dette bygget pa en erkjennelse av at en del forskjeller i reglene i
de ulike lovene ikke kunne begrunnes i reelle ulikheter i virksomheten som ble drevet av
de ulike typene foretak. Sammenslaingen til et felles tilsyn gjorde disse forskjellene mer
synlige og ga mulighet for samordning og sammenligning av konsesjons- og virksomhets-
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krav og praksis pa tvers av de lovmessige skiller som finansforetakene var underlagt.!® Lik
regulering og tilsynspraksis viste seg serlig hensiktsmessig nar det gjaldt konsesjonsreg-
lene. Ved vedtakelsen av finansieringsvirksomhetsloven (og forsikringsvirksomhetsloven)
i 1988 ble dette til dels fulgt opp, og finansieringsvirksomhetsloven inneholdt regler som
pé visse omrader var felles for bade finansieringsforetak, forretningsbanker, sparebanker
og forsikringsforetak. Som ledd i dette s& man ogsa en mulighet for ytterligere samordning
av lovgivningen pa finansomradet, og Banklovkommisjonen ble ved kgl.res. 6. april 1990
opprettet for & foreta en fullstendig modernisering, samordning og revisjon av finanslov-
givningen.'¢

Banklovkommisjonen la frem det forste utkastet til en konsolidert lov om finansfo-
retak allerede i 1998, jf. NOU 1998: 14 Finansforetak m.v. Utredningen bererte imidler-
tid bare offentligrettslige og foretaksspesifikke forhold og ikke virksomhetsregler for de
ulike typene foretak. I NOU 2001: 23 Finansforetakenes virksomhet og NOU 2002: 14
Finansforetakenes virksomhet II ble utkastet utvidet til ogsd & omfatte utkast til alminne-
lige virksomhetsregler. I tillegg inneholdt disse utredningene vurderinger av en del seer-
skilte sparsmal som Finansdepartementet hadde bedt Banklovkommisjonen om 4 utrede.
Deler av disse lovutkastene ble gjennomfert ved endringer i eksisterende lovgivning. Dette
gjaldt bl.a. regelverket om obligasjoner med fortrinnsrett og verdipapirisering av lane-
portefeljer. Banklovkommisjonen sa imidlertid at utviklingen pé finansmarkedet med-
forte behov for en ytterligere gjennomgang av regelverket for en samlet lov kunne
gjennomfores. Dette hang ogséd sammen med at EUs arbeid med ny harmonisert finans-
lovgivning, serlig ved utbygging av konsesjonsregelverket og ved revisjon og standardi-
sering av kapital- og soliditetskravene, medferte behov for en fornyet gjennomgang av
viktige deler av de tidligere utredningene om finansforetak og finansforetakenes virksom-
het.!”

Som felge av Konkurranseflateutvalgets utredning i NOU 2000: 9 Konkurranseflater
i finansnceringen vedrerende norsk finansnaerings internasjonale konkurransekraft kom
imidlertid arbeidet med en ny samlet lovgivning for finansforetak i en ny stilling. Konkur-
ranseflateutvalget hadde seerlig pekt pa behovet for en grundig gjennomgang av livsforsik-
ringsforetakenes virksomhet. Dette ble begynnelsen pa Banklovkommisjonens mangearige
arbeid pa forsikrings- og pensjonsomrédet. I tillegg — og parallelt til dette arbeidet - fikk
Banklovkommisjonen i perioden 2002-2011 en rekke andre seerskilte arbeidsoppgaver pa
bankomradet som matte prioriteres, men som i dag inngar som viktige deler av finansfo-
retaksloven. Det vises her serlig til reglene om eierkontroll i finansforetak (NOU 2008: 13
Eierkontroll i finansinstitusjoner) og reglene om kapital- og organisasjonsformer og struk-
turendringer innenfor sparebanksektoren (NOU 2009: 2 Kapital- og organisasjonsforhold i

15 Se ogsa id. s. 51.

16 Opprinnelig var Banklovkommisjonens oppdrag forst og fremst knyttet til en sam-
ordning av norsk bank- og kredittlovgivning, se Smith: Om behovet for en banklov-
kommisjon. Oppdraget ble imidlertid utvidet i lopet av arene, se mer informasjon
om Banklovkommisjonen p& kommisjonens nettsted: https://www.banklovkommi-
sjonen.no/. Se ogsa Selvig: Utviklingen av et samlet lovverk pé finansomradet s. 56.

17 Selvig: Utviklingen av et samlet lovverk pa finansomradet s. 57.
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).!8 Lovutkastene i disse utredningene ble utformet slik at de enkelt

sparebanksektoren mv.
kunne innpasses i et utkast til ny samlet finanslovgivning. En viktig del av lovarbeidet var
for gvrig & sikre samordnet og oversiktlig gijennomfering i norsk lovgivning av EU/EQS’
sektoriserte regelverk pé finansomrédet. Det ble ogsa lagt til rette for at fremtidige endrin-
ger i og suppleringer til norsk finanslovgivning skulle kunne handteres innenfor dette lov-
verket. Dette er forutsatt & gi brukere — bade private og offentlige organer — en oversikt over
og tilgang til regler om finansforetak og finanskonsern samlet pa ett sted.

Utkast til en samlet lovgivning for de ulike finansforetakene basert pd en enhetlig
systematikk ble fremlagt av Banklovkommisjonen i 2011 i utredning nr. 24, NOU 2011:
8 Ny finanslovgivning. Nar det gjelder selve lovstrukturen og de ulike samordningstiltak
og -prinsipper som er lagt til grunn ved utformingen av finansforetaksloven, vises det til
omtalen i NOU 2011: 8 Bind B pkt. 8 s. 604-10, jf. pkt. 7.4.2 s. 591-92 og pkt. 7.5.2
s. 598-99, samt Prop. 125 L (2013-2014) pkt. 4.1.4 s. 20-21.1° I europeisk sammenheng
innebarer finansforetaksloven et konsolidert grep som ikke i samme grad er benyttet i
EUs eller andre europeiske staters finanslovgivning. Nar det gjelder EUs finanslovgivning,
er reguleringen av foretak som yter finansielle tjenester, basert pa formelle skiller mellom
ulike typer finansforetak. Regelverket for de ulike finansforetakene har likevel serlig i
senere ar materielt blitt samordnet i stor grad. Dette er ogsé fulgt opp ved bl.a. organise-
ringen av tilsynsmyndigheter for de ulike typer foretak innenfor EU. Dette har medfert
visse utfordringer ved utformingen av en samlet norsk finanslovgivning. Samtidig har det
gjennom ulike generasjoner av EU-/E@S-direktiv skjedd en form for reell og lovteknisk
konsolidering ved at en del felles hovedprinsipper og valgte lesninger for én type finansfo-
retak i ett direktiv ogsa er blitt valgt i senere direktiv for andre typer foretak der dette har
blitt ansett som hensiktsmessig. Konsolideringsgraden er derfor betydelig, seerlig fordi det
meste av gjeldende finanslovgivning innenfor EU-/EQ@S-omréadet skriver seg fra de siste
10-15 ar. Dette har ogsa gitt grunnlag for felleslosninger i finansforetaksloven for de for-
skjellige typer av finansforetak som har sin bakgrunn i ulike EU-/E@S-direktiv, se ogsé pkt.
1.2 og 1.3 nedenfor.

Resultatet av dette konsolideringsarbeidet er at man i Norge har fatt en lov for finans-
foretak og finanskonsern med tilhorende forskriftsverk, som i omfang og detaljer er en
av de mest omfattende i norsk lovgivning generelt sett. Ettersom finansforetaksloven er
sdpass omfattende, samtidig som den inneberer en viderefering og modernisering av tid-
ligere regler pa finansomréadet, har Banklovkommisjonens lagt meget stor vekt pa a finne
frem til en avklart systematikk for lovverket som letter oversikt og tilgjengelighet, serlig
fordi finansforetaksloven pa en rekke omrader innebzrer en viderefering av tidligere lov-
og forskriftsverk uten vesentlige substansendringer. Det er dessuten lagt vekt pa at sentrale
bestemmelser og hovedlinjene i regelverket skal vere innarbeidet og fremga tydelig av
loven selv og ikke gis i forskrifts form. Banklovkommisjonens utredning ble i det vesent-
lige fulgt opp av Finansdepartementet i Prop. 125 L (2013-2014).

18  Omutviklingen av et samlet lovverk pa finansomradet frem til 2006 vises det for gvrig
til Selvig: Utviklingen av et samlet lovverk pa finansomradet.

19 Se ogsa Bergo: Ny lov om finansforetak og finanskonsern, med visse betraktninger
rundt finansforetaksloven og dens oppbygging.
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Ved ikrafttredelsen av finansforetaksloven 1. januar 2016 ble finansieringsvirksomhets-
loven fra 1988, samt banklovene (sparebank- og forretningsbankloven) fra 1961 opphevet,
mens forsikringsvirksomhetsloven fra 2005 gjennomgikk store endringer og i prinsippet na
fremstér som en ren regulering av forsikrings- og pensjonsforetakenes virksomhet og pro-
dukter. For ovrig er det viktig 4 understreke at konsolideringen av reglene for finansfore-
tak ma sees i sammenheng med moderniseringen og utviklingen av selskapslovgivningen
generelt. Det vises her til at serlig allmennaksjeloven i stor grad er benyttet som modell
eller er gitt tilsvarende anvendelse ved reguleringen av finansforetak som ikke er organisert
iaksjeselskaps form. Det er lagt vekt pa 4 etablere like rammebetingelser uavhengig av fore-
taksform. Dette har bidratt til samlende og effektive losninger av en rekke spersmal som
vedrerer organiseringen av finansforetak. I forarbeidene er det imidlertid gitt klart uttrykk
for at det ikke automatisk vil veere slik at senere endringer i aksjelovgivningen ogsa skal fa
anvendelse pa finansforetak som ikke er organisert i aksjeselskaps form.2

1.1.3 EQ@S-avtalen og EUs finanslovgivning

Norges tilslutning til E@S-avtalen i 1994 har veert sentral for norsk gjennomfering av EUs
rettsakter pa finansomradet. Dette er for ovrig et omrade hvor EUs lovgivningsaktivitet har
veert omfattende og stadig okt i omfang. E@S-avtalens vedlegg om finansielle tjenester er
derfor det mest omfattende i avtalen og av sterst betydning for norsk lovgivning generelt
sett.

I forkant av Norges tilslutning til E@S-avtalen hadde det norske finansmarkedet veert
gjennom béde en lovreform og en bankkrise. Lovreformen innebar bl.a. vedtakelsen av
bade finansieringsvirksomhets- og forsikringsvirksomhetsloven i 1988. Bankkrisen forte til
banksikringsloven fra 1996, som bygget pa erfaringene fra krisen. Det ble samtidig — ogsa
etter EU-rettslig forbilde - gjennomfert alminnelige soliditetskrav og nye minstekrav til
ansvarlig kapital i finansinstitusjoner. Sammenlignet med EUs finanslovgivning frem-
stod derfor norsk finanslovgivning som forholdsvis moderne og gjennomarbeidet, med et
godt gjennomarbeidet konsesjonssystem. I etterkant av E@S-avtalen var det derfor ikke
behov for en ny, omfattende reform av norsk lovgivning, og det meste lot seg ordne ved
begrensede lovendringer, tilpasninger i konsesjonspraksis og utbygging av et forskriftsverk
hjemlet i eksisterende lovgivning. Dette har ogsa hatt den konsekvens at norsk finanslov-
givning tradisjonelt har hatt karakter av vanlig nasjonal lovgivning.

Etter hvert ble det likevel klart at utviklingen i EUs finanslovgivning fikk en annen
karakter enn det som var forventet. Det har funnet sted en vesentlig utbygging og moderni-
sering av EUs finanslovgivning, seerlig i de siste 10-15 ar. Sekundeerlovgivningen fra 1990-
arene har sa a si veert under kontinuerlig revisjon, og EU-/E@S-regelverket pé de sentrale
finansomrader har gjennom édrene okt vesentlig sa vel emnemessig som i omfang og detal-
jeringsgrad. Utviklingen i EUs finanslovgivning behandles neermere i pkt. 1.2 nedenfor.
Det er likevel viktig & merke seg at EU-/E@S-direktivene ikke inneholder utforlige krav til
foretakenes virksomhet, produkter og forhold til kunder, men i stor grad benytter generelt
formulerte krav til at virksomheten blir drevet pa forsvarlig méte. Slike generelle regler gir
begrenset veiledning, og det neermere innholdet og reglenes anvendelse vil derfor i praksis

20 Se serlig NOU 2011: 8 Bind B pkt. 8.1.3 5. 610.
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i stor grad bli bestemt av nasjonale tilsynsmyndigheter, med mindre standardene konkre-
tiseres i nasjonalt lov- og forskriftsverk.?!

For gvrig vises det til at EQS-avtalens hoveddel inneholder en rekke generelle bestem-
melser, bl.a. om «de fire friheter», som ogsa omfatter finansomradet. Dette er regler som
vil kunne fa betydning for utformingen og anvendelsen av deler av nasjonal finanslov-
givning.?? Dette gjelder bl.a. forbudet mot forskjellsbehandling (art. 4) og forbudene mot
nasjonale restriksjoner nar det gjelder etableringsrett (art. 31), utveksling av tjenesteytel-
ser (art. 36) eller kapitaloverforinger (art. 40) over landegrensene innenfor E@S-omradet.
Bade EU-kommisjonen og EU-domstolen, samt ESA og EFTA-domstolen er innstilt pa &
benytte disse EU-/EQ@S-rettslige prinsippene om de fire friheter som grunnlag for en slags
«sensur» av nasjonale lovregler. Denne overvakingen og kontrollen innebeerer at norske
regler kan bli satt til side som uforenlige med «the single financial market» dersom reglene
reelt innebeerer uforholdsmessige inngrep i eller begrensning av fri markedskonkurranse
innenfor det indre finansmarked. Det samme gjelder dersom det oppstér tvil om hvorvidt
en nasjonal regel er i strid med krav som felger av sekundaerlovgivningen. Et eksempel
pa dette er de tidligere norske eierbegrensningsreglene i finansieringsvirksomhetsloven av
1988, som i 2003 - etter patrykk fra ESA - ble erstattet med en ordning med skjennsbasert
myndighetskontroll ved erverv av eierandeler i finansinstitusjoner. Andre eksempler er
forsikringsdirektivet art. 154, 181 og 182, som setter forbud mot bl.a. bestemmelser i nasjo-
nal lov som krever myndighetsgodkjenning av forsikringsvilkar og -premier. Det vises her
til NOU 2002: 3 s. 34-39, jf. vedlegg 1, hvor det er redegjort for de prinsipper som blir lagt
til grunn ved vurderingen av om nasjonale lovbestemmelser er i strid med EU-/EQ@S-reg-
elverkets generelle bestemmelser eller ma anses som et berettiget tiltak begrunnet i med-
lemsstatens adgang til & ivareta allmenne hensyn ved utformingen av sin lovgivning.?

Praktisk sett er de viktigste spersmalene (1) om den nasjonale lovregelen utgjor en
begrensning (en «restriction») i en av de fire friheter etter E@S-avtalen, og (2) om lovrege-
len i sa fall likevel kan opprettholdes som begrunnet i allmenne hensyn i den enkelte med-
lemsstat. Leeren om allmenne hensyn er forst og fremst utviklet i EU-domstolens retts-
praksis, men et forbehold for «legal provisions protecting the general good in the Member
State» er ogsa inntatt i forsikringsdirektivet art. 180. De generelle vilkarene for & kunne
godta en lovregel som utgjer en restriksjon, som forenlig med E@S-avtalen er at

- lovregelen ma veare egnet til 4 ivareta de allmenne hensyn som er dens begrunnelse,

- lovregelen mé vurderes som et hensiktsmessig tiltak for a fremme lovformalet,

- lovregelen ma veere nedvendig for at formalet skal ivaretas, og lovformélet m4 ikke
kunne ivaretas med mindre restriktive regler,

- lovregelen ikke mé utgjore et uforholdsmessig inngrep i eller restriksjon av det indre
markedets virkemate, og

- lovregelen ikke mé virke diskriminerende.

21 Selvig: Utviklingen av et samlet lovverk pé finansomrédet s. 56.
22 Den folgende droftelsen er i stor grad hentet fra NOU 2011: 8 Bind B pkt. 7.2.5
s. 580-81.

23 Jf. ogsé den grundige dreftelsen i Sejersted mfl. s. 284-301, 330-42, 402-11, 436-58
0g 460-65, som gir utferlige henvisninger til rettspraksis og litteratur pa omradet.
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Reelt vil det veere EFTA- eller EU-domstolens vurdering av den enkelte lovbestemmelses
begrunnelse, virkninger og rekkevidde sett opp mot én eller flere av de fire friheter som er
grunnlaget for det indre marked, som vil bli avgjerende for om lovbestemmelsen godtas
som forenlig med E@S-avtalen eller ei.?* Det dreier seg om et bredt og sammensatt
skjonnstema. EU-/E@S-rettens stadige utvikling innebeerer at tidligere rettspraksis bare
vil gi begrenset veiledning nar man skal vurdere hva som kan ventes & bli resultatet i den
enkelte sak.

Ogsa andre bestemmelser i EQS-avtalens hoveddel kan medfere begrensninger i med-
lemsstatenes lovgivningskompetanse pa finansomrédet. Dette gjelder f.eks. det generelle
forbudet mot statsstotte i EQS-avtalen art. 61, som etter forholdene kan sette skranker for
ulike stotteordninger til kriserammede banker. Med utgangspunkt i forbudet mot stats-
stotte har bade EU-kommisjonen og ESA utferdiget retningslinjer for utformingen av de
enkelte staters ordninger for statlig tilforsel av kapital til kriserammede banker. Slike ord-
ninger ma meldes til og godkjennes av EU-kommisjonen og ESA. Disse retningslinjene
satte visse grenser for utformingen og praktiseringen av regelverket for Statens finansfond,
herunder spersmal knyttet til avkastningskravet for statlige kapitalinnskudd, opplegget for
tilbakebetaling og virkninger for konkurranseforholdene.?®

1.2 Utviklingen i EUs finanslovgivning

1.2.1 Indre finansmarked og harmoniseringstiltak

EUs gjeldende regelverk pa finansomradet er i samsvar med europeisk lovtradisjon basert
pé et institusjonsrettet opplegg og er resultatet av en lang prosess med sikte pé etablering
av et indre finansmarked.?S Arbeidet med EUs sentrale direktiv pa bank- og forsikrings-
omradet har imidlertid foregatt i etapper. De forste direktivene skriver seg fra 1970-arene.
Arbeidet ble forst sluttfort i forbindelse med den alminnelige gjennomferingen av EUs
indre marked i begynnelsen av 1990-drene («single passport»-prinsippet). De nye direk-
tivene som da ble vedtatt, var imidlertid utformet som «endringslovgivning» til tidligere
direktiv, og forutsetningen var at de tidligere «forste og annen generasjons direktiver» fra
1970-/1980-arene fortsatt skulle gjelde.

Etableringen av et indre finansmarked i begynnelsen av 1990-arene gjorde det imid-
lertid pakrevd med ganske vidtgaende endringer i disse direktivene, samtidig som en god
del av det eldre lovstoffet ble opphevet. Resultatet ble i forste omgang neermest et lapp-
verk av gammelt og nytt, seerlig pa skade- og livsforsikringsomradet, hvor den samlede
reguleringen deretter bestod av ulike biter av ulike direktiv. Disse forhold bidro til at EU-/
E@S-regelverket pa finansomrédet lenge fremstod som mer uoversiktlig og vanskelig til-
gjengelig enn det egentlig var. Det samlede regelverket for banker og livsforsikringsfore-
tak ble etter noen &r - uten vesentlige substansendringer — formelt konsolidert i et bank-
direktiv (2000/12/EF) og et livsforsikringsdirektiv (2002/83/EF). P4 andre finansomrader,
f.eks. innen skadeforsikring, skjedde det ikke tilsvarende opprydding i EUs sekunderlov-

24 Jf. Sejersted mfl. side 295.

25 Se neermere Ot.prp. nr. 35 (2008-2009) pkt. 4 og 6.5.

26  Folgende avsnitt er i stor grad hentet fra NOU 2011: 8 Bind B pkt. 7.2.1 og pkt. 7.2.2
s. 573-74, men oppdatert der det er nodvendig eller funnet hensiktsmessig.
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givning. Skadeforsikringsforetak, gjenforsikringsforetak og andre forsikringsforetak var
saledes regulert gjennom et antall direktiv av ulik alder. Behovet for opprydding i sekun-
derlovgivningen pa forsikringsomradet ble forst imotekommet i 2009, da det nye konsoli-
derte forsikringsdirektivet (2009/138/EF) ble vedtatt for & avlese i alt 14 tidligere direktiv.
Samtidig gjennomferer dette direktivet ogsa betydelige endringer i reguleringen av forsik-
ringsforetakene og deres virksomhet.

EU vedtok i 1999 en «Financial Services Action Plan» for perioden frem til 2005. Bak-
grunnen for planen var bl.a. at innferingen av euroen synliggjorde at det indre markedet
var preget av en del tilsynsmessige utfordringer, og at sentrale deler av de finansielle tje-
nestene falt utenfor det harmoniserte regelverket for det indre markedet.?” Det sentrale i
planen var en rekke forslag til regelverksendringer som trengtes for & f4 etablert et integrert
europeisk kapital- og verdipapirmarked. Planen inneholdt derimot lite av forslag om end-
ringer i EUs sekunderlovgivning pé de sentrale finansomridene. De viktigste forslagene
gjaldt gjennomfering av et nytt regelverk for pensjonsforetak, nye soliditetskrav for kre-
dittinstitusjoner og nye soliditetskrav for forsikringsforetak («Solvens II»). For evrig forut-
satte handlingsplanen ikke seerlig stor lovgivningsaktivitet pa bank- og forsikringsomrédet,
heller ikke for den etterfolgende femarsperioden frem til 2010.

Etter EU-kommisjonens «White Paper on Financial Services Policy» for 2005 til 2010,
hvor erfaringen fra gjennomferingen av Financial Services Action Plan ble vurdert, skulle
det i denne perioden legges storst vekt pa effektiv gjennomfering av allerede vedtatt regel-
verk. Det kom likevel atskillige endringer og nye direktiv i perioden 2005-2010. Viktigst
er endringene i kredittinstitusjonsdirektivet (direktiv 2006/48/EF, jf. direktiv 2006/49/EF) i
forbindelse med gjennomferingen av et nytt regelverk om ansvarlig kapital (CRD I) basert
pé anbefalinger fra Basel-komiteen (Basel II). Finanskrisen som begynte i 2007/2008, forte
til ny skjerping av kapitalkravene for kredittinstitusjoner ved direktiv 2009/111/EF (CRD
II) og direktiv 2010/76/EU (CRD III), og etter nye anbefalinger fra Baselkomiteen (Basel
III) ble det vedtatt et nytt kredittinstitusjonsdirektiv (2013/36/EU - CRD IV) og en for-
ordning (forordning 575/2013 - CRR). CRD IV-/CRR-regelverket regulerer virksomheten
til kredittinstitusjoner og verdipapirforetak og er ment & bidra til en mer solid finansnze-
ring gjennom skjerpede krav til ansvarlig kapital og nye kvantitative likviditetskrav. Det ble
varen 2019 foretatt ytterligere endringer i dette regelverket (omtalt som CRD V/CRR II).
Viktig er det ogsa at hovedlinjene i «Solvens II»-regimet né er fastlagt i forsikringsdirektivet
(2009/138/EF), som endret senest ved direktiv (EU) 2018/843.

Enkelte nye omrader har ogsa veert gjenstand for EU-/E@S-regulering i senere ar. 12003
ble det vedtatt et nytt direktiv om tjenestepensjon (2003/41/EF - IORP), som ble revidert
i 2016 (2016/2341) for a fremme storre grad av harmonisering av regelverket for tjenes-
tepensjonsforetak. I 2007 ble det dessuten vedtatt et direktiv for betalingsforetak og beta-
lingstjenester (2007/64/EF), som na er avlest av — og pa ulike omradder modernisert og
utbygget ved - andre betalingstjenestedirektiv (2015/2366/EU). 1 2009 ble det dessuten
vedtatt et eget direktiv for e-pengeforetak (2009/110/EF), som i stor grad nd er knyttet opp
mot regelverket for betalingsforetak. Selv etter vedtakelsen av de konsoliderte direktiv for
kredittinstitusjoner og forsikringsforetak er det derfor et forholdsvis stort antall EU-/E@S-
rettsakter pa finansomradet.

27 Mydske s. 13-14.
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I lppet av det siste tidret er stadig nye deler av finansomradet blitt gjenstand for regu-
lering pa EU-niva. I takt med utviklingen har det ogsé gradvis skjedd en vesentlig endring
i tilneermingsmate og ambisjonsniva. Et hovedhensyn ved utformingen av sekundeerlov-
givningen pa finansomradet er na a f4 gjennomfert en i hovedsak felles finanslovgivning i
medlemsstatene og dessuten & sikre at det felles regelverket i praksis ogsé vil bli tolket og
anvendt pa en ensartet mate. Dette var viktig for & sikre like konkurransevilkir mellom
finansneeringene i de ulike E@S-statene og dessuten for 4 sikre finansforetak fra en EQS-
stat etableringsrett og lik markedsadgang i de ovrige statene. Prinsippet om at det felles
regelverket skulle handheves av nasjonale tilsynsmyndigheter i de enkelte stater, skapte her
problemer, selv om den nasjonale tilsynskompetansen ble begrenset ved et skille mellom
hjemstats- og vertsstatstilsyn. Et viktig grep fra EUs side for a legge til rette for likeartet og
koordinert tilsynspraksis i det indre marked var derfor etablering av fire nye europeiske
tilsynsmyndigheter for ulike deler av finansomrédet, se pkt. 1.2.2 og 1.2.3 nedenfor. Samlet
sett stdr vi her overfor en utvikling som i lopet av et tiar har medfert vesentlige endringer
i EU-/EQS-regelverkets rettslige karakter i et nasjonalt perspektiv. I kortform innebeerer
utviklingen prinsipielt en gradvis overgang fra regulering ved minstekrav til ulike deler av
nasjonal finanslovgivning og til etablering av et omfattende, enhetlig regelverk for et inte-
grert europeisk finansmarked som deretter har fitt sin gjennomslagskraft vesentlig styrket
ved tilsynspraksis basert pd standarder og retningslinjer utarbeidet av de europeiske til-
synsmyndigheter.

Et trekk ved utviklingen i de senere 4r er dessuten at sekunderlovgivningen stadig
oftere inneholder betydelige innslag av bestemmelser basert pa prinsippet om mest mulig
harmonisering av medlemsstatenes lovgivning. Dette er bestemmelser som innholdsmes-
sig ikke kan fravikes i nasjonal gjennomferingslovgivning. Det dreier seg her bide om
E@S-relevant regulering av nye finansomrader og om sekundzrlovgivning til avlgsning
av direktiv som opprinnelig inngikk i E@S-avtalen. Tilsvarende er det ogsa pé finansom-
rddet vedtatt en del sekundeerlovgivning i form av forordninger som i sin helhet far bin-
dende virkning i medlemsstatene fra det tidspunkt som er bestemt. Innenfor EU-omrédet
kommer séledes forordninger til anvendelse uten nasjonal gjennomfering, og forordnin-
gene skal altsa ikke — som direktiv - gjennomferes i nasjonal lovgivning i den enkelte med-
lemsstat. Se neermere om gjennomferingen av EU-/E@S-lovgivning i norsk rett i pkt. 1.3.2
nedenfor.

1.2.2 Ny lovgivningspraksis og kommisjonsforskrifter®

En viktig del av Financial Services Action Plan for 2000-2005, vedtatt i 1999, var tiltak for &
effektivisere EUs lovgivningsprosess pd finansomradet, bl.a. fordi omfanget, kompleksite-
ten og detaljeringsgraden i sekundeerlovgivningen hadde okt til dels vesentlig med arene.?
Utgangspunktet i planen var at den ordinaere lovgivningsprosessen i EU, basert pa vedtak
i bade EU-parlamentet og EU-radet, var blitt for omstendelig og tidkrevende. Fremtidig
sekundeerlovgivning pa finansomradet burde derfor som regel utformes som en ramme-

28 Folgende avsnitt er i det vesentlige hentet fra NOU 2011: 8 Bind B pkt. 7.2.4
s. 575-798, men oppdatert der det er nedvendig eller funnet hensiktsmessig.
29 Basert pa Lamfalussy-rapporten fra 2001.
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lovgivning som forst og fremst fastsatte hovedregler og prinsipper, men som samtidig ga
EU-kommisjonen fullmakter til 4 fastsette neermere regler til gijennomfering og utfylling
av bestemmelsene i direktivene (kommisjonsforskrifter).

En slik endring ville imidlertid styrke EU-kommisjonens stilling og dermed endre
maktforholdene innenfor EU pa en mate som verken EU-parlamentet eller medlemssta-
tene i EU-radet uten videre ville godta. Resultatet ble et kompromiss som dels innebar
at EU-parlamentet kunne kontrollere at EU-kommisjonen holdt seg innenfor sin dele-
gerte kompetanse, og dels krevde at forskrifter som skulle fastsettes av EU-kommisjonen,
ble utformet i samarbeid med representanter for medlemsstatene (radsbeslutning 1999/
468/EF art. 5). Noen ar senere ble det ved radsbeslutning 2006/512/EF tilfoyd en ny art. 5 a,
som etablerte en saerskilt ordning for forhandskontroll («scrutiny») av forskriftsforslag fra
EU-kommisjonen. Bestemmelsen ga bdde EU-parlamentet og EU-radet rett til & motsette
seg gjennomferingen av kommisjonsforslag som ville innebeere et tillegg til, en endring i
eller opphevelse av sikalte non-essential bestemmelser i sekundzerlovgivningen. De vanlige
gjennomferingsforskriftene var som for undergitt reglene i radsbeslutningen art. 5. Etter
dette omfattet det nye opplegget for lovgivningsprosessen i EU i alt fire nivaer («levels»).

Hovedregelen var fortsatt at direktiv og forordninger, samt vesentlige endringer i disse,
skulle fastsettes av EU-parlamentet og EU-radet i fellesskap («Level 1»). Forutsetnin-
gen var videre at medlemsstatene skulle ha en sentral rolle ved utarbeidelsen av regel-
verk pa omrader hvor EU-kommisjonen var delegert myndighet til a fastsette regler til
utfylling eller gjennomfering av direktiv. I samsvar med de overordnede prinsipper fast-
satt i radsbeslutning 1999/468/EF, som endret ved beslutning 2006/512/EF, ble samarbei-
det mellom EU-kommisjonen og medlemsstatenes representanter organisert innenfor en
sékalt komitologiprosedyre med en egen komitéstruktur for verdipapiromradet, bankom-
rddet og forsikringsomradet. I november 2003 ble det ved kommisjonsbeslutninger 2004/
10/EF og 2004/9/EF i forste omgang etablert egne «Level 2»-komiteer for bankomréadet og
forsikrings- og pensjonsomradet. Oppgaven til bankkomiteen (EBC) og forsikringskomi-
teen (EIOPC) var & veere radgiver for EU-kommisjonen i «policy»-spersmal, og medlems-
statene skulle derfor vaere representert pd heyt niva i komiteene. En viktig oppgave for
komiteene ville vere & drofte og ta standpunkt til kommisjonsforslag til giennomferings-
og utfyllingsforskrifter, samt kommisjonsforslag til ny sekundeerlovgivning. Ved direktiv
2005/1/EF ble det gjennomfert de tilpasninger i bank- og forsikringsdirektivene som etab-
leringen av de nye «Level 2»-komiteene gjorde pakrevd.

Videre ble det ved kommisjonsbeslutningene 2004/5/EF og 2004/6/EF opprettet «Level
3»-komiteer for bankomréadet (CEBS) og forsikringsomradet (CEIOPS) med medlemmer
som representerte tilsynsmyndighetene i medlemsstatene. Disse beslutningene ble opp-
hevet da EU-kommisjonen fem ar senere fastsatte meget utforlige og like bestemmelser
om CEBS’ og CEIOPS’ arbeidsoppgaver og saksbehandling (2009/78/EF og 2009/79/EF).
Komiteene skulle - i neert samarbeid med «Level 2»-komiteene — vaere uavhengig rad-
givende organ for EU-kommisjonen og ha som en hovedoppgave & utarbeide utkast
til forskrifter som skulle fastsettes av EU-kommisjonen til utfylling og gjennomfering
av bestemmelsene i sekundzerlovgivningen. Komiteene skulle for gvrig fremme ensartet
gjennomfering, forstielse og anvendelse av sekunderlovgivningen ved & utferdige «non-
binding guidelines, recommendations and standards». Dette har vist seg & bli en sentral,
omfattende og praktisk sett viktig arbeidsoppgave. Selv om komiteenes anbefalinger og

49



1 Bakgrunn

standarder verken prinsipielt eller formelt kan likestilles med bestemmelser i direktiv eller
kommisjonsforskrifter hjemlet i direktivene, vil nok slike retningslinjer fa vesentlig betyd-
ning for tilsynspraksis og dermed utgjore et slags supplerende tredje niva innenfor den
nye regelverksstrukturen, se ogsd pkt. 1.4.2.3 nedenfor. For gvrig skulle komiteene generelt
fungere som et «Level 4»-forum for utvidet europeisk tilsynssamarbeid og samordning av
tilsynet i medlemsstatene for & etablere felles tilsynspraksis.

Endringene i lovgivningspraksis forutsatte at EU-kommisjonen bare kunne benytte
delegert kompetanse i samsvar med den komitologiprosedyre som radsbeslutningene
1999/468/EF og 2006/512/EF bygger pa. Dette sikret ogsé at kommisjonsforskriftene som
regel ville veere i samsvar med medlemsstatenes oppfatning under «Level 2»-arbeidet i
hhv. bankkomiteen (EBC) og forsikringskomiteen (EIOPC), eventuelt i «Level 3»-komi-
teene CEBS og CEIOPS. At endringene i lovgivningspraksis ikke skulle medfere at EU-
kommisjonen ble gitt frie toyler, fremgar na ogsé av bestemmelsene i kredittinstitusjons-
direktivet art. 147 og forsikringsdirektivet art. 301. Hovedlinjene i dette opplegget for
behandling og vedtakelse av kommisjonsforskrifter ble senere lagt til grunn for de almin-
nelige bestemmelsene om delegasjon av lovgivningsmyndighet som er inntatt i art. 290 og
291 i traktaten om Den europeiske unions virkemate (TFEU). Traktaten ble vedtatt i 2007,
men tradte ikke i kraft for 1. desember 2009.

I TFEU art. 290 nr. 1 er det generelt fastsatt at «a legislative act», vedtatt av EU-
parlamentet og EU-radet i fellesskap, kan delegere til EU-kommisjonen myndighet til &
fastsette «non-legislative acts of general application to supplement or amend certain non-
essential elements of the legislative act». Bestemmelsen omfatter séledes forskrifter som
var omfattet av «scrutiny»-ordningen i rddsbeslutning 1999/468/EF (som endret ved 2006/
512/EF), og det kreves i art. 290 at en slik kommisjonsforskrift skal betegnes «delegated
act». Videre kan det knyttes vilkar til delegasjonen, herunder at EU-parlamentet eller EU-
radet hver for seg skal kunne motsette seg at en slik kommisjonsforskrift trer i kraft, samt
at forskriftshjemler kan tilbakekalles av sa vel EU-parlamentet som EU-réddet, jf. art. 290
nr. 2. Traktaten art. 291, pa den annen side, omhandler delegasjon i tilfelle det er behov
for & fa fastsatt regler som sikrer ensartet gjennomfering av en «legally binding Union
acty», dvs. foruten vanlig sekundeerlovgivning visstnok ogsd «delegated acts» fastsatt av EU-
kommisjonen etter art. 290. Hovedformalet med traktaten art. 291 er dels a fastsld at de
«implementing powers» som trengs, i tilfelle skal delegeres til EU-kommisjonen (art. 291
nr. 2), og dels & markere at det na skal veere medlemsstatenes oppgave & fore kontroll med
utevelsen av slik kompetanse fra Kommisjonens side. Etter traktaten art. 291 nr. 3 skal
imidlertid EU-parlamentet og EU-radet i fellesskap fastsette naeermere regler om kontroll-
ordningene. Gjennomferingsforskrifter fastsatt av EU-kommisjonen skal betegnes «imp-
lementing acts» og skal folge prosedyren etter EU-parlamentets og EU-radets forordning
(EU) nr. 182/2011 (som opphever radsbeslutning 1999/468/EF).

Endringene i EUs lovgivningspraksis og de kontrollordningene som var innebygget i det
nye opplegget, medferte at EU-kommisjonen i direktiv vedtatt i perioden etter 2005 vanlig-
vis ble gitt kompetanse til pa en rekke omrader a fastsette regler til utfylling og gjennomfe-
ring av direktivene. I s& mate har det her skjedd en gradvis, men betydelig utvikling i dele-
gasjonspraksis, bade nér det gjelder antall og omfang av slike «forskriftshjemler». Resultatet
av denne utviklingen er at de sentrale direktiv pa finansomréadet — kredittinstitusjonsdirek-
tivet og forsikringsdirektivet — generelt fremtrer som rammedirektiv av den type «Finan-
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cial Services Action Plan» forutsatte. Denne utviklingen i delegasjonspraksis illustreres av
de endringer i kredittinstitusjonsdirektivet 2006 (2006/48/EF) som ble gjennomfert i drene
2005-2010. Direktivet var opprinnelig ikke utformet som et rammedirektiv. Riktignok
inneholdt art. 150 enkelte forskriftshjemler, men disse var stort sett begrenset til detaljer og
tekniske forhold. Etter innferingen av «scrutiny»-prosedyren ved rddsbeslutningen 2006/
512/EF ble imidlertid hjemmelslisten i kredittinstitusjonsdirektiv 2006 art. 150 endret og
utvidet ved direktiv 2008/24/EF. Samtidig ble ogsa reglene om saksbehandlingen i art. 151
endret. Det ble gjort klart at de fleste av hjemlene gjaldt forskrifter som skulle veere omfattet
av «scrutiny»-ordningen, dvs. forskrifter om tillegg til, endring i eller opphevelse av sakalte
non-essential bestemmelser i sekundeerlovgivningen. Etter de ovrige hjemler — som gjaldt
vanlige giennomferingsforskrifter - kunne EU-kommisjonen selv som hovedregel fastsette
forskrifter som hadde fatt tilslutning under komitébehandlingen av forslaget.

Videre ble det ved direktiv 2010/76/EU gjennomfort atskillige endringer i kredittinsti-
tusjonsdirektivet 2006. I tillegg til enkelte endringer i kravene til ansvarlig kapital og et
nytt regelverk om bonusordninger (CRD III) ble det foretatt vesentlige endringer i direk-
tivets regler om «Delegated Acts and Powers of Execution» (art. 150 til 151c). Det ble forst
presisert at de aller fleste av fullmaktene i art. 150 nr. 1 og 2 bare kan benyttes av EU-
kommisjonen etter den prosedyre og med de vilkir som gjelder for «delegated acts», jf.
TFEU art. 290. Dernest ble det i direktivet art. 151a til 151c inntatt nye bestemmelser om
s& vel EU-parlamentets som EU-rddets rett til & tilbakekalle fullmakter og til innen en fast-
satt frist & motsette seg at en «delegated act» vedtatt av EU-kommisjonen trer i kraft.

I tillegg ble kredittinstitusjonsdirektivet 2006 ogsa endret ved direktiv 2010/78/EU. Det
ble da tilfeyd en rekke nye forskriftshjemler bygget pa skillet i traktaten art. 290 0g 291. De
aller fleste ga EU-kommisjonen kompetanse til a fastsette «regulatory technical standards»
ved «delegated acts», men noen gjaldt ogsa «<implementing technical standards» som skulle
vedtas som «implementing acts». For gvrig ble det ved direktiv 2010/78/EU inntatt tilsva-
rende hjemmelsbestemmelser i en rekke andre direktiv pd finans- og verdipapiromradet.
I flere av direktivene ble det ogsa tilfoyd bestemmelser - tilsvarende kredittinstitusjonsdi-
rektivet 2006 art. 151 a til 151 ¢ - om EU-parlamentets og EU-radets rett til 4 tilbakekalle
fullmaktshjemler eller motsette seg at «delegated acts» vedtatt av EU-kommisjonen tradte
i kraft. I realiteten innebeerer dette at kredittinstitusjonsdirektivet 2006 — etter monster av
forsikringsdirektivet — reelt ble omdannet til et rammedirektiv.

Ved opphevelsen kredittinstitusjonsdirektivet 2006 og vedtakelsen av kredittinstitu-
sjonsdirektivet 2013/36/EU ble reglene om «Delegated Acts and Powers of Execution» i det
vesentlige viderefort i det nye kredittinstitusjonsdirektivet art. 145 til 148. En endring er for
ovrig at det ikke gjelder noen tidsbegrensning for EU-kommisjonens adgang til & fastsette
forskrifter, se kredittinstitusjonsdirektivet art. 148 nr. 2, sml. kredittinstitusjonsdirektivet
2006 art. 151 anr. 1.

Forsikringsdirektivet (2009/138/EF), som avlgste i alt 14 tidligere direktiv, er ogsé utfor-
met som et rammedirektiv. Direktivet fastsetter forst og fremst de overordnede prinsip-
per for reguleringen av forsikringsomrédet, og viktige deler av tidligere direktiv er ikke
viderefort. Til gjengjeld er EU-kommisjonen gjennomgaende gitt meget vide hjemler til &
fastsette naermere regler pa de fleste viktige omrader som direktivet omhandler, herunder
nye soliditetskrav og regler om kapitalforvaltning og forsikringsmessige avsetninger. Etter
direktivet art. 301 nr. 1 skal EU-kommisjonen bistas av «Level 2»-komiteen pa forsik-
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ringsomradet (EIOPC) ved fastsettelsen av forskrifter. I samsvar med forordning (EU) nr.
182/2011 og TFEU art. 290 og 291 skilles det i direktivets forskriftshjemler mellom forskrif-
ter som vedtas som «implementing acts» og forskrifter som omfattes av «scrutiny»-ordnin-
gen og ma vedtas som «delegated acts», jf. direktivet art. 301 nr. 2 og 3.
Kommisjonsfastsatte forskrifter vil knytte seg til direktiv som omfattes av E@S-avtalen.
Slike forskrifter er E@S-relevante og skal derfor etter hvert ogsa gjores til del av norsk
finanslovgivning. Endringene i EUs lovgivnings- og delegasjonspraksis med sikte pa ensar-
tet gjennomfering og anvendelse av EU-regelverket vil derfor ogsé fa virkninger for Norge
som EQS-stat, kanskje forst og fremst som folge av at EU-regelverkets omfang okes med
kommisjonsfastsatte forskrifter og etableringen av felles tilsynspraksis.

1.2.3 Npytt europeisk finanstilsyn®°

Samtidig med direktivene 2010/76/EU og 2010/78/EU, som medferte endringer i kreditt-
institusjonsdirektivet 2006, og tilfoyelsen av en rekke nye forskriftshjemler bygget p4 skillet
i TFEU art. 290 og 291, vedtok EU-parlamentet og EU-rddet — i samsvar med traktaten
om Den europeiske unions virkemate (TFEU) art. 290 og 291 - fire forordninger som til
sammen medforte vesentlige endringer i lovgivningspraksis og komitologiprosedyren. Ved
disse radsforordningene ble «Level 3/4»-komiteene CEBS, CEIOPS og CESR formelt opp-
hevet og erstattet av et nytt «European System of Financial Supervision».

Bakgrunnen for etableringen av et nytt tilsynssystem for EU er for det forste at finans-
krisen i 2007/2008 avdekket alvorlige svakheter ved et tilsynssystem i hovedsak basert pa
nasjonale tilsynsordninger, seerlig hva gjelder tilsynet med det finansielle system i sin helhet
og tilsynssamarbeidet mellom medlemsstatene. For det andre, i samsvar med TFEU art.
290 og 291, forutsatte de nye direktivene pa finansomréadet at méilet om ensartet gjennom-
foring og anvendelse av EUs regelverk skulle oppnas ved utstrakt bruk av kommisjonsfor-
skrifter og etablering av felles tilsynspraksis. Etter formélsparagrafene til forordningene ble
EUs nye tilsynssystem derfor utformet ut fra tre hovedhensyn:

«upgrading the quality and consistency of national supervision, strengthening
oversight of cross-border groups and establishing a European single rule book app-
licable to all financial institutions in the internal market.»*!

Det nye tilsynssystemet omfatter bade et «European Systemic Risk Board» (ESRB) med
ansvar for makrogkonomisk tilsyn med det europeiske finansielle systemet og den finan-
sielle stabilitet (forordning (EU) nr. 1092/2010) og en «European Supervisor Autho-
rity» (ESA) for hhv. bankomradet i vid forstand (European Banking Authority (EBA)),
forsikrings- og pensjonsomradet (European Insurance and Occupational Pensions Aut-
hority (EIOPA)) og verdipapiromradet (European Securities and Markets Authority
(ESMA)), jf. EBA-forordningen (1093/2010), EIOPA-forordningen (1094/2010) og ESMA-
forordningen (1095/2010)). Det vises ellers til NOU 2011: 8 Bind A pkt. 5.13 (s. 220-25),
som gir en oversikt over disse nye tilsynsmyndighetene.

30 Folgende avsnitt er i det vesentlige hentet fra NOU 2011: 8 Bind B pkt. 7.2.4 5. 578-79,
men er oppdatert der det er nodvendig eller funnet hensiktsmessig.

31 Se seerlig formalsparagraf 5 til EBA-forordningen, EIOPA-forordningen og ESMA-
forordningen.
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De tre tilsynsmyndighetene bestar av representanter for tilsynsmyndighetene i med-
lemsstatene, men sammenlignet med de tidligere komiteene CEBS, CEIOPS og CESR er
de organisert nermest som egne uavhengige EU-direktorater som rapporterer til EU-
parlamentet og EU-radet. Hver ESA skal ha egne organer, herunder komitéleder, styre,
direktor og ansatt personell. Det er en formelt og reelt viktig organisatorisk endring i EU-
sammenheng som - kombinert med et ambisiest mal om etablering av et enhetlig regelverk
for det indre finansmarkedet — de senere &r har medfert en vesentlig ekning i omfanget av
EUs regelverk og som pa sikt mé antas & gke ytterligere. Konsekvensen av dette er at EUs
samlede regelverk reelt kommer til 4 inngé som den sentrale del av finanslovgivningen i
samtlige medlemsstater.

Sammenlignet med de arbeidsoppgaver og den myndighet som tidligere var lagt til
CEBS, ble CEIOPS og CESR, er EBA, EIOPA og ESMA i 2010 tillagt mange nye oppgaver
for & sikre ensartet gjennomfering og anvendelse av sekundzrlovgivningen. Finanstilsyns-
myndighetenes koordinerende tilsynsrolle ble videre vesentlig utbygget ved en tilsynsre-
form vedtatt i desember 2019 som forordning (EU) nr. 2019/2175. I denne endringsfor-
ordningen ble det gjort ganske vidtgaende endringer i tilsynsmyndighetenes kompetanse
og myndighet med det formal & fremme (ytterligere) enhetlig regelverk og harmonisert
praksis. Endringsforordningen er enna ikke inkludert i E@S-avtalen. Den ma likevel anses
E@S-relevant med forbehold for de tilpasninger som vil matte foretas i samsvar med den
lpsning som EU- og EFTA-statene kom til enighet om i oktober 2016, og som ligger til
grunn for lov om E@S-finanstilsyn hvor EBA-, EIOPA- og ESMA-forordningene er gjen-
nomfert ved inkorporasjon. Etter nagjeldende versjoner av EBA-, EIOPA- og ESMA-
forordningene art. 8 og 9 har tilsynsmyndighetene folgende oppsummerte hovedoppgaver
for hvert sitt ansvarsomrade:

«— contribute to the establishment of high-quality common regulatory and supervi-
sory standards and practices, in particular by developing draft regulatory and imp-
lementing technical standards, guidelines, recommendations, and other measures,
including opinions;

- to develop and maintain an up-to-date Union supervisory handbook

- to contribute to consistent application of legally binding Union acts, in particu-
lar by contributing to a common supervisory culture, ensuring consistent, efficient
and effective application of the acts ... preventing regulatory arbitrage [jf. forord-
ningene art. 29],

- to organise and conduct peer review analyses of competent authorities, and, in
that context, to issue guidelines and recommendations and to identify best practi-
ces, with a view to strengthen consistency in supervisory outcomes [jf. forordnin-
gene art. 30],

- promoting transparency, simplicity and fairness in the market for consumer
financial products or services across the internal market.»

De europeiske finanstilsynsmyndighetene er derfor tillagt en sentral rolle i & fremme ens-
artet tolkning, anvendelse og utvikling av EU-regelverket.?* Forskrifter skal fastsettes av

32 Se ogsa Jorgen Keiserud i Rettsdata Norsk Lovkommentar, stjernenote til lov om
E@S-finanstilsyn.
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EU-kommisjonen, jf. ogsa pkt. 1.2.2 foran. Forordningene art. 10 til 15 fastsetter utferlige
regler om tilsynsmyndighetenes utarbeidelse og EU-kommisjonens fastsettelse av «regula-
tory technical standards» og «implementing technical standards». Disse saksbehandlings-
reglene bygger saledes pa skillet mellom «delegated acts» og «implementing acts», jf. pkt.
1.2.2 foran. Forordningene art. 10 nr. 1 annet ledd presiserer imidlertid at «regulatory
technical standards shall be technical, shall not imply strategic decisions or policy issues
and their content shall be delimited by the legislative acts on which they are based». Forord-
ningene art. 15 nr. 1 om «[iJmplementing technical standards» har en strammere ordlyd og
fastsetter at slike standarder «shall be technical, shall not imply strategic decisions or policy
choices and their content shall be to determine the conditions of application of those acts».

Disse bestemmelsene angir séledes noe ulike grenser for innholdet i de to typene for-
skrifter. Unntakene for «policy issues» og «policy choices» har nok sammenheng med at
slike spersmal omfattes av mandatet til «Level 2»-komiteene EBC og EIOPC. Etableringen
av et «European System for Financial Supervision» har séledes prinsipielt ikke virkninger
for disse komiteene som ble etablert ved kommisjonsbeslutningene 2004/10/EF og 2004/
9/EE jf. kredittinstitusjonsdirektivet art. 147 nr. 1 og forsikringsdirektivet art. 301 nr. 1,
samt forordning (EU) nr. 182/2011. Hvilken betydning EUs nye tilsynsmyndigheter prak-
tisk sett har for EBCs og EIOPCs rolle i regelverksarbeidet, vil forst og fremst bero pé hvilke
saker EU-kommisjonen ensker behandlet der, herunder ogsa pa behovet for & fa vedtatt
«delegated acts» som ikke gjelder «technical standards» og derfor ikke omfattes av forord-
ningene art. 10 og 15.

De europeiske finanstilsynsmyndighetene er tillagt kontrolloppgaver for a sikre at regel-
verk og felles tilsynspraksis blir fulgt opp av nasjonal tilsynsmyndighet og enkeltforetak.
For a sikre at tilsynspraksis blir fulgt, kan disse organene utferdige «guidelines or recom-
mendations» rettet mot tilsynsmyndighet eller finansforetak, som innen to maneder skal gi
melding om hvorvidt disse vil bli fulgt eller ikke, jf. EBA-, EIOPA- og ESMA-forordningene
art. 16, se ogsd pkt. 1.4.1 og 1.4.2.3 nedenfor. EBA, EIOPA og ESMA kan ogsa foreta under-
sokelser for & avklare om en tilsynsmyndighet har fulgt fastsatte regler, og brudd pa regel-
verket kan i tilfelle folges opp med anbefaling fra myndighetene eller «formal opinion» fra
EU-kommisjonen, eller i seerlige tilfeller ved beslutning av EBA, EIOPA eller ESMA selv, jf.
forordningene art. 17, jf. art. 18 nr. 4. Den reelle virkningen av disse tiltakene var at kompe-
tansen til de nasjonale tilsynsmyndigheter gradvis og i ekende grad er blitt begrenset, noe
som har skapt behov for seerordninger for de tre E@S-statene, se pkt. 1.3.3 nedenfor. De
europeiske tilsynsmyndighetene er ogsa gitt kompetanse til a lose tvister mellom nasjonale
tilsynsmyndigheter, jf. forordningene art. 19 og 20. Det bemerkes at EBA er gitt seerlige
oppgaver nar det gjelder innskuddsgarantiordningen for banker, jf. EBA-forordningen art.
26, og handteringen av soliditetssvikt i kredittinstitusjoner, jf. forordningen art. 25 og 27,
samt i spersmal vedrerende erverv av kvalifiserte eierandeler i finansforetak. Lignende
system finnes ogsa pa forsikringsomrédet, jf. EIOPA-forordningen art. 26 til 27. Beslut-
ninger av de europeiske finanstilsynsmyndigheter kan paklages til et uavhengig «Board of
Appeal» og deretter ved soksmal ved EU-domstolen, jf. forordningene art. 58 til 61.

1.2.4 Kort om eurosonen og bankunionen

Utviklingen av en bankunion for eurosonelandene ber ogsa nevnes i denne sammenheng.
Et vesentlig element i en slik union er den felles tilsynsmyndighet som er lagt til Den euro-
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peiske sentralbanken (ESB) og omtalt som «Single Supervisory Mechanism» (SSM). Til-
synssystemet vil omfatte alle bankene i eurosonen, dvs. ca. 6000 banker. I praksis vil for
ovrig ESB direkte overvake og fore tilsyn med de storste og mest internasjonale bankene
med muligheten til & «call up» direkte tilsyn med de andre. I denne sammenheng ber
ogsa nevnes at for banker som opererer over landegrensene innenfor eurosonen, vil ESB
mer eller mindre «konsumere» det tidligere tilsynsopplegget med tilsynskollegier og annen
koordinering mellom hjemstats- og vertsstatsmyndigheter. Slike koordineringsfunksjoner
er ikke antatt nedvendig med ESB som et felles tilsynsorgan for eurosonen.

Nar det gjelder forholdet til European Banking Authority (EBA), jf. pkt. 1.2.3 foran,
bor det understrekes at ESB (gjennom SSM) vil utfere de tilsynsmessige oppgaver som pé
néveerende tidspunkt ligger hos nasjonale tilsynsmyndigheter i eurosonen. Dette er opp-
gaver som ikke horer under EBA, og EBAs rolle vil saledes bevares. EBA vil derfor fortsette
sitt bidrag til & utvikle et s& vidt mulig enhetlig regelverk og tilsynspraksis for alle 28 med-
lemsstatene. Her ber det understrekes at EBAs rolle som regelverksutvikler for ESBs til-
synspraksis fortsatt er intakt, men at arbeidet med felles tilsynspraksis innenfor eurosonen
i og for seg er oppnddd ved utpeking av en felles tilsynsmyndighet for denne dimensjonen
av EU. Dette fremgar ogsa av forordning (EU) nr. 1024/2013, som etablerer en felles tilsyns-
mekanisme, hvor det i formalsparagraf 31 og art. 3 nr. 3 fremgar at ESBs tilsynsoppgaver
ikke berorer den kompetanse eller de oppgaver som tilligger de europeiske tilsynsmyndig-
heter samt ESRB.

Selv om EBAs oppgaver og myndighet ikke er endret ved etableringen av en bankunion
for eurosonelandene, herunder etableringen av en felles krisehandteringsmyndighet for
eurosonen, dvs. «Single Resolution Mechanism» (SRM), jf. forordning (EU) nr. 86/2014,
er det klart nok at bankunionen er gitt en litt annen dimensjon i forhold til den enhet
unionen opprinnelig var tenkt & danne for medlemsstatene. Med pabygning av overnasjo-
nale organer og myndigheter for eurosonelandene er det europeiske samarbeidet pa bank-
omrédet i prinsippet nd oppdelt i tre nivaer: et nivd som er felles for eurosoneland, et
niva som felles for EU-statene og et niva som inkluderer EQS-statene, samtidig som det
skjer en utvikling av en «single rulebook», med de europeiske tilsynsmyndigheter og EU-
kommisjonen som padriver.

1.3  Konsolidert gjennomforing av EU-lovgivning

1.3.1 Samordningsopplegget i finansforetaksloven®?

Norsk finanslovgivning er i stor grad preget av det lovgivningsarbeidet som har skjedd i
EU pa finansomradet de siste 30-40 arene. EUs finanslovgivning bygger pa et skille mellom
ulike typer finansforetak og saledes ikke pa felles regler, jf. pkt. 1.2.1 foran. I samsvar
med Banklovkommisjonens mandat ble det ved utformingen av finansforetaksloven lagt
vesentlig vekt pd & systematisere bestemmelsene i relevante EU-/EQS-direktiv pa en slik
mate at finansforetakene i Norge si langt som mulig kunne underlegges et felles regelverk
og finansforetaksloven kunne fremstd som en konsolidert lovgivning for de ulike typer av
finansforetak. I utviklingen av de ulike EU-/E@S-direktiv pa finansomradet har det for

33 Folgende avsnitt er delvis hentet fra NOU 2011: 8 Bind B pkt. 7.2.3 5. 574-75 og pkt.
7.2.5s. 580-81, men oppdatert der det er nodvendig eller funnet hensiktsmessig.
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ovrig skjedd en slags fragmentarisk lovteknisk konsolidering av EU-regelverket, og en del
felles hovedprinsipper og valgte losninger for en type finansforetak i ett direktiv er ogsa
blitt valgt i senere direktiv for andre typer foretak der dette har veert ansett som hen-
siktsmessig. Til tross for det institusjonsrettede opplegget som formelt ligger til grunn for
EUs direktiv pa finansomradet, etablerer derfor direktivene pa de omrddene de omfat-
ter — samlet sett — et i hovedsak felles regelverk for de sentrale finansomréader. Selv om
det pa enkelte punkter eller i enkelthetene fortsatt gjelder institusjonsrettede regler, inne-
berer dette at EU-/EQS-regelverket reelt sett er godt tilpasset og latt seg hdndtere innen-
for rammen av det bredere systematiske grep som opprinnelig ble lagt til grunn ved utfor-
mingen av finansieringsvirksomhetsloven i 1988. De sentrale deler av EUs regelverk pa de
ulike finansomréder er i virkeligheten s vidt standardiserte at forholdene i det store og hele
14 godt til rette for felles gjennomfering i norsk rett i forbindelse med en samordning av
norsk finanslovgivning innenfor en ny konsolidert lovgivning om finansforetak og finans-
konsern.

Et eksempel péd dette er den samordning av konsesjonssystemene for banker, forsik-
ringsselskaper og finansieringsforetak som ble gjennomfert i 1996 (lov 28. juni 1996 nr. 46
om endringer i finanslovgivningens regler om etablering i Norge for finansielle tjeneste-
ytere med hovedsete i stat utenfor EQS m.m., som bygger pa Ot.prp. nr. 45 (1995-96)), selv
om man den gang valgte formelt 4 ta likelydende regler inn i hver av de institusjonsrettede
lovene. De lovtekniske problemer som kan oppsta i kraft av den norske gjennomferingen
av EU-/E@S-regelverket, har forst og fremst ssammenheng med at EUs ulike regelverk gjen-
nomgaende er meget omfattende, detaljerte og kompliserte, ofte med innbyrdes henvis-
ninger eller henvisninger til direktiv pa andre rettsomrader. EU-/EQ@S-regelverket er i det
hele utformet i en lovgivningstradisjon som virker noksé fremmed sett i forhold til nasjo-
nal lovgivningspraksis.

I dette perspektiv har folgende EU-/E@S-direktiv hatt seerlig betydning for utformingen
av finansforetaksloven:

- kredittinstitusjonsdirektivet (direktiv 2013/36/EU),

- forsikringsdirektivet (direktiv 2009/138/EF),

- andre betalingstjenestedirektiv (direktiv (EU) 2015/2366),
- e-pengedirektivet (direktiv 2009/110/EF),

- andre tjenestepensjonsdirektiv (direktiv (EU) 2016/2341),
- innskuddsgarantidirektivet (direktiv 2014/49/EU), og

- krisehandteringsdirektivet (direktiv 2014/59/EU).

Kredittinstitusjonsdirektivet, forsikringsdirektivet og de @vrige direktiv pa finansomradet
inneholder i hovedsak de samme hovedelementer og bygger stort sett pA samme prinsip-
per og systematiske opplegg. De sentrale temaene i EUs direktiv pa finansomradet gjelder
finansforetakenes institusjonelle forhold, og direktivene utgjor altsé ikke noen fullstendig
kodifisering av regelverket pa de ulike finansomrader. Det viktigste for EU har vert a fa
gjennomfort et indre europeisk finansmarked, basert pa etableringsrett og markedsadgang
for finansinstitusjoner fra andre medlemsstater, samt fri utveksling av finansielle tjenester
over landegrensene. Direktivene pé finansomrédet inneholder derfor i forste rekke bestem-
melser som angir de minstekrav til medlemsstatenes nasjonale lovgivning nér det gjelder
konsesjonssystemet, soliditetskrav, tilsyn og markedsadgang, som er pakrevd for & fa gjen-
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nomfert et indre finansmarked uten nasjonale skillelinjer, herunder om etableringsrett og

markedstilgang pa grunnlag av hjemstatskonsesjon:

- Krav til nasjonale konsesjonsordninger basert pa prinsippet om at et finansforetak kan
- og bare kan - drive virksomhet innenfor det indre finansmarked iht. konsesjon fra
hjemstaten. Det er fastsatt viktige minstevilkdr som mé veere oppfylt for at konsesjon
skal kunne meddeles, bl.a. krav om startkapital, driftsplan og organisasjon, og egnet-
hetskrav til ledelse, styre og personer som har storre eierandeler

- Krav til de deler av hjemstatens regelverk som skal sikre institusjonenes soliditet, basert
pa folgende hovedelementer:

« forbud mot at en institusjon driver annen virksomhet enn virksomhet omfattet av
institusjonens konsesjon med tillegg av tilknyttet virksomhet, og kontroll med
institusjonens adgang til 4 ha sterre eierandeler i selskaper som driver annen
naeringsvirksomhet,

o krav til en institusjons kapitalgrunnlag tilpasset arten og omfanget av virksomhe-
ten, herunder minstekrav til ansvarlig kapital i banker og minstekrav til forsik-
ringsmessige avsetninger og solvenskapital i forsikringsforetak,

« anvendelse av soliditetskrav pa konsolidert basis,

o regler for institusjonenes kapitalforvaltning,

« regler omtilsynbasert pa prinsippet om hjemstatstilsyn og minstekrav til hjemstatens
finansielle tilsyn med institusjoner som er meddelt konsesjon.

- Bestemmelser hvoretter et finansforetak pa grunnlag av sin hjemstatskonsesjon gis
markedsadgang i andre stater innenfor E@QS-omradet, basert pd etableringsrett, fri
utveksling av tjenesteytelser over landegrensene og hjemstatstilsyn. Det finansielle
tilsynet med finansforetak tilligger hjemstatens tilsynsmyndigheter, og vertsstatstil-
synet vil saledes vere tilsvarende begrenset. I sak C-518/06 fastslo EU-domstolen
at prinsippet om at soliditetstilsynet tilligger hjemstaten, ikke er til hinder for at
tilsynsmyndighetene i vertsstaten kan fore kontroll for & péase at utenlandsbaserte
finansforetaks kommersielle virksomhet i vertsstaten blir drevet i samsvar med de
krav som felger av vertsstatens lovgivning, og i tilfelle handhever slike lovregler ved
egnede sanksjoner. Den aktuelle saken knyttet seg til vertsstatens (Italias) regler om
beregning av premier for obligatorisk motorvognforsikring.*

I finansforetaksloven er EU-lovgivningens omfattende konsesjonsregelverk gjennomfert
delsikap. 2, 3 0g 17 og dels i kap. 4 og 5, som gir sarlige regler om norske finansforetaks
etableringer i andre EQ@S-stater og om etablering og virksomhet i Norge av finansforetak
fra annen EQ@S-stat.

De fleste av EU-/EQS-direktivene dekker emnemessig normalt bare de viktigste deler
av de omrdder som nasjonal finanslovgivning tradisjonelt omfatter. Det er konsesjons-
og soliditetskrav og andre forhold av vesentlig betydning for gjensidig markedsadgang og
konkurranse innenfor et europeisk finansmarked som er de sentrale elementer i EU-/E@S-
regelverket pé finansomradet. Den virksomhet de enkelte typer av institusjoner driver, og
de finansielle produkter og tjenester som denne virksomheten baseres p3, er i liten grad

34 Seogsi Sejersted mfl. s. 404.
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regulert, men det forekommer en del bestemmelser som helt generelt stiller krav om for-
svarlig virksomhet og god forretningsskikk, herunder krav til systemer for overvaking,
styring og kontroll av virksomheten. Et unntak er her andre betalingstjenestedirektiv, som
foruten offentligrettslige regler for betalingsforetak ogsa inneholder et omfattende privat-
rettslig regelverk om betalingstjenester som er delvis gjennomfert ved endringer i finan-
savtaleloven i ulike etapper basert pd gjennomferingen av forste og andre betalingstjeneste-
direktiv (hhv. direktiv 2007/64/EF og direktiv (EU) 2015/2366). Ogsé forsikringsdirektivet
inneholder en del bestemmelser for forsikringsforhold.

Ved en samordnet gjennomfering av kravene i de sentrale EU-/E@S-direktiv pa finans-
omrédet er det systematiske opplegget og de enkelte fellesbestemmelser utformet med hen-
blikk pa at det skal fremgé klart av finansforetaksloven at kravene i EU-/EQS-regelver-
ket fortsatt vil vaere oppfylt. P4 de omrader bestemmelser i finansforetaksloven ikke har
en sé vidtgdende detaljeringsgrad som de EU-/E@S-direktiv som bestemmelsene bygger
p4, er utfyllende regler fastsatt ved forskrift, herunder serlig finansforetaksforskriften,
CRR/CRD IV-forskriften, Solvens II-forskriften, pensjonsforetaksforskriften, forskrift om
systemer for betalingstjenester og forskrift om utfyllende regler til finansforetaksforskrif-
ten kap. 20. I flere av de nevnte forskriftene er dessuten den del av EU-regelverket som fast-
settes ved kommisjonsforskrifter, inkorporert i norsk rett ved henvisning, se ogsé pkt. 1.3.2
nedenfor.

1.3.2 Kort om gjennomforing av EU-/EQS-rettsakter — norsk handlingsrom>>
EUs direktiv pa finansomradet omfattes av E@S-avtalen. De krav til nasjonal lovgivning
som stilles i direktivene, er séledes bindende for Norge.*s Et EU-/E@S-direktiv er formelt
ikke utformet som et sett av lovbestemmelser som uten videre kan eller skal inkorpore-
res etter sin ordlyd eller en bloc i nasjonal lov. Direktiv retter seg mot EUs medlemsstater
og fastsetter krav til innholdet av den nasjonale lovgivning, som de enkelte medlemssta-
tenes lovgivningsmyndigheter hver for seg skal fastsette, for pa egnet mate a gjennomfore
det direktivet omhandler. Formalet er & oppnd at det innenfor det indre finansmarked i
hovedsak vil gjelde materielt ensartede nasjonale regler for de forhold direktivene regu-
lerer. Dette betyr imidlertid ikke at direktivene ogsé vil fore til formelt ensartede lovreg-
ler i medlemsstatene. Den rettslige karakter av et EU-/EQ@S-direktiv inneberer at det er
overlatt til den enkelte stat pa hvilken mate gjennomferingslovgivningen skal utformes og
fastsettes. Direktivformen gir altsa et visst nasjonalt handlingsrom. Avhengig av nasjonale
valg kan medlemsstatenes lovgivning basert pa ett og samme direktiv formelt fremtre som
noksa forskjellig.

Det er neppe heller til & unnga at det handlingsrom direktivet gir, ogsd kan fore til at
nasjonalt fastsatt lovgivning reelt pavirkes av forskjeller mellom medlemstatenes lovgiv-
ning, rettstradisjon, interesser og ekonomiske situasjon. For a motvirke at slike forskjeller
skal fa virkninger for i hvilken grad de ulike medlemsstaters nasjonale lovgivning faktisk

35  Folgende avsnitt er delvis hentet fra NOU 2016: 23 pkt. 5.3.1 5. 52-53 og NOU 2011:
8 Bind B pkt. 7.2.1 s. 571-72, men oppdatert der det er nodvendig eller funnet hen-
siktsmessig.

36 Selvig: Utviklingen av et samlet lovverk pa finansomradet s. 54.
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folger opp direktivets formél og krav til et enhetlig regelverk, blir de fleste av EUs nyere
direktiv pa finansomréadene na utformet som et omfattende regelverk med meget utforlige
og detaljerte krav til den nasjonale lovgivning i medlemsstatene. I mange tilfeller vil imid-
lertid direktivformen ikke anses tilstrekkelig til & sikre rettsenhet innenfor EU-omradet,
og i s fall kan EUs finanslovgivning i stedet fastsettes i form av forordninger som uten
nasjonal gjennomfering er direkte anvendelig som lov i medlemsstatene. Det handlings-
rom direktivformen gir, &pnet for at norsk gjennomfoering av ulike EU-/EQ@S-direktiv pa
finansomradet kunne utformes i norsk lovsprak og i samsvar med norsk lovgivningstradi-
sjon. Bestemmelsene i direktivene er likevel i hovedsak styrende for det materielle innhold,
omfang og utforming av finansforetaksloven. I alle tilfelle vil detaljregler i EU-/E@S-direk-
tivene utgjare et viktig bakteppe ved tolkningen og anvendelsen av bestemmelser i finans-
foretaksloven.

Som nevnt i pkt. 1.2.1 foran er et trekk ved utviklingen i de senere ar at sekundeerlov-
givningen stadig oftere inneholder betydelige innslag av bestemmelser basert pa prinsip-
pet om sterst mulig harmonisering av medlemsstatenes lovgivning. Dessuten er det ogsa
pa finansomradet vedtatt en del sekundarlovgivning i form av forordninger.

Forordninger som inkluderes i E@S-avtalen, ma derfor i Norge gjennomfores ved en
egen lov eller forskrift som generelt gjor forordningen og bestemmelsene i den til norsk
rett (inkorporasjon). Dette omfatter sa vel forordninger som er fastsatt av EU-parlamentet
og EU-radet, som forordninger fastsatt — i samsvar med delegasjonssystemet — av EU-
kommisjonen. I det hele er det i senere &r gjennomfoert en vesentlig utbygging og moderni-
sering av EUs regelverk pa finansomrédet, seerlig pa bakgrunn av internasjonaliseringen av
kapital- og finansmarkedene. Det er prinsipielt viktig at det samtidig dreier seg om sekun-
deerlovgivning som i skende grad inneholder til dels vide fullmakter for EU-kommisjonen
til 4 fastsette utfyllende forskrifter. Det er saledes formelt og reelt gjennomfert vidtgaende
endringer av EUs lovgivningspraksis pa finansomradet.

Omfattende delegasjon av kompetanse fra EU-parlamentet og EU-radet til EU-
kommisjonen inngar som et viktig element i de ulike lovtiltak som er gjennomfert fra EUs
side i drene etter finanskrisen 1 2007/2008. Seerlig kredittinstitusjonsdirektivet, forsikrings-
direktivet og krisehandteringsdirektivet inneholder et betydelig antall bestemmelser om
delegasjon av lovgivningsmyndighet. Hovedformalet er 4 oppna forenkling og effektivise-
ring av lovgivningsprosedyrene. Dette er ansett nodvendig béde for & fa gjennomfort hurtig
tilpasning av regelverket til utviklingen pa finansomradet og — kanskje serlig - for gjennom
et nytt forskriftsverk 4 sikre at bestemmelsene i sekunderlovgivningen pa finansomradet i
praksis blir gjennomfert, tolket og anvendt pa en i hovedsak enhetlig mate i de ulike med-
lemsstater. Endringene i EUs lovgivningspraksis har ogsa etter hvert fort til en betydelig
okning i omfang av det EU-/EQS-fastsatte regelverket, og regelverket pa finansomradet
fremtrer i dag som et meget omfattende lov- og forskriftsverk felles for E@QS-statene, se ogsa
pkt. 1.2.2 foran. Det vises ellers til Finanstilsynets oversikt over regelverksarbeid i E®S.>”

I denne sammenheng vises det til at Banklovkommisjonen la vesentlig vekt pa & utforme
finansforetaksloven pé en slik mate at det systematiske og lovtekniske opplegget gjorde den
robust nar det gjelder etterfolgende endringer i EU/EQ@S’ sekunderlovgivning pa finans-

37 Se Finanstilsynets temainformasjon om regelverksarbeid i E®S.
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omradet. Erfaringen hittil er at EU forholdsvis hyppig foretar atskillige endringer i sin
sekundeerlovgivning, og at disse endringene fortlopende blir inkludert i E@S-avtalen. Det
systematiske og lovtekniske opplegget for finansforetaksloven er derfor utformet for & vaere
tilstrekkelig fleksibelt til at fremtidige endringer i EU-/E@S-regelverket lar seg innarbeide
iloven pa en mate som ikke innebeerer noe brudd med hovedstrukturen. En del av endrin-
gene har imidlertid vist seg og mé ventes & gjelde enkeltheter eller for gvrig ha en karakter
som tilsier at de har kunnet og vil kunne gjennomferes ved forskrift, og det er ved utfor-
mingen av finansforetaksloven tatt hensyn til dette.

1.3.3 Kort om forholdet til EUs finanstilsynsmyndigheter

De europeiske tilsynsmyndigheters rolle i den samlede regulering av det indre finans-
marked har vist seg problematisk for E@QS-statene. Dette er imidlertid lost ved en avtale
mellom EU-kommisjonen og de tre EFTA-statene, hvor det bla. er avtalt at bindende
vedtak i tilsynsspersmal rettet mot tilsynsmyndigheter og private parter i E@S-/EFTA-
statene skal treffes av EFTAs overvakingsorgan basert pa utkast fra den relevante EU-
tilsynsmyndigheten, jf. ogsé E@S-finanstilsynsloven.?® Dette opplegget innebeerer imid-
lertid ikke at EU-direktiv og -forordninger med slike overnasjonale forutsetninger som
inkluderes i E@S-avtalen, kan settes i kraft fra samme tidspunkt for EFTA-statenes lovgiv-
ning. Det krever at lovgiver i EFTA-statene samtykker til inkluderingen og séledes hever
sitt konstitusjonelle forbehold, jf. E@S-avtalen art. 103. Det er forst da rettsaktene trer
i kraft for E@S-omréadet, sml. gjennomferingen av kredittinstitusjonsdirektivet og CRR-
forordningen i norsk rett, hvor Stortinget allerede i juni 2019 samtykket til inkluderingen
av regelverket i E@S-avtalen, og hvor bdde Finansdepartementet og Finanstilsynet hadde
utferdiget nedvendige tilpasninger til full gijennomfering av regelverket, men hvor gjen-
nomferingen i norsk lovgivning lot vente pa seg til de ovrige EFTA-statene hevet sine kon-
stitusjonelle forbehold. Nedvendige lovendringer og utfyllende forskriftsverk til gjennom-
foring av regelverket kom forst pa plass i desember 2019, jf. lovendring 13. desember 2019
nr. 79 og forskriftsendring 19. desember 2019 nr. 2111.

1.4 Tilsynsmyndigheter og utfyllende regelverk

1.4.1 Gjennomforing og ivaretakelse av finansforetakslovens regelverk
Finansforetaksloven herer under Finansdepartementets ansvarsomrade, og gjennom ulike
delegeringsforskrifter giennomferes lovens regler av bade Finansdepartementet og Finans-
tilsynet. De fleste forhold i finansforetaksloven som krever tillatelser eller samtykker, er
som utgangspunkt delegert til Finansdepartementet. Gjennom serlig delegasjonsforskrif-
ten er Finansdepartementets myndighet til & treffe enkeltvedtak i stor grad delegert videre
til Finanstilsynet. I samsvar med normal delegasjonspraksis gjelder imidlertid ikke dette for
saker av viktighet og/eller prinsipiell karakter, herunder ogsé dersom saken reiser enkelt-
spersmél av viktighet og/eller prinsipiell karakter. Saker av viktighet og/eller prinsipiell
karakter skal oversendes departementet for avgjorelse etter saksforberedelse hos Finanstil-
synet. Delegasjonen til Finanstilsynet gjelder heller ikke myndighet til 4 fatte vedtak som

38 Jf. Prop. 100 S (2015-2016) pkt. 2.4. Se ogsé Jorgen Keiserud i Rettsdata Norsk Lov-
kommentar, stjernenote til lov om EQ@S-finanstilsyn.
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gjelder finansforetak av saerlig betydning. Ut over dette er det heller ikke uvanlig at Finans-
departementet gir fullmakt til Finanstilsynet til & treffe vedtak i saker som ikke er omfattet
av delegasjonsbestemmelsene i delegasjonsforskriften.

For ovrig forer Finanstilsynet tilsyn med de ulike finansforetak som omfattes av loven,
jf. finanstilsynsloven § 1. Dette innebeerer bl.a. at Finanstilsynet skal se til at de ulike finans-
foretakene virker pa en hensiktsmessig og betryggende mate i samsvar med finansforetaks-
lovens regler og forskrifter gitt i medhold av loven, samt den hensikt som ligger til grunn
for finansforetakenes opprettelse, formal og vedtekter, jf. finanstilsynsloven § 3 forste ledd.
Her vil serlig formélsbestemmelsen i finansforetaksloven § 1 om finansiell stabilitet veere
et viktig grunnlag for tilsynets vurderinger. Finanstilsynet skal dessuten serge for at finans-
foretakenes virksomhet ivaretar forbrukernes interesser og rettigheter. I den grad finans-
foretakene ikke oppfyller de ulike regler og krav som foelger av finansforetaksloven og for-
skrifter i medhold av loven, har Finanstilsynet bl.a. hjemmel til & pilegge finansforetaket
a stanse virksomheten, jf. finanstilsynsloven § 4a forste punktum. Bestemmelsen ma sees i
sammenheng med Finanstilsynets delegerte myndighet til a kunne tilbakekalle, endre eller
sette nye vilkér for en tillatelse etter finansforetaksloven, jf. finansforetaksloven § 3-7 og
delegasjonsforskriften.

Norske tilsynsmyndigheters oppgaver er i drenes lop tilpasset prinsippet om skille
mellom hjemstats- og vertsstatstilsyn som ligger til grunn for EU/E@S’ finanslovgivning
og - som nevnt ovenfor — den rolle i reguleringen av et indre finansmarked som de fire
europeiske tilsynsmyndigheter etter hvert er tillagt. Finanstilsynet deltar ogsé regelmessig i
samarbeidet mellom de nasjonale tilsynsmyndigheter som er organisert innenfor rammene
av det europeiske finanstilsyn, ogsd ved utarbeidelsen av standarder og retningslinjer for
tilsynspraksis.

1.4.2 Utfyllende regelverk

1.4.2.1 Forskrifter

Finansforetaksloven angir hovedreglene for finansforetakenes virksomhet. Dette ma sees i
sammenheng med at en sentral mélsetning i den nye finanslovgivningen har veert & etab-
lere et oversiktlig og brukervennlig rammeverk for finansforetakene som samtidig er av
langsiktig og generell karakter. En slik malsetning kunne vanskelig nds med mindre bade
sentrale og ellers viktige deler av regelverket i hovedsak ble forankret i lov. Det er imidlertid
ikke til & unngé at en lovgivning av dette omfang ogsé ma inneholde en god del hjemmels-
bestemmelser for 4 imgtekomme behovet for at mer detaljerte regler og fortlopende oppda-
terte regler pa ulike omréader skal kunne fastsettes ved forskrift. Behovet for forskrifter har
serlig vist seg pa omrader hvor EUs regelverk er fastsatt ved vedtak av EU-kommisjonen
for & dekke behov for omfattende utfyllende regelverk med hoy detaljeringsgrad, f.eks. nar
det gjelder kapitaldekningsregelverket, eller behov for tidsmessig tilpasning av regelverket
til markedsutviklingen, herunder saerlig utviklingen i EUs delegerte finanslovgivning. Pa
samme vis som EUs direktiv er hovedlinjene i lovverket det sentrale i finansforetaksloven,
og loven vil derfor i stor grad ogsa virke som en rammelov hvor utfyllende regler — pa lik

39 Jf. eksempelvis sammensléingen mellom DNB Forsikring og SpareBank 1 Forsikring
til et nytt skadeforsikringsselskap, Fremtind Forsikring, i 2019.
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linje med forordninger og kommisjonsfastsatte forskrifter — er inntatt i forskriftsverket.
Dette henger ikke bare sammen med at forordninger og kommisjonsfastsatte forskrifter
som regel har en slik detaljgrad at de som regel ikke egner seg a bli regulert i lovs form, men
ogsa med at slike regler skal gjelde direkte som del av norsk lovgivning omfattet av EQS-
avtalen, og forskriftsformen er mest vanlig og mest effektiv for slik inkorporasjon, se ogsa
pkt. 1.3.2 foran.

Nér det gjelder kompetansen til a fastsette utfyllende regler i form av forskrifter, er
lovens system at denne kompetansen er lagt direkte til departementet. Dette mé sees i
sammenheng med at dette er kompetanse som trolig ville ha blitt delegert til departemen-
tet i forbindelse med ikraftsetting av loven, og det ble under lovarbeidet ansett som mer
oversiktlig & legge kompetansen direkte til det organ som skal uteve kompetansen. Det
vises til note 1.1 til § 1-7, hvor forholdet mellom lov og forskriftsregulering er nermere
behandlet.

Hovedforskriften til finansforetaksloven er finansforetaksforskriften, som tradte i kraft
1. januar 2017, og som erstattet ca. 50 forskrifter fastsatt etter den tidligere lovgivningen.
Finansforetaksforskriften utgjor saledes et meget viktig utfyllende regelverk til finansfo-
retaksloven. I tillegg er de omfangsrike reglene om kapital- og solvenskrav for banker og
forsikringsforetak etter EUs finanslovgivning inntatt i seerskilte forskrifter. I s4 mate utgjor
den norske CRR/CRD IV-forskriften og Solvens II-forskriften et viktig regelsett for slike
finansforetak. Det samme gjor en del forskrifter pd andre omrader, bl.a. pensjonsforetaks-
forskriften for pensjonsforetak. Denne forskriften vil for evrig bli betraktelig utvidet ved
gjennomfering av andre tjenestepensjonsdirektiv i norsk rett, som er ventet a skje i lopet
av 2020.

1.4.2.2 Forholdet til EUs forordninger og kommisjonsfastsatte forskrifter

En stor del av EUs omfattende forskriftsverk og forordninger gjennomferes som regel ved
inkorporasjon gjennom henvisning til den aktuelle rettsakten i forskrift. Som felge av de
arbeidsoppgaver som er tillagt EUs finanstilsynsmyndigheter ved gjennomferingen av EUs
ulike direktiv og forordninger de senere ér, har en rekke direktiv og forordninger statt pa
vent i EQS-komiteen inntil det ble funnet en losning mellom EU og EFTA-statene, se pkt.
1.3.3 foran. For Norge var det viktig at utgvelse av myndighet tillagt EUs finanstilsynsmyn-
digheter ble gjort pa en méte som ville veere i samsvar med Grunnloven og med det to-
pilarsystem som ligger til grunn for E@S-avtalen. Hovedpunktene i det omforente oppleg-
get som ble fremforhandlet mellom EU-kommisjonen og de tre EFTA-statene, er inntatt i
Prop. 100 S (2015-2016) pkt. 2.4 s. 13 flg.

I perioden med dreftelser av mulige E@S-tilpasninger til EUs finanstilsynssystem har
imidlertid norske myndigheter lagt stor vekt pa a serge for at rammeverket for norske
finansforetak materielt sett tilsvarer EUs regelverk. Finansforetaksloven har derfor i stor
grad veert utformet, og endret i de senere ar, for materielt sett & kunne motsvare det ram-
meverket som europeiske finansforetak har veert underlagt. Nér det gjelder forordninger
og kommisjonsfastsatte forskrifter som ogsa har statt pa vent som folge av dette forholdet,
har norske myndigheters tilneerming dels vert & utforme forskrifter som materielt sett til-
svarer regelverket, og dels 4 foreta en slags inkorporasjon av slike regler ved uformell over-
settelse, men med samme systematikk og artikkelnummeringer. Dette gjaldt bl.a. forskrift

62



1.4 Tilsynsmyndigheter og utfyllende regelverk

om utfyllende regler til finansforetaksforskriften kap. 20, som gjelder gjennomferingen av
delegerte rettsakter til EU-kommisjonen etter krisehandteringsdirektivet. Da krisehandte-
ringsdirektivet formelt tradte i kraft 1. januar 2020, ble det imidlertid foretatt en endring av
forskriften, jf. forskriftsendring 17. januar 2020 nr. 61, slik at flere av rettsaktene na er gjen-
nomfert ved henvisning til den aktuelle rettsakten, se ogsa finansforetaksforskriften § 20-2
forste ledd, hvor tilsvarende grep ble gjort. Det samme gjelder CRR/CRD IV-forskriften,
hvor CRR-forordningen med tilhgrende ulike kommisjonsforordninger ble inkorporert
ved henvisning gjennom forskriftsendringen 19. desember 2019 nr. 2111, med ikrafttre-
delse 31. desember 2019.

Ved forskrift 31. oktober 2019 nr. 1447 fikk for evrig Finanstilsynet kompetanse etter
bl.a. finansforetaksloven og forsikringsvirksomhetsloven til & gjennomfere kommisjons-
delegerte rettsakter (niva 2-regelverk) som er inntatt, eller forventet inntatt, i EQS-avtalen
vedlegg IX.

Dersom det tas nasjonale valg i forskrifter, er forutsetningen at utkast til forskrift fore-
legges for Finansdepartementet. I den grad det er behov for ytterligere delegering, even-
tuelt lovendringer, for & gjennomfere slike rettsakter, skal Finanstilsynet foresla nedven-
dige tiltak. Som eksempel pé en slik hjemmel se finansforetaksforskriften § 20-2 annet

ledd.

1.4.2.3 Forholdet til retningslinjer og anbefalinger

Retningslinjer og anbefalinger utarbeidet og fastsatt av EUs finanstilsynsmyndigheter EBA
og EIOPA har til formal & oppna ensartet tolkning, anvendelse og praktisering av bestem-
melsene i direktivene som er gjennomfert i finansforetaksloven. EBA og EIOPA er imid-
lertid ikke pa samme méate som EU-kommisjonen tillagt myndighet til selv & fastsette
utfyllende forskrifter.*® Det dreier seg derfor formelt om ikke-bindende retningslinjer og
anbefalinger, alt fra skjonnspregede standarder til detaljerte regler for tilsyn. Dette mate-
rialet er derfor i liten grad reflektert i finansforetaksloven.

Tanken er imidlertid at retningslinjer og anbefalinger utarbeidet av disse tilsynsmyn-
dighetene normalt skal bli fulgt opp av tilsynsmyndighetene i de enkelte medlemsstater, og
at tilsynsmyndighetene gjennom koordinering og overvaking av tilsynspraksis og utarbei-
delse av en «Single Supervisory Handbook» stort sett vil sarge for at det ogsa vil skje. EBAs
og EIOPAs virksomhet medferer dessuten at det i praksis kan bli vanskelig & skille klart
mellom det materielle innholdet av de enkelte bestemmelser i direktivene og forordningene
og de presiseringer av direktiv- og forordningsfastsatte regler som folger av disse tilsyns-
myndighetenes retningslinjer og anbefalinger. Dette gjor seg serlig gjeldende pa omradder
hvor retningslinjene bade fremstar som detaljerte og til dels avgjerende for en meningsfull
praktisering av bestemmelser i et direktiv eller forordning.

Rent formelt er nasjonale tilsynsmyndigheters tilnaerming og etterlevelse av retningslin-
jene og anbefalingene basert pa et «comply or explain»-prinsipp som innebeerer at tilsyns-
myndighetene innen to maneder etter publisering av de aktuelle retningslinjer skal gi en
forhandserklaering til EBA eller EIOPA om hvorvidt retningslinjene vil bli fulgt eller i til-
felle forklare hvorfor de ikke vil bli fulgt i tilsynspraksis, se EBA- og EIOPA-forordningen

40 Vel & merke i stor grad basert pa utkast fra EBA og EIOPA, jf. pkt. 1.2.2 foran.
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art. 16 nr. 3 annet ledd. I samsvar med gjennomferingen av forordningene i norsk rett, jf.
EQS-finanstilsynsloven §$ 1 og 2, mé derfor Finanstilsynet sorge for at slik forhdndserkle-
ring avgis til EBA innen to méneder etter at EQS-relevante retningslinjer pa bank-, forsik-
rings- og pensjonsomradet er vedtatt og publisert.

I praksis legger Finanstilsynet vesentlig vekt pd de ulike retningslinjer og anbefalin-
ger som disse organene har utarbeidet, og som Finanstilsynet ved sin forhdndserklaering
har bekreftet vil bli tilsynsmessig etterlevet eller fulgt opp. Dette innebeerer i prinsippet at
retningslinjene anses a vere i samsvar med norsk lovgivning som gjennomferer de rele-
vante EU-rettsakter. Forhandserklering om at retningslinjene vil bli etterlevet eller fulgt
opp, skal imidlertid ikke oppfattes som en bekreftelse av at selve ordlyden - det konkrete
innhold - i anbefalingene og retningslinjene ubetinget vil bli lagt til grunn ved utevelsen
og praktiseringen av det lov- og forskriftsverket som slike anbefalinger og retningslinjer
knytter seg til, men at Finanstilsynet vil sorge for - sa langt som mulig - at praktisering
og handhevelse av norske rettsregler pa omréadet vil skje i samsvar med retningslinjene.
I dette ligger at retningslinjene ikke gir uttrykk for en rettslig norm, heller angivelser med
til dels varierende grad av presisjon av hvordan felleseuropeisk regelverk er forutsatt & bli
praktisert av medlemsstatenes tilsynsmyndigheter. I den grad retningslinjene inneholder
detaljerte krav og bestemmelser om hvordan praktisering av regelverket skal skje, vil imid-
lertid Finanstilsynets rom for eget skjonn bli tilsvarende begrenset slik at Finanstilsynets
forhdndserkleering medferer bindinger av egen myndighetsutovelse. Forvaltningsmessige
prinsipper om forutberegnelighet og likebehandling bygger ogsa opp om dette. Prinsipielt
vil det likevel rettslig sett veere opp til Finanstilsynet & fastlegge norsk tilsynspraksis enkelt-
tilfeller.*! Finanstilsynets holdning til serlig EBAs og EIOPAs retningslinjer fremgar som
regel av Finanstilsynets rundskriv eller ulike veiledninger publisert av Finanstilsynet, eller
i temainformasjon pa Finanstilsynets nettsted,*? se ogsa pkt. 1.4.2.4 nedenfor.

1.4.2.4 Forvaltningspraksis

Finansdepartementets og Finanstilsynets forstaelse og praktisering av finansforetakslovens
regler kommer som regel klarest til uttrykk i form av enkeltvedtak eller tolkningsuttalelser.
Seerlig som folge av at det er begrenset rettspraksis og juridisk teori vedrerende forstaelsen
av finansforetaksloven og tidligere lovbestemmelser som er inkorporert i finansforetakslo-
ven, vil forvaltningspraksis vere en viktig rettskilde ved fortolkningen av lovens bestem-
melser. Dette er reflektert i f.eks. kommentarer til ulike bestemmelser i finansforetaksloven
kap. 3 om konsesjonsbehandlingen. Men forvaltningspraksis mé sees i sammenheng med
eventuelle endringer i regelverket og hvilke reelle hensyn som gjor seg gjeldende, serlig pa
grunn av endringer i finansmarkedene som finansforetakene opererer i.

Finanstilsynets rundskriv som er rettet mot de ulike finansforetakene, vil ogsd vere av
betydning for forstaelsen av finansforetakslovens regelverk. Viktig i denne sammenheng
er at Finanstilsynets rundskriv ofte vil fremsta som autorative fortolkere av regelverket, i
tillegg til at de vil gi veiledning og informasjon om Finanstilsynets egen forstaelse av regel-

41 Se ogséd Graver s. 191.
42 Se eksempelvis Finanstilsynets forhold til EBA-anbefalinger her: https://www.finans-
tilsynet.no/regelverk/eba-anbefalinger/eba-anbefalinger/ (sist besokt 19.7.2020).
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verket. Rundskrivene utgis med forholdsvis jevne mellomrom og ma sees i sammenheng
med de hyppige regelverksendringer pa finansomradet og behovet for en ensartet rettsan-
vendelse av finansforetakslovens regelverk. Finanstilsynets rundskriv vil ogsa kunne inne-
holde neermere informasjon om eksempelvis EUs kapitalkravsregelverk, herunder kommi-
sjonsfastsatte forskrifter, og hvordan reglene skal forstas og vil bli praktisert av tilsynet, se
bl.a. Finanstilsynets rundskriv 11/2014 og 10/2015. Det er heller ikke uvanlig at Finanstil-
synet publiserer informasjon direkte p4 sitt eget nettsted om forstéelsen av ulike deler av
finansforetakslovens regelverk.

Finansdepartementets og Finanstilsynets ulike vedtak etter finansforetaksloven er
enkeltvedtak i forvaltningslovens forstand. Slik sett vil ogsd forvaltningslovens regler om
enkeltvedtak fa anvendelse. Dette er reflektert i ulike kommentarer til bestemmelsene i
finansforetaksloven kap. 3 om konsesjonsbehandlingen.

1.5 Forholdet til annen norsk lovgivning

Finansforetakslovens foretaksrettslige regler om finansforetak er i stor grad bygget pa
aksjelovgivningen. Finansforetak som er organisert som aksjeselskap eller allmennaksje-
selskap, vil veere underlagt reglene i aksjeloven eller allmennaksjeloven, med mindre annet
folger av bestemmelser gitt i finansforetaksloven eller i forskrifter gitt i medhold av loven,
jf. finansforetaksloven § 7-4 forste ledd. I tillegg er en stor del av allmennaksjelovens regler
gitt tilsvarende anvendelse for finansforetak som ikke er organisert i aksjeselskaps form, jf.
prinsippet i finansforetaksloven § 7-4 annet ledd. Dette innebzerer at aksjelovgivningens
regler om aksjeselskap vil veere en viktig rettskilde for forstdelsen og anvendelsen av en
rekke av bestemmelsene i finansforetaksloven.

Bestemmelsene i finansforetaksloven om myndighetenes regulering av og kontroll med
finansforetak ma sees i sammenheng med finanstilsynsloven, som gir Finanstilsynet en vid
kompetanse og myndighet til & sorge for & kontrollere at reglene i finansforetaksloven og
tilhgrende forskrifter overholdes.

Forholdet mellom finansforetaket og dets kunder som benytter seg av foretakets pro-
dukter og tjenester, vil i forste rekke veere regulert i finansavtaleloven og forsikringsavtale-
loven. Finansforetak som tilbyr ulike former for betalingstjenester, herunder seerlig banker
og betalingsforetak, vil veere underlagt finansavtalelovens regler og krav, herunder forskrif-
ten om betalingstjenester. For forsikringsforetak — avhengig av foretakets virksomhet - vil
forsikringsavtaleloven regulere de privatrettslige sider av slike foretaks virksomhet. For
livsforsikringsforetak vil pensjonslovene veere forende for store deler av slike foretaks virk-
somhet.

Felles for finansforetakene - og uavhengig av hvilken virksomhetskonsesjon foreta-
ket har - vil reglene i regnskapsloven, hvitvaskingsregelverket og personopplysningslo-
ven danne viktige rammer for og kontroll med finansforetakenes virksomhet ut fra andre
hensyn enn de finansforetaksloven direkte er bygget pa. Det vises bl.a. til at IKT-forskriften
§ 9 stiller krav om avviks- og endringshandtering knyttet til finansforetakenes bruk av
informasjons- og kommunikasjonsteknologi. Etter IKT-forskriften § 9 tredje ledd er det
dessuten stilt krav til hendelsesrapportering til Finanstilsynet, jf. ogsa Finanstilsynets rund-
skriv 15/2009 om rapportering av IKT-hendelser. Ogsa reglene i gjeldsinformasjonsloven
innebeerer plikter for visse finansforetak.

Nar det gjelder vedtak truffet av myndighetene, forst og fremst Finansdepartementet og
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1 Bakgrunn

Finanstilsynet, vil som nevnt i pkt. 1.4.2.4 foran forvaltningsloven f4 anvendelse, herunder
reglene om enkeltvedtak som gir rett til dokumentinnsyn, begrunnelse og klage. Viktige
enkeltvedtak innenfor finanssektoren vil vaere vedtak om tillatelse til & drive finansvirk-
sombhet eller vedtak om tillatelse til sammenslding eller deling av finansforetak eller etab-
lering av et finanskonsern, jf. serlig finansforetaksloven kap. 3, 12 og 17.
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2 Loviorarbeider, litteratur og
kildebruk

2.1  Forarbeider til finansforetaksloven

Lov om finansforetak og finanskonsern (finansforetaksloven) ble vedtatt i april 2015.
Loven er et resultat av Banklovkommisjonens lovarbeid pa finansomradet siden 1990-tal-
let, dels ved utforming av nye regler for de ulike finansforetakene og dels ved samordning
av reglene, se pkt. 1.1.2 foran. Banklovkommisjonen avga i mai 2011 sin utredning om ny
finanslovgivning, jf. NOU 2011: 8 Bind A og Bind B. P4 bakgrunn av denne utredningen
fremmet departementet en proposisjon — Prop. 125 L (2013-2014) - som i det alt vesentlige
la til grunn Banklovkommisjonens forslag til konsolidert lov for finansforetak og finans-
konsern. Proposisjonen ble fremmet ved kgl.res. 20. juni 2014. Stortingets finanskomité
avga sin innstilling 10. februar 2015, jf. Innst. 165 L (2014-2015). Finanskomiteens inn-
stilling ble behandlet og vedtatt av Stortinget etter forste og andre gangs behandling hhv.
26. mars og 7. april 2015, jf. lovvedtak 57 (2014-2015). Loven ble sanksjonert ved kgl.res.
10. april 2015 som lov nr. 17.

I NOU 2011: 8 Bind B er det inntatt utforlige bemerkninger til de enkelte paragrafer i
kommisjonens lovutkast. I proposisjonen ble det foretatt en del redaksjonelle endringer og
oppfelginger av heringsinstansene innspill, og disse ble i en viss grad kommentert, se Prop.
125 L (2013-2014). For forstaelsen av bestemmelsene i finansforetaksloven er det imidler-
tid viktig & veere oppmerksom pé at loven pa flere og vesentlige omréder fremstar som en
videreforing av tidligere regler i den foretaksspesifikke finanslovgivningen, og at for forsta-
elsen av slike bestemmelser vil det veere nodvendig & gé tilbake til forarbeidene til de aktu-
elle finanslovene. P4 visse omréader fremstar finansforetaksloven som en konsolidert lov-
givning av tidligere lovgivning pé finansomrddet som kan g& over hundre ar tilbake i tid.
Flere av de tidligere bestemmelsene som er viderefort i finansforetaksloven, har sitt opphav
fra nyere finanslovgivning, slik som reglene om strukturendringer som ble inntatt i tidl.
finansieringsvirksomhetslov i 2009, mens andre bestemmelser har sitt opprinnelig opphav
i regler tilbake til 1910- eller 1920-tallet, som gradvis er forflyttet til moderniserte utgaver
i senere lovgivning.

Selv om det i Banklovkommisjonens bemerkninger til de enkelte bestemmelser som
videreferer tidligere regler, i noen grad er foretatt en oppsummering eller gjentakelse av
bemerkningene fra tidligere lovforarbeider, ble det ogsa av hensynet til omfang og oversikt
istor grad kun gitt en henvisning til tidligere relevante forarbeider. Det vil saledes foreligge
mange uttalelser i tidligere lovforarbeider og i eldre juridisk teori som vil veere av interesse
for forstéelsen av en rekke av bestemmelsene i finansforetaksloven, men som i dag til dels
kan veere vanskelig tilgjengelige. Det er forsgkt a ta hensyn til dette i kommentarutgaven
ved at slike uttalelser til dels er gjengitt eller til dels vist til ved klare referanser, se ogsa pkt.
3.2 nedenfor om den tekniske utformingen av kommentarene i kommentarutgaven.
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2.2 Praksis, litteratur og andre kilder

2.2.1 Praksis

Det foreligger begrenset med rettspraksis av betydning og interesse for tolkningen av lov-
regler pa finansomrédet. Dette henger sammen med at det ved anvendelsen av utpre-
get offentligrettslige regelverk som regel ikke vil oppstd spersmal om betydningen av en
bestemmelse i relasjonen mellom to private parter. Nar hovedsubjektene etter finansfore-
taksloven er private foretak pa én side og offentlige myndigheter pa den annen, vil usikker-
het og tvil om lovens rekkevidde og tolkning som regel kunne lgses ved klage til overord-
net organ, hvor temaene i forste rekke vil gjelde anvendelsen av forvaltningsrettslige regler
og prinsipper, som f.eks. om det er gitt en fyllestgjorende begrunnelse, om det er tatt uten-
forliggende hensyn, eller om vedtaket er i strid med EQ@S-rettslige forpliktelser. Uklarhet
om betydningen eller rekkevidden av en lov- eller forskriftsbestemmelse vil som regel ogsa
sokes lost gjennom ulike tiltak fra offentlige myndigheter, f.eks. i form av rundskriv, veiled-
ninger, tolkningsuttalelser eller likelydende informasjonsbrev til finansforetak som driver
samme type virksomhet.

Rundskriv som gir uttrykk for gjeldende rett, vil ofte vaere bygget pa fast praksis i
Finansdepartementet eller Finanstilsynet, men vil ogsa kunne gi uttrykk for synspunkter
som vil gi grunnlag for ny praksis fra myndighetenes side. Rundskriv har derfor naturlig
nok en viktig rettskildemessig betydning, men i den grad det i rundskriv blir gitt uttrykk
for hvordan en konkret bestemmelse skal fortolkes, ma dette, som pé andre rettsomréder,
avstemmes mot rettsanvenderens egen oppfatning basert pa bestemmelsens ordlyd, for-
arbeider, praksis og reelle hensyn. En annen sak er at i praksis vil adressatene i rundskri-
vet, forst og fremst finansforetakene, ofte fole seg bundet til & legge til grunn de foringer
og synspunkter som fremgér av rundskrivet. P4 denne maten oppnar Finanstilsynet ikke
sjelden en effektiv styring av rettsanvendelsen av finansforetaksloven.** Det samme gjelder
i stor grad for de veiledninger e.l. som Finanstilsynet publiserer pa sitt eget nettsted.

I den grad det foreligger forvaltningspraksis i form av serlige tolkningsuttalelser til
et konkret forhold eller spersmél, vil dette veere et viktig utgangspunkt dersom ordlyden
eller forarbeidene ikke gir et tilstrekkelig klart svar. Myndighetenes holdning kan imidler-
tid endre seg i takt med finansmarkedet og utviklingen i finansnzringen for gvrig, og det
bor derfor utvises varsomhet med 4 tillegge slike uttalelser mv. for stor rettskildemessig
betydning. Tilgangen til ulike uttalelser og vedtak er for gvrig, som tidligere nevnt, ofte et
problem, noe som henger sammen med at mange av Finanstilsynets uttalelser er knyttet
til foretak og saksforhold som er unntatt offentlighet. Det bor derfor vurderes & legge til
rette for et register hvor uttalelser og vedtak fra Finansdepartementet og Finanstilsynet blir
tilgjengelig, noe som vil kunne bidra til mer forutberegnelighet for finansforetakene med
hensyn til myndighetenes praktisering av finansforetaksloven og ikke minst kunne redu-
sere Finanstilsynets arbeid med & utforme og besvare henvendelser som i mange tilfeller
har fatt sin avklaring gjennom tidligere (ukjent) praksis og uttalelser.

I de senere ar har EUs finanstilsynsmyndigheter, serlig EBA og EIOPA, kommet med
uttalelser og retningslinjer vedrerende EUs finanslovgivning, jf. pkt. 1.2.3 foran. Disse er
direkte ikke bindende for norske myndigheter, men vil kunne veere forende for Finanstil-

43 Eckhoff/Smith s. 149.
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synets praksis i samsvar med de synspunkter som fremgér av pkt. 1.4.2.3 foran. Kjennskap
til slike uttalelser og retningslinjer vil derfor ogsa vere av betydning for rettsanvenderes
forstaelse og tolkning av reglene i finansforetaksloven.

2.2.2 Litteratur

Det finnes begrenset med juridisk litteratur i tilknytning til finansforetakslovens bestem-
melser. I den grad finansforetakslovens regler er en videreforing av tidligere regler pa
finansomradet, herunder serlig sparebank- og forretningsbanklovene fra 1961, finansie-
ringsvirksomhetsloven fra 1988 og de institusjonelle deler av forsikringsvirksomhetsloven
fra 2005, vil juridisk litteratur i tilknytning til disse reglene fortsatt veere av interesse. I den
grad uttalelser og oppfatninger i slik litteratur er ansett & vere relevante og av betydning
for tolkningen av nagjeldende bestemmelser i finansforetaksloven, er det vist til denne lit-
teraturen i fotnoter i kommentarutgaven.

Som fglge av aksjelovgivningens betydning for utformingen av en del av reglene i finans-
foretaksloven, og det forhold at et stort antall av bestemmelsene i allmennaksjeloven er
gitt tilsvarende anvendelse for finansforetak som ikke er organisert i aksjeselskaps form, vil
ogsa juridisk teori i tilknytning til aksjelovene veere av interesse. I gjennomgangen av de
ulike bestemmelsene i allmennaksjeloven som er forutsatt & gjelde tilsvarende, er det derfor
i stor utstrekning vist til juridisk teori pa dette omradet.

2.2.3 Andre kilder
En del av finansforetakene har aksjer eller egenkapitalbevis notert pa Oslo Bers, Oslo Axess
eller Merkur Market. For slike finansforetak vil anbefalingen fra Norsk utvalg for eiersty-
ring og selskapsledelse (NUES) vere relevant ved tolkningen av de ulike bestemmelsene
i finansforetaksloven. Anbefalingen fra NUES vil forst og fremst veere viktig for foretak
som ma rapportere iht. Oslo Bors’ regler om lppende forpliktelser for bersnoterte selska-
per. NUES har imidlertid antatt at anbefalingen ogsa kan vaere hensiktsmessig for ikke-
bersnoterte selskaper med spredt eierskap hvor aksjene er gjenstand for regelmessig omset-
ning.** Anbefalingene vil dessuten kunne vere av interesse og betydning for finansforetak
som ikke er organisert i aksjeselskaps form, jf. det forhold at allmennaksjeloven er ansett
som det mest neerliggende regelverket for slike foretak. Men her vil anbefalingen forst og
fremst veere aktuell for de foretak som har utstedt egenkapitalbevis. Anbefalingen er for
ovrig ogsa ansett retningsgivende for aksjeselskaper.

Nearmere om anbefalingens rettskildemessige verdi vises det til Andenzes pkt. 1.6
s. 9-10. I den grad anbefalingen anses aktuell for finansforetak, er det vist til anbefalingen
ulike steder i kommentarene.

44  Anbefalingen fra NUES s. 6.
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3 Utlormingen av
kommentarene

3.1 Kildebruk

Finansforetaksloven har til dels sitt opphav i ulik foretaksspesifikk lovgivning og er til dels
bygget pa regler og prinsipper utviklet siden finansforetakene ble underlagt en egen ram-
meregulering tidlig pa 1900-tallet, jf. pkt. 1.1.1 og 1.1.2 foran. Det innebzerer at for 4 fa
naermere innblikk i bakgrunn, hensyn og formal bak de enkelte bestemmelsene vil det i
mange tilfeller veere nedvendig & ga gjennom tidligere lovforarbeider til slike bestemmelser,
i den grad forarbeidene til finansforetaksloven ikke viser avvikende eller endrede oppfat-
ninger om bestemmelsenes innhold og rekkevidde. Betydningen av forarbeider forsterkes
dessuten ved at det foreligger begrenset med rettspraksis og juridisk litteratur vedrerende
en rekke av bestemmelsene i finansforetaksloven, jf. pkt. 2.2.1 0g 2.2.2 foran. Lovens ordlyd
og forarbeider samt forvaltningspraksis vil derfor bli sentrale rettskilder for forstdelsen og
anvendelsen av bestemmelser i finansforetaksloven.

Et viktig formal med kommentarutgaven er 4 gi brukeren av boken lettest mulig tilgang
til forarbeidene, herunder eldre forarbeider, til de ulike bestemmelsene i finansforetakslo-
ven, for dermed 4 bringe pa det rene lovgivers mening med de enkelte bestemmelsene. Det
samme gjelder for tidligere juridiske vurderinger av bestemmelsene som fortsatt vil kunne
veere av interesse for forstaelsen av deres rekkevidde og innhold. Men et seerlig problem
oppstar i den grad det er gitt felles regler for alle finansforetak basert pa bestemmelser
som opprinnelig var rettet mot enkelte typer finansforetak: Skal forarbeider og droftelser
knyttet til én type finansforetak kunne overfores til de gvrige finansforetak, eller ma det her
foretas et skille i forstaelsen og vektleggingen av forarbeidene? I kommentarene er det - i
samsvar med formalet med selve loven — sgkt & forene tidligere forarbeider og dreftelser
til finansforetak generelt. I den grad loven ikke selv gjor det klart at det ma skilles mellom
finansforetak, vil kommentarene métte anses a gjelde for alle finansforetak, med mindre
sammenhengen gjor det klart at det ma foretas en begrensning mot visse typer av finans-
foretak.

Pa en del steder er det uttrykkelig sagt hvilke finansforetak eller virksomhetsomrader
bestemmelsen er ment & omfatte. For gvrig vil forarbeider fra de ulike lovene pa finans-
omradet kunne gi veiledning for tolkning, forstaelse og anvendelse av en bestemmelse for
de enkelte typer av finansforetak uavhengig av hvilke finansforetak som var omfattet av
de opprinnelige bestemmelsene. Dette har til dels ogsd veert oppfatningen og tilneermin-
gen i forstaelsen av visse bestemmelser i den tidligere foretaksspesifikke reguleringen av
finansforetak.*> Mange av de tidligere bestemmelsene pé finansomréadet har ogsa veksels-
vis veert utformet etter monster av hverandre, noe som ogsé ma tas i betraktning nar den
rettskildemessige verdi av forarbeider og juridisk teori til en spesifikk bestemmelse i tidli-
gere finanslovgivning, skal vurderes.

45 Se f.eks. Melsom/Steen s. 144-45 og Engh s. 71 vedregrende reglene om taushetsplikt
pé bank- og forsikringsomrédet.
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I den grad det dreier seg om lovbestemmelser som gjennomforer regler fra relevante
EU-/E@S-direktiv, vil ogsa dette regelverket bli en viktig rettskilde, herunder hva som
fremgér av formalsparagrafene til de respektive direktivene, samt utfyllende regelverk i
form av kommisjonsforordninger, anbefalinger og retningslinjer. Det samme gjelder for
avgjorelser som er truffet av handhevelsesorganene i EU-/E@S. Dette henger ogsa sammen
med presumsjonsprinsippet: at norsk rett som utgangspunkt antas & veere i samsvar med
Norges internasjonale forpliktelser, jf. ogsi E@S-loven § 2.46

Som felge av EUs finanslovgivnings betydning for utformingen av regelverket i finans-
foretaksloven og tilherende forskriftsverk vil derfor ogsa innsikt i EUs relevante direktiv og
forordninger vere viktig for forstaelsen og anvendelsen av bestemmelser i finansforetaks-
loven. I den grad det dreier seg om regler som gjennomferer ulike bestemmelser i relevante
EU-/EQS-direktiv pa finansomradet, er det derfor i kommentarutgaven ogsa gjennomgé-
ende vist til hvilke bestemmelser i slike direktiv som finansforetakslovens ulike regler er
ment & gjennomfere. Det er ogsa i utstrakt grad vist til de ulike retningslinjer som er utar-
beidet av EUs finanstilsynsmyndigheter, seerlig EBA og EIOPA, fordi de gir et viktig bidrag
til forstdelsen av de ulike direktivbestemmelsene og derav - indirekte — de relevante reglene
i finansforetaksloven, se ogsé pkt. 1.4.2.3 foran.

Ut over dette er det naturligvis ogsé vist til praksis og uttalelser fra tilsyns- og konse-
sjonsmyndigheter av betydning for tolkning av de enkelte bestemmelsene. Slike rettskilder
er imidlertid, som tidligere nevnt, ikke like lett tilgjengelig som eksempelvis domstolsav-
gjorelser, jf. pkt. 2.2.1 foran. Ved siden av forarbeider til bestemmelsene i finansforetaks-
loven er det ogsa vist til aktuelle rundskriv og veiledninger utarbeidet av Finanstilsynet og
andre offentlige organer. Disse vil pa flere omrader gi uttrykk for hvilken praksis som folges
av myndighetene, og i den forbindelse hvordan myndighetene mener en bestemmelse skal
forstas.

Ved tolkningen av de ulike bestemmelsene i finansforetaksloven er det ogsd sett hen
til juridisk litteratur. Som det fremgar av pkt. 2.2.2 foran, er det imidlertid begrenset med
litteratur vedrerende finansforetaksloven. I den grad bestemmelsene i finansforetakslo-
ven videreforer tidligere lovgivning pé finansomradet, og det foreligger juridisk teori som
behandler slike bestemmelser, er det i kommentarene vist til eldre juridisk teori i den grad
den ma anses & ha aktuell verdi. Men ogsé her ma det tas forbehold for oppfatninger og
uttalelser som gjelder bestemmelser som siden er endret, eller hvor det pi det aktuelle
omradet har skjedd endringer i markeds- og tilsynsforholdene som innebeerer at uttalelsen
ikke lenger er like aktuell eller relevant.

Det er ogsa av interesse for forstaelsen og anvendelsen av finansforetakslovens bestem-
melser hvordan disse bestemmelsene er blitt forstatt og implementert i praksis av finansfo-
retakene. I kommentarutgaven er det derfor ogsa — hvor det er relevant — vist til hvordan
bestemmelsene har blitt gjennomfert i vedtektene til de aktuelle finansforetakene. Dette er
seerlig interessant i de tilfeller hvor finansforetaksloven gir anvisning pa alternative méter
lovens bestemmelser kan gjennomferes p4, og gir dermed ogsa et godt innblikk i hvordan
reglene fungerer i praksis.

46 Ot.prp. nr. 79 (1991-92) pkt. 4.3 (s. 4-5).
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3 Utformingen av kommentarene

3.2 Presentasjonen av kommentarene og kildene

I kommentarene til hver paragraf er det i underteksten til paragrafen inntatt en oversikt
over de tidligere lovbestemmelser som er «inkorporert» eller viderefert i paragrafen, samt
eventuelle bestemmelser i EUs regelverk som utgjor «bakteppet» for paragrafen. Lovgiv-
ningen som gjaldt for finansforetaksloven tradte i kraft, var for ovrig ogsa i stor grad en
viderefering av tidligere lovgivning. Eksempelvis var tidl. sparebanklov og tidl. forretnings-
banklov fra 1961 i stor grad en viderefering av tidl. sparebanklov (1924) og tidl. aktie-
banklov (1924). Videre var reglene i forsikringsvirksomhetsloven (for endring ved finans-
foretaksloven) i stor grad en viderforing av tidl. forsikringsvirksomhetslov fra 1988, som
i sin tur bygget pa tidl. forsikringsselskapslov (1911). Henvisning til slike tidligere lover
er bare tatt med hvor dette er ansett & vere av interesse for forstaelsen av dagens regel-
verk.

Hovedforarbeidene til finansforetakslovens paragafer er NOU 2011: 8 Bind B og Prop.
125 L (2013-2014). I den grad den enkelte paragraf innebeerer en viderefering av bestem-
melser i tidligere lovgivning, er det ogsa inntatt henvisninger til forarbeidene til slike
bestemmelser. Men det er ikke funnet hensiktsmessig & gi en samlet oversikt over «eldre»
forarbeider. I stedet er det gitt henvisning til slike forarbeider fortlopende i kommentarene
hvor de anses relevante.

Nér det gjelder gjeldende EU-/E@S-rettsakter pa finansomradet som er implementert
i norsk rett i finansforetaksloven, skal det ogsé bemerkes at norsk finanslovgivning fra
1980-tallet — som finansforetaksloven pa flere omrader videreferer — stammer fra EU-
regelverk som i stor grad ogsa er viderefort i nyere konsoliderte EU-direktiv. Til hver para-
graf er det — s& langt det dreier seg om regler til gjennomfering av ulike EU-/E@S-direktiv
- inntatt henvisninger til hvilke direktiv bestemmelsen gjennomferer. Her er det natur-
lig nok vist til gjeldende EU-direktiv, som eksempelvis har viderefort tidligere EU-direktiv
som ble gjennomfert i norsk finanslovgivning pa et tidligere tidspunkt, og som flere av
paragrafene bygger pa. Alle henvisninger til EU-/E@S-direktiv er imidlertid til konsoliderte
versjoner, med mindre annet er sagt uttrykkelig i kommentarer eller fotnoter.

Endelig bemerkes det at flere av kommentarene er mer eller mindre ordrett hentet
fra bemerkninger og uttalelser i Bankkommisjonens utredning NOU 2011: 8 Bind B. Det
samme gjelder for enkelte av de andre utredningene til Banklovkommisjonen. Ettersom
forfatterne samlet sett har statt for utformingen av de aktuelle utredningene, er terskelen
for 4 bruke sitat og henvisninger lagt noe lavere enn normalt. For ovrig er det gitt konkrete
henvisninger til varderinger og synspunkter av Banklovkommisjonen som antas & ha retts-
kildemessig verdi.

3.3  Begrepsbruk

Finansforetaksloven er utformet med sikte pa & foreta en generell regulering av finansfo-
retak. Begrepet «finansforetak» omfatter imidlertid en lang rekke foretak som béade orga-
nisasjons- og virksomhetsmessig atskiller seg fra hverandre. Dette innebeerer at en del av
reglene og tilknyttede kommentarer ikke alltid vil passe for samtlige finansforetak. Dette
kan folge direkte av finansforetaksloven ved at det for enkelte av reglene er gjort unntak for
visse typer av finansforetak, herunder seerlig betalings- og e-pengeforetak, samt pensjons-
foretak. I kommentarene er ikke dette alltid presisert uttrykkelig, men vil indirekte fremgé
avsammenhengen, serlig ved at det vil kunne veere henvist til EU-/E@S-rettsakter som kun
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