FINANSTILSYNET

THE FINANCIAL SUPERVISORY
AUTHORITY OF NORWAY

Fastsatt av Finanstilsynets styre 24. november 2010




VERDIER

Ved a bidra til finansiell stabilitet og velfungerende markeder spiller
Finanstilsynet en viktig rolle for neeringsliv og forbrukere i Norge.

Var gjennomslagskraft og uavhengighet krever at alle ansatte opptrer
med integritet og har hgy etisk standard. | vart arbeid og i mgte

med andre, skal vi veere:

FAGLIG DYKTIGE OG FRAMTIDSRETTEDE

» Viskal forstd komplekse sammenhenger og risiko.

» Viskal stille hgye krav til egne vurderinger og vedtak.

« Vare beslutninger skal veere fattet pa et faglig godt og objektivt grunnlag.

ENGASJERTE OG MODIGE

» Vi skal utfordre vurderinger og standpunkter internt.

» Viskal ha mot til a fatte og sta lojalt bak vanskelige beslutninger.
» Viskal ha vilje og evne til & forsta og tilpasse oss endringer.

PALITELIGE OG TYDELIGE

» Vare vedtak skal veere forutsigbare og sikre likebehandling.

» Viskal formidle vare vurderinger og vedtak pa en tydelig mate.
« Viskal ta ansvar for vare beslutninger og resultatet av disse.

APNE OG LYDH@RE

« Viskal ha god dialog med tilsynsenheter, bransjeorganisasjoner,
myndighetsorganer, forbrukere og andre interessenter.

¢ Viskal mgte interessenter som gnsker samtale eller diskusjon
med oss om saker som er relevante for vart arbeid.

» Viskal innrette oss slik at offentligheten har tillit til vare vurderinger
og beslutninger.



FORORD

Finanstilsynet gar hvert fjerde &r gjennom strategien sin slik at mél
og virkemidler best mulig er tilpasset de utfordringene som tilsynet
moter. Det er gjennomfort en bred kartlegging av de endringene som
kan forventes i markeder og i lovbestemte rammebetingelser. Videre
er det innhentet erfaringer og synspunkter fra virksomheter under
tilsyn og fra samarbeidspartnere. Strategien er utgangspunktet for
tilsynets drlige virksomhetsplaner, og den blir ogsa iverksatt gjennom

disse planene.

Det lovmessige grunnlaget for tilsynets virksomhet er gitt gjennom

finanstilsynsloven:

Tilsynet skal se til at de institusjoner det har tilsyn med virker pd
hensiktsmessig og betryggende mdte i samsvar med lov og bestemmelser
gitt i medhold av lov samt med den hensikt som ligger til grunn for

institusjonens opprettelse, dens formdl og vedtekter.

Finanstilsynet videreforer hovedmaélene om & bidra til & sikre
finansiell stabilitet og velfungerende markeder. Hovedmal, del-
mél og utforming av virkemidler og tiltak pa ulike omrdder ma ses
i sammenheng. Finanstilsynet vil soke & ivareta hensyn béde til for-

brukere, andre aktgrer og til samfunnet som helhet.

Arene som kommer vil bli preget av at verden har opplevd den
storste finanskrisen siden 1930-tallet. Det er et betydelig behov for
a forbedre regelverk og tilsyn i mange land. Nye internasjonale for-
pliktelser vil stille krav til Finanstilsynet, bade nédr det gjelder regel-
verksarbeid, rapportering, operativt tilsyn og samarbeid med uten-

landske tilsynsorganer. Samtidig som Finanstilsynet mé kunne folge

opp de nye forpliktelsene, er det viktig & sikre nodvendig overvéking

og forebygging av risiko i markeder og enkeltinstitusjoner.

Det er behov for serlig oppfelging av finansnaeringens informasjon
og radgivning til forbrukere om sparing, lineopptak og investeringer,
og pd den madten legge til rette for gode spare- og investerings-
beslutninger. Hovedansvaret for beslutningene mé hvile pd for-

brukerne selv.

Mange av de nye oppgavene vil vere ressurskrevende. Finanstilsynet
kan likevel ikke regne med like sterk vekst som i de senere drene. Det
vil derfor veere ngdvendig bide & effektivisere virksomheten og a

akseptere at ikke alle oppgaver kan gis like hoy prioritet.

Finanstilsynet har i sin tilsynsvirksomhet utviklet en arbeidsform
preget av dialog og kontakt med virksomheter under tilsyn, bade
gjennom bransjeorganisasjoner, mgter og annen kontakt med institu-
sjoner. Finanstilsynet vil bygge videre pa denne dialogmodellen ogsé
i drene som kommer. Tilsynet kan imidlertid bare lgse sine oppga-
ver ved ogsa 4 folge opp uforsvarlig risikotaking og regelbrudd med
kritikk og sanksjoner. Etterlevelse av lover og regler og effektiv hand-

heving av disse er derfor en viktig oppgave for Finanstilsynet.

Oslo 24. november 2010
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Endre Skjorestad Bjorn Skogstad Aamo

Styreleder Finanstilsynsdirektor
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HOVEDMAL

Finanstilsynets hovedmal er a bidra til finansiell stabilitet og velfungerende markeder.

DELMAL

Solide og likvide finansinstitusjoner

God overvaking av risiko i gkonomi og markeder

Forbrukerbeskyttelse gjennom god informasjon og radgivning

. Egnet ledelse og tilfredsstillende virksomhetsstyring i foretakene

Robust infrastruktur som sikrer betryggende betalinger, handel og oppgjar
. Tilstrekkelig og palitelig finansiell informasjon

God markedsatferd

. Effektiv krisehandtering
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HOVEDMAL

Finanstilsynets hovedmal er & bidra til finansiell stabilitet og vel-
fungerende markeder. Bak malene ligger det viktige samfunns-
okonomiske hensyn. Finansiell stabilitet og velfungerende markeder
er nodvendig for 4 sikre tillit til det finansielle systemet, en stabil gko-

nomisk utvikling og for & beskytte brukerne av finansielle tjenester.

I det finansielle systemet stilles kapital fra husholdninger, private
foretak og stater med spareoverskudd til radighet for sektorer med
spareunderskudd og investeringsmuligheter. Aktorene justerer
risikonivéet basert pa evne og vilje til & beere risikoen. Det finansielle
systemet bidrar til 4 gke effektiviteten i fordelingen av samfunnets

ressurser og til gkonomisk vekst.

Finansiell stabilitet innebeerer at det finansielle systemet kan hdndtere
forstyrrelser og uventede sjokk og utfere sine funksjoner slik at det
ikke oppstér store, negative konsekvenser for resten av gkonomien.
Velfungerende markeder bidrar til effektiv fordeling og prising av
kapital og risiko. Det er naer ssmmenheng mellom finansiell stabilitet
og velfungerende markeder. Uten finansiell stabilitet kan ikke marke-
dene fordele kapital og risiko pa en effektiv mate. Dersom fordelingen
av kapital ikke skjer pd en effektiv méte, og risiko blir feilpriset, kan
dette skape finansiell ustabilitet.

Finanskrisen avdekket store mangler ved blant annet regulering og
tilsyn av finansnaringen i mange land, og svakheter i mange finans-
institusjoners risikostyring og virksomhetsutovelse. Dette har svekket
troen pd markedenes selvregulerende evne og fort til omfattende for-
slag til reformer av regelverk og tilsyn. I utformingen av regelverket
veies fordelen av lavere risiko for finansiell ustabilitet mot gkte kost-

nader knyttet til den strengere reguleringen.

Finansiell stabilitet

Finansinstitusjoner, finansmarkeder og den finansielle infrastruktu-
ren utgjer til sammen det finansielle systemet. Stabilitetsproblemer
kan ha sitt opphav i hver av disse delene, men vil ofte utspille seg og

forsterkes gjennom et samspill mellom flere deler av systemet.

Problemer i enkeltinstitusjoner, seerlig i de storre finansinstitusjonene,

kan fore til smittevirkninger til andre institusjoner.

Makrogkonomiske sjokk rammer flere institusjoner samtidig, og har
ofte hatt sitt opphav i ubalanser som har bygget seg opp over tid. For
sterk vekst i eilendoms- og aksjepriser og for lave ldnekostnader kan
fore til for hoyt konsum, for heye investeringer og for store lane-
opptak. Utvikling av store ubalanser og bobler i finans-, vare- og
eiendomsmarkedene er historisk sett en av de sterste truslene mot

finansiell stabilitet. Nar bobler sprekker, vil effekten sld direkte og

umiddelbart inn i gkonomien, og i verste fall kan den bevege seg inn

i en selvforsterkende negativ spiral.

I internasjonale fora har makrotilsyn («macroprudential super-
vision») fitt en mer framtredende rolle. Erfaringene fra krisen var
at myndighetene i for liten grad hadde oppmerksomhet pa utvik-
ling av systemrisiko og mulige tiltak som kunne redusere slik risiko.
Finanstilsynet har lang erfaring med makrogkonomisk overviking
og vurderinger av spersmal knyttet til finansiell stabilitet. Det er
viktig at virkemidler som bygger pd makrotilsyn er samordnet med
virkemidler som benyttes innenfor tilsynet med enkeltinstitusjoner.
Finanstilsynet er godt rustet til & videreutvikle makrotilsynet, blant
annet pa grunnlag av systematiske underseokelser og gjennom tilsynet
med institusjonene i finansmarkedene. Nér det gjelder bruk av virke-
midler for & redusere systemrisiko, ma dette skje i samarbeid med

Finansdepartementet og Norges Bank.

Utvikling av stabilitetsproblemer skaper ofte generell tillitssvikt fordi
det er usikkerhet om problemenes art eller omfang, og fordi det pa
forhand kan veare vanskelig & vite hvilke institusjoner som er mest
utsatt. Det vil ogsd oppsté fare for tillitssvikt og stabilitetsproblemer

dersom infrastrukturen i det finansielle systemet ikke fungerer godt.

Ettersom det finansielle systemet har stor betydning for den real-
okonomiske utviklingen, er institusjonene underlagt et omfattende
regelverk. Regulering av og tilsyn med institusjonenes kapital-
dekning, likviditet, risikostyring og garantiordninger for innskudd
gir ogsa forbrukerne trygghet for bankinnskudd, forsikringskrav og

pensjoner.

Velfungerende markeder

Konkurranse og informasjon er grunnleggende for effektivt funge-
rende markeder. I et velfungerende marked reflekterer markedspri-
ser og markedsrenter de underliggende gkonomiske forholdene,
usikkerheten i gkonomien og markedsakterenes risikotoleranse. For
sterk prisgkning kan skyldes for optimistiske vurderinger av den
framtidige gkonomiske veksten eller undervurdering av risikoen. For
sterk prisgkning blir ofte fulgt av for store prisfall. Irrasjonell prising
og for lave eller for hoye risikopremier bidrar til & forsterke sving-
ningene i gkonomien og forer til redusert effektivitet i allokeringen

av kapital og risiko.

Et velfungerende marked forutsetter god likviditet, tilstrekke-
lig storrelse og lave transaksjonskostnader. Dette gjelder for bank-,
forsikrings-, eiendoms-, verdipapir- og ravaremarkedene. I et vel-
fungerende kapitalmarked blir risiko fordelt slik at de akterene som

er best i stand til & beere ulike risikotyper, barer den, mens aktorer
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som ikke gnsker & ta pd seg en spesiell type risiko, kan sikre seg mot
risikoen. Tilgang til et bredt sett av finansielle instrumenter og risiko-
diversifisering, slik som for eksempel plasseringer i verdipapirfond,
livsforsikringsselskaper og pensjonskasser, bidrar til okt effektivitet
i kapitalallokeringen. Graden av effektivitet i markedene er ogsa
avhengig av hvor godt og sikkert betalings-, avregnings- og depot-

funksjonene fungerer.

Rettidig og presis informasjon og radgivning gjor det mulig for
aktorene & fatte beslutninger som er i trdd med den enkeltes formues-
posisjon, arbeids- og inntektssituasjon og risikotoleranse. For & sikre
tillit til og lik tilgang péd informasjon béde i innhold, tilgjengelighet
og tid, er det innfort omfattende krav knyttet til innhold i prospekter,
foretakenes periodiske og lopende offentliggjoring av informasjon,

samt til revisjon av finansiell informasjon.

Regelverk og tilsyn skal forhindre innsidehandel og annet markeds-
misbruk. En annen del av regelverket skal sikre uavhengighet i rdd-
givningen og pélegger ridgivere og selgere av finansielle produkter
en omfattende informasjonsplikt. P4 eiendomsmeglings- og inkasso-
omrddet ligger det viktige hensyn til forbrukerbeskyttelse bak regu-
leringen av virksomhetsutevelsen. Aktiv oppfelging av at akterene
etterlever lover og regler og effektiv oppfolging av regelbrudd er vik-

tig for & oppna velfungerende markeder.

Behovet for & beskytte forbrukere som sparere, lane- og forsikrings-
takere skyldes at mange av produktene er komplekse, og de oko-
nomiske konsekvensene kan vare betydelige og vanskelige & f over-
sikt over. Insentivsystemene til tilbyderne av finansielle produkter
kan i noen tilfeller veere i konflikt med kundenes interesser og

forutsetninger.

DELMAL

Finanstilsynet skal pése at finansinstitusjoner og verdipapirforetak
har tilstrekkelig kapital til & motstéd uforutsette tilbakeslag. Foretakene
ma bygge opp kapital i gode tider som er tilstrekkelig til 4 mote tap
og verdifall i dype konjunkturnedganger. Det er viktig at kapitalen
er stor nok til at tilliten til institusjonene blir opprettholdt, slik at
ny kapital kan hentes inn og virksomhetene refinansieres ogsé i

nedgangstider. Finanstilsynet skal pdse at finansinstitusjonene har

Finanstilsynet skal analysere og vurdere mulige stabilitetsproblemer
i norsk finansnering pad bakgrunn av utviklingen i norsk og inter-
nasjonal gkonomi, og benytte denne informasjonen i det lppende
tilsynsarbeidet med enkeltinstitusjoner. I makrotilsynet mé en vere
oppmerksom p& mulige ubalanser, bobletendenser og fare for korrek-
sjoner i markeder og skonomisom kan true den finansielle stabiliteten.

Mulige stabilitetsproblemer som folge av smittevirkninger mellom

Finanstilsynet skal gjennom tilsyn med rddgivere og produktleveran-
dorer bidra til at salg og radgivning er trygt og at det passer for den
enkelte kunde. Salg og radgivning mé veere basert pa kundenes for-
utsetninger for & forstd hva investeringer, laneopptak, forsikrings- og

pensjonsprodukter innebarer. Finanstilsynet vil som ledd i arbeidet

tilstrekkelig likviditet og en robust finansiering for 4 kunne opp-
rettholde en normal utlinsvirksomhet ogsé i perioder med svakt
fungerende penge- og kapitalmarkeder. De storre finansgruppene er
viktige for finansiell stabilitet, og i tilsynsarbeidet mé det legges seer-
lig vekt pé soliditet og likviditet i disse. Finanstilsynet skal delta aktivt
i internasjonalt tilsynssamarbeid rettet mot grensekryssende finans-

institusjoner av betydning for norske finansmarkeder.

institusjoner og markeder ma ogsd vurderes. Finanstilsynet skal
kombinere og utnytte informasjon fra tilsyn med enkeltinstitusjoner
og informasjon fra makrotilsyn. Finanstilsynet skal videreutvikle
og aktivt benytte virkemidler for & redusere systemrisiko. Som ledd
i makrotilsynet skal Finanstilsynet utveksle informasjon og sam-
arbeide med Finansdepartementet og Norges Bank for 4 finne egnede

risikoreduserende tiltak.

med forbrukerbeskyttelse folge opp nye europeiske krav til skriftlig
informasjon om spare- og investeringsalternativer for bank-, for-
sikrings- og verdipapirprodukter. Det er videre viktig for forbrukerne
at Finanstilsynet folger opp eiendomsmeglernes atferd og deres over-

holdelse av aktsomhetskrav.



4. EGNET LEDELSE OG TILFREDSSTILLENDE VIRKSOMHETSSTYRING

| FORETAKENE

Finanstilsynet skal se til at foretak under tilsyn har god virksom-
hetsstyring, forsvarlig drift og at virksomheten skjer i samsvar med
gjeldende regler. Finanstilsynet skal kritisk vurdere om virksomheten
bygger pé en forsvarlig forretningsmodell og pése at foretakene aktivt
overvaker og styrer alle viktige risikoer. For finansiell stabilitet er det

viktig at foretakene har gode systemer for risikostyring som grunnlag

for & sikre tilstrekkelig kapital og likviditet. Foretakenes risikostyring
ma ogsa vaere robust og god nok for 4 mete den operasjonelle risikoen.
Egnet ledelse, tilfredsstillende risikostyring og internkontroll skal
bidra til at foretakene overholder atferdsreglene, som er viktige for at

markedene skal fungere godt.

5. ROBUST INFRASTRUKTUR SOM SIKRER BETRYGGENDE BETALINGER,

HANDEL OG OPPGJOR

Finanstilsynet skal bidra til en robust infrastruktur med sikre og
stabile informasjons- og kommunikasjonssystemer. Finanstilsynet
md se til at systemene for betalingstjenester, inkludert nettbank og
kort, er effektive og sikre. Det er viktig at integrerte teknologiske
systemer fungerer betryggende og at risikoen for kriminelle hand-
linger som oppstar ved internettbaserte lgsninger er under kontroll.

Finanstilsynet skal arbeide for at markedsplassene fungerer slik at

investorene kan ha tillit til at markedsprisene pa verdipapirer og
andre finansielle instrumenter er basert pa oppdatert og relevant
informasjon. Finanstilsynet vil se til at oppgjerssystemene er sikre
og effektive, slik at markedet fungerer effektivt og kan tiltrekke seg
investorer. Finanstilsynet skal arbeide for at oppgjers- og register-
funksjoner er innrettet i samsvar med internasjonale standarder og

malsettingen om et integrert europeisk verdipapiroppgjerssystem.

6. TILSTREKKELIG OG PALITELIG FINANSIELL INFORMASJON

Finanstilsynet skal pase at lgpende og periodisk informasjon fra
noterte foretak er tilstrekkelig, pélitelig og rettidig. Det samme gjelder
kvaliteten i offentliggjort informasjon fra institusjoner under tilsyn
og rapportering til myndighetene. Finanstilsynet skal se til at pro-

spekter, finansiell informasjon og annen rapportering er i samsvar med

/. GOD MARKEDSATFERD

Finanstilsynet skal se til at markedene er preget av hensiktsmessige
atferdsregler, effektivt tilsyn og alminnelig god atferd blant akterene.
En forutsetning for velfungerende markeder og betryggende inves-
tor- og forbrukerbeskyttelse er at alle aktgrer overholder lover, for-

skrifter og god skikk. For & oppnd dette, skal Finanstilsynet pa alle

8. EFFEKTIV KRISEHANDTERING

Finanstilsynet skal ha beredskap for & handtere kritiske situasjoner
slik at skadelige ringvirkninger og varige problemer for finans-
sektoren og brukerne av finansielle tjenester unngas. Det skal veere
beredskap for & mote bade uforutsette problemer i enkeltinstitusjoner,
markeder og infrastruktur, og mer omfattende kriser i det finansielle
systemet. Det nere samarbeidet med Bankenes sikringsfond videre-
fores. Finanstilsynet skal gjennomfere regelmessige nasjonale krise-

ovelser, sorge for et godt samarbeid med andre bergrte nasjonale

gjeldende regler, og at revisjonen av foretakene oppfyller formalet og
holder en tilfredsstillende kvalitet. Finanstilsynet skal gjennom sitt til-
syn med regnskapsferere og revisorer bidra til at regnskapsinformasjon
fra neringslivet for gvrig holder en tilfredsstillende kvalitet. Dette har

blant annet stor betydning for bankene og andre kredittgivere.

tilsynsomrader bidra til hey oppdagelsesandel og rask og effektiv
héndheving ved eventuelle regelbrudd. Effektiv og rask handheving
av atferdsreglene, som ogsd omfatter forbudet mot innsidehandel
og kursmanipulasjon, bidrar til at investorer og brukere far tillit til

markedene.

myndigheter, delta i internasjonale krisegvelser og i internasjonalt
tilsynssamarbeid for grensekryssende institusjoner. Finanstilsynet
skal bidra til at garantiordningene, inkludert innskuddsgarantien,
fungerer etter hensikten, og blir praktisert slik at ulempene ved en
krise blir minst mulig for den enkelte kunde. Videre skal Finanstilsynet
ivareta ansvaret sitt knyttet til Beredskapsutvalget for finansiell infra-
struktur (BFI) slik at eventuelle kriser pd dette omrddet kan hdnd-
teres pa en tilfredsstillende mate.
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REALOKONOMIEN OG MARKEDENE

Verdensgkonomien har vart gjennom den alvorligste finanskrisen
siden 1930-tallet. Til tross for at den mest akutte fasen er tilbakelagt,
gjenstar det fortsatt betydelige utfordringer. Det er stor usikkerhet
knyttet til framtidig realskonomisk utvikling, og arbeidsledigheten
har okt kraftig i flere land. Den statsfinansielle stillingen i mange
land ble ytterligere forverret av krisetiltakene som ble iverksatt for
4 dempe virkningen av finanskrisen. Svak gkonomisk utvikling kan
fore til at styringsrentene blir liggende lavt lenge. De store statlige
gjeldsbyrdene og de globale ubalansene medforer usikkerhet og trus-

ler mot framtidig finansiell stabilitet.

Prognosene for norsk gkonomi indikerer en moderat gkonomisk
oppgang de neste drene, men usikkerheten, som serlig er knyttet til
veksten internasjonalt, er stor. Det lave internasjonale rentenivaet leg-
ger en ramme for hvor heyt rentenivaet kan vare i Norge. Dersom
renten blir liggende for lavt for lenge, kan det gi opphav til for sterk
kredittvekst og for sterk prisstigning i eiendomsmarkedene. Samtidig
er det fare for at lonnsveksten blir s& hey at konkurranseevnen til
industrien svekkes. Usikkerheten i de norske verdipapirmarkedene
er hoy, og dette henger naert sammen med usikkerheten knyttet til
veksten i verdensgkonomien og markedsutviklingen internasjonalt.

Banksektoren i Norge har lav eksponering mot aksjemarkedene, men

for livsforsikringsselskaper og pensjonskasser representerer et kurs-

fall i aksjemarkedene en betydelig utfordring.

P4 kort sikt er det lite sannsynlig med en vesentlig gkning av styrings-
rentene. Uro i markedene og sviktende tillit kan imidlertid fere til
okninger i risikopremiene i penge- og obligasjonsmarkedene. Dette
vil gke likviditetsrisikoen og finansieringskostnadene for banker og
ikke-finansielle foretak og gi betydelige kurstap pa kredittobligasjoner
og svekke soliditeten i livsforsikringsselskaper og pensjonskasser. Lave
statsobligasjonsrenter representerer en utfordring for livsforsikrings-

selskapene og gjor det vanskeligere 4 sikre lovede pensjoner.

Boligprisene blir i forste rekke pavirket av utviklingen i hushold-
ningenes inntekter og endringer i det generelle rentenivéet. De norske
husholdningenes gjeldsbelastning er nd historisk hay, og ekte bolig-
lansrenter kan utlgse betalingsvansker i mange husholdninger og
endrede holdninger til kjop av bolig. Inntektsutviklingen til norske
husholdninger og ikke-finansielle foretak er knyttet til veksten inter-
nasjonalt og konkurransekraften til norsk neeringsliv. En tilbakegang
i internasjonal gkonomi som ferer til gkt arbeidsledighet, vil ogsé

kunne gi betalingsvansker i husholdningssektoren.

STRUKTUREN | FINANSMARKEDENE

Det er sannsynlig med en ytterligere konsentrasjon i banksektoren.
I tillegg foreligger det planer om omdanning av sparebanker til
aksjesparebanker. Det kan forventes konsolidering innenfor skade-
forsikring, eiendomsmegling og inkasso. Utskilling av boliglan til
kredittforetak vil trolig fortsette a fore til vekst i markedet for obliga-
sjoner med sikkerhet i boliglin (OMEF).

Utenlandske akterer har betydelige markedsandeler i det norske
finansmarkedet. Veksten i utldn fra nordiske banker har vert sterk,
og den har bidratt til gkt konkurranse. Under finanskrisen falt
kredittveksten fra utenlandske finansinstitusjoner sterkere enn
kredittveksten til norske institusjoner. Finanstilsynet arbeider for
effektiv konkurranse og like konkurransevilkdr for norskeide og
utenlandskeide institusjoner og markedsakterer, og for harmonisert
internasjonal utgvelse av tilsyn med institusjoner og markeder.
Utenlandske finansinstitusjoner og investorgrupper kan ha en lgsere
tilknytning til det norske markedet enn norske akterer. Spesielt i
kriseperioder er det viktig med stabilitet og langsiktighet i aktgrenes

tilpasning. Innenfor rammene som folger av E@S-avtalen mé det

legges vekt pa & sikre utvikling av konkurransedyktig finansvirksom-
het med norsk forankring slik at et stabilt og kostnadseffektivt tilbud
av finansielle tjenester i det norske finansmarkedet blir opprettholdt.

Finanstilsynet vil arbeide for gkt vekt pa vertslandstilsyn.

Infrastrukturen i verdipapirmarkedene vil bli mer kompleks, og kon-
kurransen mellom de ulike aktorene er ventet & pke. Finanstilsynet
mé forholde seg til flere markedsplasser framover. Konkurranse
mellom markedsplassene i verdipapirmarkedet gjor tilsynet med
ulovlig markedsmanipulasjon og innsidehandel mer krevende. I
E@S-omradet er det utviklet systemer som skal ivareta markeds-
tilsynet pa en bedre méte, men det kreves betydelig videreutvikling
pé dette omradet. Internasjonalisering av oppgjers- og clearing-
tjenester er ytterligere aktualisert. Bruken av oppgjerssentraler og
antall oppgjerssentraler i Norge synes & veere gkende. I verdipapir-
oppgjorssystemene og registerforingen har det si langt veert
begrenset konkurranse, men dette vil trolig endre seg. Utviklingen

krever utstrakt koordinering med utenlandske tilsynsmyndigheter.
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Det er stor operasjonell risiko knyttet til drifting av finansinstitu-
sjoner og finansielle infrastrukturforetak. Virksomhetene er kom-
plekse, transaksjonsvolumene heye og aktivitetene er understottet
av systemmessig krevende IKT-plattformer. @kt utkontraktering av
systemer og tjenester til lavkostland gir nye utfordringer i styringen

av institusjonenes operasjonelle risiko. Den fysiske og kulturelle

avstanden mellom finansinstitusjonen og leveranderen gker. Styring
og kontroll med leveranderenes virksomhet blir vanskeligere.
Organisert kriminalitet, blant annet fra utlandet, rettet mot finans-
sektoren er et pkende problem. Konsentrasjonsrisiko som felge av at
samme leverander har mange roller, og/eller betjener dominerende

deler av markedet, er ogsd utfordrende.

ENDREDE RAMMEBETINGELSER

Myndighetene og finansnaringen ma forholde seg til omfattende
regelverksendringer i tiden framover. @kt internasjonal harmoni-
sering av regelverket forer til at stadig flere omrader far felles regu-
lering, samtidig som reguleringene blir mer omfattende og detaljerte.
For Finanstilsynet vil oppgaven veare knyttet til gjennomfering av
reguleringene i norsk regelverk og tilsynsmessig oppfelging av nye

krav.

De nye kapitaldekningsreglene inneberer strengere krav béde til
kapitalnivd og til kvaliteten pd kapitalen. I tillegg blir det innfert
kapitalbuffere for & sikre at kapitaldekningen ikke faller under mini-
mumskravet i nedgangskonjunkturer, serlig etter en forutgdende
periode med sterk kredittvekst. Det blir ogsd innfert et ikke-risiko-
vektet kapitalkrav for & hindre at gjelden blir for stor i forhold
til egenkapitalen, og det legges opp til nye og detaljerte regler pa
likviditetsomradet. Disse kravene legger foringer péd foretakenes sty-
ring av likviditetsrisiko og tilsynsmyndighetenes oppfelging. Det skal
stilles krav til likviditet slik at foretakene kan holde virksomheten i
gang i en viss periode, selv under svart vanskelige forhold i marke-
dene. Kravene skal ogsa sikre en stabil, underliggende finansierings-

struktur. Ogsa pa dette omradet vil reguleringene bli innfert gradvis.

I forbindelse med reformarbeidet etter finanskrisen blir det droftet
skjerpede krav til systemviktige finansinstitusjoner. Qkte kapitalkrav,
intensivert tilsynsmessig oppfolging og mekanismer og regelverk som
gjor eventuell avvikling mulig uten vesentlige skadevirkninger for det
finansielle systemet, er blant tiltakene som blir vurdert. Disse tiltakene
vil i forste rekke rette seg mot grensekryssende finansinstitusjoner

som har stor betydning for stabiliteten i globale finansmarkeder.

I tilknytning til initiativene innenfor krisehdndtering og forslag om
bankavviklingsfond, har EU-kommisjonen foresldtt omfattende end-

ringer i regelverket om innskuddsgarantiordninger.

International Accounting Standards Board (IASB) har foresldtt nye
regler for nedskriving for tap pa finansielle eiendeler, som ogsé dek-
ker tradisjonelle utlan. En forventet tapsmodell vil etter planen bli
innfert i 2014. Reglene kan bidra til & redusere finansinstitusjonenes

medsykliske atferd.

Solvens II-regelverket som dekker forsikringsselskapenes virksomhet,
har vert under utarbeidelse i lengre tid. Med dette regelverket vil det
bli innfert risikobaserte kapitaldekningskrav, krav om egenevaluering
av institusjonenes kapitaldekning, retningslinjer for tilsynsmyndig-
hetenes vurderinger av kapitaldekningen og regler for institusjonenes

offentliggjoring av informasjon om kapitaldekningen.

Innenfor verdipapiromradet er EU-kommisjonen i ferd med a legge
fram forslag til regulering av infrastrukturen i derivatmarkedet,
regulering av shortsalg og «credit default swaps» (CDS) og forbud
mot udekket shortsalg.

I lgpet av strategiperioden vil ogsd gjennomgangen av verdipapir-
markedsdirektivet (MiFID) bli ferdigstilt. Etter norsk regelverk har
bankene og verdipapirforetakene den samme informasjons- og
omsorgsplikten overfor kunder ved radgivning og salg av finansielle
produkter. Utviklingen har vist at ogsd andre typer institusjoner, slik
som forsikringsselskaper og forsikringsformidlere, tilbyr produkter

som i stor grad har samme kjennetegn som de produktene som er



omfattet av MiFID. EU-kommisjonen har tatt initiativ til & utvikle

regler for salg av sdkalte PRIPs («packaged retail investment pro-
ducts») for a sikre at kravene til radgivning og salg av produkter der
kunden har investeringsrisikoen, er uavhengig av produktutforming

og salgskanal.

I strategiperioden vil det bli gkt oppmerksomhet pé pensjonsregler
som folge av at EU-kommisjonen inviterte til offentlig debatt om

framtidige pensjoner og som felge av lovendringer foreslitt i Norge.

INTERNASJONALT SAMARBEID

For Finanstilsynet er det viktig & delta i internasjonale organer bade
for & pévirke regelverksutviklingen og for & fa best mulig forstdelse av

grunnlaget for internasjonale regler.

Det blir nd gjort omfattende endringer i institusjonenes ramme-
betingelser og den internasjonale organiseringen av tilsynsvirksom-

het og tilsynsmetoder.

I EU er tilsynsstrukturen i ferd med & endres, og det blir opprettet et
European Systemic Risk Board (ESRB) som skal ha ansvar for makro-
pkonomisk overviking og som skal gi rdd og anbefalinger knyttet til
oppfelging av systemrisiko. Dagens europeiske tilsynskomiteer skal
erstattes av tre uavhengige tilsynsorganer (European Supervisory
Authorities), som far myndighet til & fatte beslutninger pa tvers av
nasjonale grenser. Hovedansvaret for det daglige tilsynet vil fortsatt
ligge hos de nasjonale tilsynsmyndighetene. P4 nesten samtlige til-
synsomréder skal det gjennomfores nye regler, som mé folges opp
av nasjonale tilsynsmyndigheter. Stadig flere omrader fir en felles og

omfattende regulering. Det vil bli en omfattende harmonisering av

ESRB — Det europeiske radet for systemrisiko

EBA - Den europeiske banktilsynsmyndigheten

tilsynsmetoder og rapportering til myndighetene, og det skal utvikles
nye systemer for lagring og utveksling av markedsdata. Oppfelging
av internasjonalt regelverk og samarbeid stiller derfor gkte krav til

ressurser og kompetanse i Finanstilsynet.

Det stilles ytterligere krav til etablering og drift av tilsynsgrupper
(«supervisory colleges») for grensekryssende banker, forsikringssel-
skaper og verdipapirforetak. Ogsé i det nordiske finansmarkedet er
de grensekryssende institusjonene av stor betydning. Ansvaret for det
lgpende tilsynet vil fremdeles ligge hos nasjonale tilsynsmyndigheter.
Etablering, ledelse og deltakelse i slike tilsynsgrupper vil kreve okt

ressursinnsats fra Finanstilsynet.

Det nye tilsynssystemet etableres fra 1. januar 2011. Finanstilsynet
vil fortsatt ha fast observaterplass i de nye tilsynsorganene European
Banking Authority (EBA), European Insurance and Occupational
Pensions Authority (EIOPA) og European Securities and Markets
Authority (ESMA), mens norsk deltakelse som observator i ESRB vil

veere pd ad hoc-basis.

EIOPA — Den europeiske tilsynsmyndigheten for forsikring og tjenestepensjon

ESMA — Den europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndigheten

1
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VALG OG PRIORITERINGER

Finanstilsynet stdr fortsatt overfor store oppgaver. Den gkonomiske
utviklingen er usikker, og finansneringen vil fd betydelige endringer
i rammevilkdrene. Nye internasjonale regler stiller gkte krav til bade
foretak under tilsyn og til Finanstilsynet. Dette vil kreve noe okte res-
surser 1 strategiperioden. Finanstilsynet har et meget bredt arbeids-
felt og forer tilsyn med hele finansnaringen, samt foretak og akterer
som har stor betydning for norsk naringsliv og okonomien for ovrig.
Virksomheten er i vesentlig grad styrt av ytre forhold som i begrenset
grad kan pévirkes av Finanstilsynet selv. Bestemmelser i regelverket,
blant annet i form av omfattende forvaltningsoppgaver, ma folges
opp. Enkelte omrader, som regnskaps- og revisjonsomrédet, eien-
domsmegling og inkassovirksomhet har forsvarlige tilsynsstandarder
uten behov for vesentlig styrking i perioden. Ogsa for banker, verdi-
papirforetak og -fond er nivaet pa den lgpende tilsynsvirksomheten
styrket de senere arene. Ytterligere ressursmessig styrking mé imid-

lertid vurderes dersom risikobildet blir forverret.

FINANSTILSYNET
SITRATEGI 2010-2014

Finanstilsynet md vere forberedt pa 4 mete andre utfordringer og nye
former for risikoer i strategiperioden. Samtidig skal Finanstilsynet
sikre en tilfredsstillende kvalitet pd sitt tilsyn pa alle omréder og etter-
leve internasjonale tilsynsstandarder. Tilsynsstandarden pd enkelte
omrdder kan imidlertid i perioder reduseres dersom hensynet til

Finanstilsynets hovedmal tilsier omprioriteringer.

Finanstilsynet vil prioritere institusjoner og omrader som har
starst betydning for finansiell stabilitet og velfungerende

markeder.

Strategiperioden vil vaere preget av uvanlig stor usikkerhet knyttet til
utviklingen i gkonomi og finansmarkeder béde internasjonalt og i
Norge. Overvaking, analyse og vurderinger av den gkonomiske utvik-
lingen og stillingen i finansinstitusjonene er viktig for at Finanstilsynet
med sine virkemidler kan bidra til en stabil og velfungerende finans-
sektor. God oversikt over utviklingen i gkonomi og markeder nasjo-
nalt og internasjonalt framstdr som klart viktigere enn for, og er et

sentralt grunnlag for risikobasert tilsyn med enkeltinstitusjoner.

Finanstilsynet vil i strategiperioden legge stor vekt pa makro-

okonomisk overvaking og makrotilsyn.




==

Regelendringene pd viktige tilsynsomrader, inkludert Basel III,
Solvens II og PRIPs, vil kreve betydelig ressursinnsats i strategiperio-
den. Nye og mer omfattende soliditets- og likviditetskrav til banker
og forsikringsselskaper, og nye og detaljerte krav til tilsynsvirksomhet
og tilsynsmetoder initiert fra EU ma folges opp. Bade regelverksut-
vikling og forvaltningsarbeid vil kreve ressurser fra Finanstilsynet.
Deltakelse i det forberedende arbeidet i EU er viktig for kunnskap og
forstdelse av nytt regelverk. Nytten av deltakelse md vurderes i hvert
enkelt tilfelle. For livsforsikringsselskapene vil nye solvenskrav gjore

det nedvendig med tilpasninger av virksomhetsreglene.

Finanstilsynet skal sorge for a felge opp nye internasjonale

krav til institusjoner og tilsyn.

Informasjon og radgivning til forbrukerne om spare-, lane- og forsi-
kringsprodukter er viktig for tilliten til det finansielle systemet og for
at markedene skal fungere godt. Tilsvarende er det viktig med god

markedsatferd.

Finanstilsynet vil legge stor vekt pa investor- og forbrukerbe-
skyttelse i sin virksomhet og serge for at krav og tilsynsaktivi-
tet blir godt kjent.

Iverdipapirmarkedet vil det bli store endringer i infrastruktur og han-
delsmenstre framover. Handelen i norske verdipapirer vil skje pa flere
markedsplasser, og en storre del av omsetningen vil foregé i sakalte
dark pools, det vil si uregulerte og ikke-transparente markedsplas-
ser. Dette skaper betydelige utfordringer, og Finanstilsynet vil folge
utviklingen neye og utvikle tilsynsmetoder som meoter de nye utfor-
dringene. I lopet av de siste drene har Finanstilsynet fatt en betydelig

storre rolle i tilsynet med utstederforetakenes informasjonsgivning.

Finanstilsynet vil ha saerlig oppmerksomhet pa struktur-
endringene innenfor verdipapiromradet og legge vekt pa

god oppfelging av informasjon fra utstederforetakene.

FINANSTILSYNET
STRATIEGI 2010-2014
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BANKER OG @VRIGE KREDITTINSTITUSJONER

Finanskrisen avdekket et behov for & styrke reguleringen av det
finansielle systemet, og som et ledd i dette endrer EU kapital-
dekningsdirektivet. Norske regler og norsk tilsynspraksis har pa
noen omréder vert strengere enn EU-reglene. Sammensetningen av
ansvarlig kapital i norske banker er bedre enn gjennomsnittet i EU,
og gjennom tilsynsarbeidet — blant annet gjennom tilbakemeldingen
pé bankenes risiko- og kapitalvurderingsprosesser — er ogsé kapital-
dekningen blitt heyere i Norge. Det er viktig 4 pdse at bade kapital-
nivaet og kvaliteten pd kapitalen i bankene holdes pé et tilfreds-

stillende nivé. Seerlig for systemviktige banker er dette vesentlig.

Finanstilsynet har valgt & prioritere de storre bankene nér det gjelder
stedlige tilsyn og ved gjennomgang av bankenes kapital- og risiko-
vurderinger. Stedlige tilsyn blir gjennomfort i enkelte mindre banker
basert pd innrapporterte opplysninger eller opplysninger fra andre
kilder. Arlig gjennomgang av kapital- og risikovurderinger fra mindre
og godt kapitaliserte banker blir normalt ikke gjort. Denne priori-
teringen oker risikoen for at eventuelle problemer i mindre banker

ikke blir oppdaget tidlig nok.

Mindre banker har likevel ikke hatt problemer i de senere arene, og
Finanstilsynet vil ha hegy beredskap og effektiv krisehandtering slik
at de samfunnsskadelige virkningene blir minst mulige, dersom slike

problemer skulle oppsta.

Finanskrisen forte til at ogsd de norske bankene fikk likviditets-
problemer. Sammenlignet med banker i andre land har norske banker
forholdsvis hey innskuddsfinansiering, men er likevel avhengige
av markedsfinansiering. Refinansieringsbehovet de nermeste arene
er betydelig. Forslagene til nye kvantitative likviditetskrav fra
Baselkomiteen kan bli en utfordring for norske banker, blant annet
fordi det er lagt opp til en betydelig avkorting av innskudd ved bereg-
ninger av langsiktig finansiering. Ogsa kravet om storre andel likvide
eiendeler med hey kvalitet kan bli en utfordring for norske banker

fordi markedet for lange norske statsobligasjoner er relativt lite.

Det har vert forbedringer i bankenes systemer for styring og kontroll
pé likviditetsomrédet. Likviditetsproblemene under finanskrisen har
fort til at risikoomréddet har fatt gkt oppmerksomhet i bankene og
i Finanstilsynet. Den dokumentbaserte oppfelgingen vil blant annet
baseres pd beregning og overvaking av likviditetsindikatorer, samt
rapportering av de kommende kvantitative kravene. Sammen med
stedlige tilsyn vil dette bidra til at institusjonene legger tilstrekkelig

vekt péd overvéking av likviditetsrisiko.

Under finanskrisen fikk flere internasjonale banker, blant annet
islandske banker, problemer som folge av svakheter i sine forret-
ningsmodeller. Finanstilsynet vil legge vekt pa & avdekke forretnings-
modeller som kan utsette enkeltinstitusjoner og samfunn for ser-
lig risiko. Dette vil skje bade ved konsesjonsbehandlingen og i den

lgpende tilsynsvirksomheten.

Prioriterte oppgaver i perioden

Finanstilsynet skal:

+ identifisere utviklingstrekk i gkonomi, markeder og institusjoner
som kan true finansiell stabilitet

+ gjennomfore felleseuropeiske regler for kapital og likviditet,
og videreutvikle tilsynsmetoder

+ pése at kvaliteten pa kapitalen og kapitalnivaet i bankene er
pé et tilstrekkelig hoyt niva, serlig for systemviktige banker

+ gjennom stedlige tilsyn og oppfelging av interne modeller
pése at institusjonene har forsvarlig styring og kontroll med
kredittrisikoen

+ gjennom dokumentbaserte og stedlige tilsyn folge opp at institu-
sjonene prioriterer styring og overvaking av likviditetsrisiko

+ lede og/eller delta i tilsynskollegier for grensekryssende banker
av betydning for det norske markedet

« sikre forsvarlig forbrukerbeskyttelse gjennom tilsynsmessig
oppfelging av komplekse og nye produkter

» folge opp institusjonenes operasjonelle risiko knyttet til infra-

struktur og oppgjerssystemer samt eventuell utkontraktering

FORSIKRING OG PENSJON

Solvens II-regelverket for forsikringsselskaper vil stille gkte krav
béde til forsikringsselskapene og til tilsynsmyndighetene. Et betyde-
lig antall forsikringsselskaper vurderer & benytte interne modeller til
4 beregne deler av solvenskapitalkravet, og star overfor utfordringer
knyttet til utviklingen av slike modeller. Selskapene har ogsé utfor-
dringer knyttet til de generelle kravene til styring og kontroll som
stilles 1 Solvens II-regelverket. Resultater av stresstester indikerer at

spesielt livsforsikringsselskapene mé legge vekt pé & oke sin kapital.

For Finanstilsynet vil det nye solvensregelverket kreve stor ressurs-
innsats bade for og etter 2013. Finanstilsynet skal utarbeide forslag
til nytt regelverk. Tilsynsvirksomheten er allerede til en viss grad til-

passet de nye kravene, men videre utvikling er nedvendig.

Med gjennomferingen av Solvens II vil systemet for soliditets-
beregninger i livsforsikringsselskapene endres vesentlig. Utformingen

av virksomhetsreglene for livsforsikring gir pd enkelte omrader
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selskapene ekstra utfordringer. Finanstilsynet vil gd gjennom virk-
somhetsreglene i lys av den nye solvensreguleringen med sikte pa a
fremme forslag til endringer pa omrader hvor dette anses som hen-
siktsmessig. Uten tilpasninger i virksomhetsreglene kan en oppleve
at selskapene ma gjore endringer som vil innskrenke ettersporselen
etter ytelsesbaserte pensjonsordninger vesentlig. En overgang fra
ytelsesbaserte til innskuddsbaserte ordninger forer til en gkt fripolise-
bestand i selskapene, og dette gir gkt risiko knyttet til avkastnings-

garantien i et lavrentescenario.

Skadeforsikringsselskapene blir rammet direkte av klimaendringer
som folge av skader forérsaket av ekstremver. De storste skade-
forsikringsselskapene er bevisste pa klimautfordringene. Enkelte av
de mindre skadeforsikringsselskapene i utsatte bransjer kan imidler-

tid veere utsatt for gkninger i erstatningsutbetalinger som folge av

klimaendringer. Risikovurdering i forhold til klima ber integreres

i tilsynsarbeidet.

Prioriterte oppgaver i perioden

Finanstilsynet skal:

+ utarbeide forslag til nytt solvensregelverk, videreutvikle
tilsynsmetoder og godkjenne interne modeller i foretakene

+ gd gjennom virksomhetsreglene i lys av den nye solvens-
reguleringen med sikte pa 4 fremme forslag til endringer

+ integrere risikovurdering i forhold til klima i tilsynet med
skadeforsikringsselskapene

+ lede og/eller delta i tilsynskollegier for grensekryssende
forsikringsselskaper som har betydning for det norske markedet

+ sikre forsvarlig forbrukerbeskyttelse gjennom tilsynsmessig

oppfelging av komplekse produkter i forsikring

VERDIPAPIROMRADET

Informasjon til markedet

Korrekt og dekkende, samt rettidig informasjon om utstedere og
verdipapirer som tilbys, er en forutsetning for et velfungerende
marked og en grunnleggende plikt for utstedere av noterte verdi-
papirer. Dette gjelder periodisk rapportering s vel som lgpende
informasjon om hendelser som kan pévirke markedsaktgrenes vur-
deringer. Aktorenes tillit til informasjonen fra utstederforetak har
stor betydning for investerings- og kredittbeslutninger. Finanstilsynet
vil fortsette & benytte en risikobasert tilneerming i kontrollarbeidet pa
dette omradet. Det er nedvendig med kompetanse og innsikt i bran-

sjer som er sterkt representert pd Oslo Bers.

En forutsetning for innhenting av kapital og bersnotering er at
informasjon i prospekter om foretak og verdipapirer som tilbys er
relevant og dekkende. For investor er pélitelighet, rettidighet og
gjenfinnbarhet av den periodiske informasjonen viktig. Forestdende

endringer i EUs rapporteringsdirektiv for 4 sikre en mer samordnet

FINANSTILSYNET
STRATEGI 2010-2014

lagring og offentliggjoring av informasjonen fra noterte foretak ma fa

en hensiktsmessig gjennomfering i norsk rett.

Godkjenning av prospekter innenfor gjeldende tidsfrister vil veere en
viktig oppgave i strategiperioden. Det vil foreligge nye prospektkrav

som m4d folges opp 1 norsk rett og praksis.

Endringer i internasjonale regnskapsstandarder (IFRS) og skjenns-
messige vurderinger knyttet til verdsettelser av eiendeler og gjeld, repre-
senterer saerlige utfordringer knyttet til den periodiske rapporteringen.
Det er ventet at endringer i reglene for verdsettelse innenfor viktige
omrader som pensjonsforpliktelser, leasing, verdsettelse av forsikrings-
forpliktelser og nedskriving av utlan. Nye regler gir utfordringer for
alle aktgrer: foretak, revisorer, investorer og andre brukere av informa-
sjonen samt tilsynsmyndigheter. Finanstilsynet vil kvalitetssikre fore-
takenes verdsettelser av eiendeler og gjeld gjennom vurderinger av bade

anvendte modeller og forutsetninger i beregningene.



Prioriterte oppgaver i perioden

Finanstilsynet skal:

+ utfore hensiktsmessig og effektiv kontroll av prospekter.

+ viderefore en risikobasert tilneerming i kontrollarbeidet pa
regnskapsomrédet, med serlig vekt pé bransjer som er av stor

betydning pé Oslo Bers

+ kvalitetssikre foretakenes verdsettelser av eiendeler og gjeld
gjennom vurderinger av anvendte modeller og benyttede
forutsetninger

+ folge opp og sanksjonere brudd pa tidsfrister for offentliggjoring
og lagring av den periodiske rapporteringen

+ oppfelging av brudd pé den lgpende informasjonsplikten

VERDIPAPIRHANDELEN

Endringer i infrastruktur og handelsmenstre i strategiperioden vil skape
utfordringer. Seerlig vil et nytt europeisk oppgjorssystem (T2S) innebaere
store endringer for systemene for avregning og oppgjer av verdipapirer
og de nasjonalt baserte verdipapiroppgjerssystemene. En tilknytning til
T2S vil kreve vesentlig endrede rammebetingelser for VPS.

De europeiske verdipapirmarkedene blir fragmentert ved at nye
markedsplasser (multilaterale handelsfasiliteter) har tatt store
markedsandeler fra de tradisjonelle borsene. Det er ventet at denne
utviklingen vil ke for markedet i norske aksjer i de kommende drene.
Fragmenteringen forsterkes ved framveksten av dark pools, hvor sterre

aktorer omsetter store poster uten a pavirke det offisielle markedet.

Fallende transaksjonskostnader resulterer i gkt antall handler. Med
den raske teknologiske utviklingen har dette gitt utslag i en kraftig
pkning i sdkalt programmert/algoritmebasert handel («high fre-
quency tradingy). Slik handel bidrar til gkt likviditet, men gker ogsd
risikoen for at denne praksisen, som er forbeholdt fi og store akto-
rer, kan resultere i markedsmanipulasjon. Det er ogsé en risiko for
at handelsprogrammene kan forsterke naturlige markedsreaksjoner

eller skape unaturlige markedsreaksjoner.

Fragmenteringen av verdipapirhandelen, hvor ingen markedsplass
har en samlet oversikt, skaper store utfordringer i arbeidet med &
avdekke markedsmisbruk. Pressede driftsmarginer hos de tradi-
sjonelle borsene forer til at markedsovervaking ikke blir prioritert pa

samme méte som tidligere, og i gkende grad ma bli en offentlig opp-

gave. Dette kan innebare nye oppgaver for Finanstilsynet i strategi-
perioden. Etter & ha prioritert tilsynet med investeringsradgivning,
som er et forbrukerbeskyttende tiltak, siden ny lovgivning i 2007, har
Finanstilsynet fulgt tettere opp sterre verdipapirforetak med krav til
rapportering og markedsatferd. For & oppna en disiplinerende effekt
for foretakene under ett, er tilsynsmerknadene mer omfattende og
beskrivende enn tidligere. Dette innebzerer ogsé storre grad av mer

offentlighet.

Forvaltningsoppgavene innen verdipapirsektoren er gkende. Ny lov
om verdipapirfond vil gi lovfestede krav knyttet til Finanstilsynets
saksbehandlingstid, blant annet ved vedtektsendringer. Dette vil stille
storre krav til behandlingskapasitet.

Prioriterte oppgaver i perioden

Finanstilsynet skal:

+ folge opp nye rammevilkar for verdipapiromrédets infrastruktur,
blant annet ved & delta i nytt intereuropeisk oppgjorssystem (T2S)

+ videreutvikle spesialkompetanse innen markedsovervéking og
utrede behovet for & anskaffe overvékingssystemer i tillegg til
dagens system for transaksjonsrapportering (TRS)

+ folge opp foretakenes salgs- og rddgivningsvirksomhet som
ledd i en aktiv forbrukerbeskyttelse

+ viderefore praksisen med fyldige og offentlige tilsynsmerknader
pé verdipapiromradet

« styrke og effektivisere saksbehandlingskapasiteten pd

verdipapiromradet
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UTFORDRINGER OG TILTAK PA TILSYNSOMRADENE

REVISORER OG REGNSKAPSFORERE

Det er stilt serlige krav til revisorer som reviderer foretak av allmenn
interesse pd grunn av den betydningen revisjon har for kvaliteten pé
finansiell rapportering. Finanstilsynet vil prioritere tilsynsarbeid ret-
tet mot disse revisjonsselskapene. Det er bare fire store internasjonale
revisjonsnettverk. Bortfall av et av disse vil vaere en utfordring fordi
det for store konsern blir enda feerre tilbydere. Revisors erstatnings-
ansvar har blitt ansett som en av hindringene for 4 fa flere akterer inn
i markedet. En vurdering av om det skal gjennomferes en ansvarsbe-
grensning i norsk rett, ma pdregnes i strategiperioden, blant annet

som fplge av klare anbefalinger fra EU.

Storre grad av internasjonal integrasjon i de store revisjonsnettver-
kene ma metes gjennom en klar handheving av de reglene som gjel-
der i Norge, og gjennom internasjonalt samarbeid. Ogsa annen gren-
sekryssende revisjons- og regnskapsvirksomhet, inkludert tilsyn med
revisorer som reviderer utenlandske foretak som er notert i Norge,
gjor det nodvendig & samarbeide med andre lands revisortilsyns-

myndigheter, blant annet i form av felles inspeksjoner.

Det store antallet revisorer og regnskapsforere er en utfordring som
ma bli mett med hensiktsmessige og effektive tilsynsaktiviteter,
som blant annet tematilsyn, dokumentbasert tilsyn og informasjon.
Samarbeidet med Den norske Revisorforening og Norges Autoriserte
Regnskapsforeres Forening om periodisk kvalitetskontroll vil bli

viderefort.

FINANSTILSYNET
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Lovkravet om at oppdragene skal utferes i samsvar med «god revi-
sjonsskikk» blir hovedsakelig utfylt av internasjonale bransjefastsatte
standarder. EU-kommisjonen har adgang til 4 fastsette revisjonsstan-
darder. En gjennomfering av disse som forskrifter i norsk rett vil fa
betydning for tilsynet med de mindre revisjonsselskapene fordi flek-

sibiliteten i handhevingen av regelverket kan bli mindre.

Det er en utfordring & folge opp regnskapsfererbransjen pd grunn av
ulikheten blant akterene, béde i storrelse og profesjonalitet. Det at
regnskapsforervirksomheten i stor utstrekning er IKT-basert, gjor at
det er aktuelt for norske regnskapsforerselskaper a sette bort deler av
produksjonen sin til lavkostland. I slike tilfeller vil det kunne oppsté

tilsynsmessige utfordringer.

Prioriterte oppgaver i perioden

Finanstilsynet skal:

+ prioritere tilsyn med revisorer i foretak av allmenn interesse

+ trappe opp samarbeidet med revisortilsynsmyndigheter i andre
land

+ prioritere tilsyn med de storste regnskapsforerselskapene, med
seerlig oppmerksombhet knyttet til utkontraktering

+ viderefore samarbeidet med bransjeorganisasjonene om periodisk

kvalitetskontroll
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EIENDOMSMEGLING OG INKASSO

I Norge er eiendomsmeglings- og inkassovirksomhet strengt regulert.
P4 begge omrédene er det klare behov for forbrukerbeskyttelse gjen-

nom detaljert regulering av profesjonsutevernes plikter.

Norge er trolig det eneste landet i verden hvor det skonomiske oppgjo-
ret i forbindelse med eiendomshandler blir handtert av megler og ikke
av landets finansinstitusjoner eller notarialvesen. Eiendomsmeglerne
har ogsa en viktig rolle som garantister for korrekt tinglysing av finan-
sieringsforetakenes pant ved utlan til elendomskjop og i forbindelse
med verdivurderinger av fast eiendom. Det er nodvendig at bransje-
uteverne har gode faglige kvalifikasjoner og rutiner for behandling av
klientmidler. I tillegg til streng kontroll med foretakenes handtering
av klientmidler, er det seerlig viktig & folge opp at meglerne overhol-

der undersgkelses- og opplysningsplikten.

Ogsd i tilsynet med inkassobyréene, legges det stor vekt pa hdndtering
av klientmidler. I tillegg legges det serlig vekt pé at inkassobyrdene
krever korrekte salerer av skyldnerne, samt opptrer pd en korrekt

maéte under inndrivingen.

Prioriterte oppgaver i perioden

Finanstilsynet skal:

+ prioritere tilsynet med behandling av klientmidler

+ viderefore en restriktiv praksis nir personers egnethet blir vurdert
ved tildeling av tillatelser

+ folge opp kvalifikasjonskravene i ny eiendomsmeglingslov og

etablere en klar og forutsigbar forvaltningspraksis

FINANSTILSYNET
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KOMPETANSE OG RESSURSER

Kompetente og engasjerte medarbeidere er Finanstilsynets viktigste
ressurs. Tilstrekkelige og riktige ressurser er viktige forutsetninger for

4 mote utfordringene i drene framover.

Finanstilsynet skal rekruttere, beholde og videreutvikle dyktige

medarbeidere for & mete eksisterende og framtidige utfordringer og

oppgaver.

Finanstilsynet skal veere en attraktiv og inkluderende arbeidsplass.
Det skal vare et faglig godt arbeidsmilje der det blir lagt vekt pa
kompetanseheving og kunnskapsdeling. Personalpolitikken skal veere
tilpasset medarbeidernes ulike livsfaser og skal serge for & ta vare pa

medarbeiderne.

Dette skal tilsynet oppna ved:

+ 4 ha en mdlrettet rekrutteringspolitikk som legger til rette for
4 ansette personer med bransjeerfaring. Rekruttering av nye
medarbeidere skal sikre en hensiktsmessig balanse i alder,
etnisitet og kjonn

+ 4 ha en fleksibel og kompetanseorientert lennsfastsettelse
kombinert med individuelt tilpassede arbeidsordninger

+ alegge bredt til rette for kompetanseutvikling og kunnskaps-
deling. Fysiske arenaer og teknologiske lgsninger for kunnskaps-
deling skal bli viderefert og videreutviklet

+ autvikle og stotte organisasjonens ledere slik at de har kapasitet

til & inkludere, motivere og veilede medarbeiderne

EFFEKTIVISERING

Finanstilsynet har omfattende og krevende arbeidsoppgaver. Dette
forutsetter effektivitet i oppgaveutforelsen samtidig som tilsynet skal

mpte eksterne og interne kvalitetskrav.

Et sentralt mal er redusert saksbehandlingstid gjennom systematisk
forbedring av interne arbeidsprosesser for & effektivisere saksgangen

og samtidig sikre forsvarlig saksbehandling.

Finanstilsynet skal folge opp prinsippene i Grgnn stat og ta milje-
hensyn i egen drift. Dette skal gjores ved & gjennomfere tiltak som
minsker belastningen pd miljoet, og som gir gkt kvalitet i forbindelse

med innkjep, transport, energibruk og avfallshandtering.

Dette skal skje ved:

+ 4 sikre en robust og fleksibel organisasjon som kan handtere
omprioriteringer av oppgaver raskt og omdisponere ressurser
pé tvers av avdelinger og seksjoner

+ dsamordne innrapportering av informasjon fra tilsynsenhetene
slik at den blir lettere tilgjengelig for organisasjonen

+ avidereutvikle dokumenthédndterings-/saksbehandlingslosninger
for 4 effektivisere den interne saksgangen

+ aarbeide for okt grad av delegering av myndighet fra

Finansdepartementet

FINANSTILSYNET
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FINANSTILSYNETS VIRKSOMHET

INFORMASJONS- OG KOMMUNIKASIJONSTEKNOLOGI

Finanstilsynets IKT-strategi skal bidra til at mél kan realiseres og
overordnede satsingsomréder blir prioritert. Gjennom en maélrettet
bruk av sikre og tidsmessige IKT-tjenester skal det skapes nye mulig-

heter for 4 effektivisere og profesjonalisere tilsynsfunksjonene.

Dette skal skje ved:

+ 4 effektivisere intern samhandling gjennom madlrettet bruk
av eksisterende og nye IKT-tjenester til & bearbeide og dele
informasjon

+ anyttiggjore seg IKT-tjenester for & unngd innrapportering
av informasjon som allerede finnes i andre offentlige registre

+ dinnfere nye IKT-lgsninger som bidrar til okt kvalitet og mer

effektive arbeidsprosesser

KOMMUNIKASJON

Finanstilsynets kommunikasjonsstrategi skal stotte opp om organi-
sasjonens hovedmal. Gjennom informasjon skal kunnskapen om og

forstaelsen av Finanstilsynets samfunnsoppgave gkes.

Finanstilsynet legger vekt pd 4 ha gode og apne relasjoner til tilsyns-

enhetene og deres bransjeorganisasjoner.

Dette skal skje ved:

+ & synliggjore og forklare tilsynets rolle for forbrukere, tilsynsen-
heter og andre interessenter, formidle kunnskap om vart interna-
sjonale tilsynssamarbeid, og synliggjore aktiviteter som bidrar til &
beskytte alle typer brukere av finansielle tjenester.

+ 4 skape et godt grunnlag for dialog og samarbeid med tilsyns-
malgrupper og bidra til gode relasjoner gjennom & vere apne,

tydelige, konsistente og presise i all kommunikasjon.

+ & formidle informasjon, kunnskap og analyser som er relevant
for vare malgrupper, og forebygge uheldige hendelser ved &
informere om userigs virksomhet og risikoatferd blant akterene
i finansmarkedet

+ & bruke informasjon som virkemiddel sammen med tilsyn,
regelverksutvikling og forvaltning til & pavirke enheter under
tilsyn, investorer og andre akterer i finansmarkedet til a etterleve
regelverket

+ apublisere tilsynsmerknader og andre premissgivende
dokumenter pé Finanstilsynets nettsted for & bidra til
forutsigbarhet

+ 4 handtere kommunikasjon i kritiske situasjoner pd en mate
som minimerer skadevirkninger

+ 4 legge til rette for god internkommunikasjon for & sikre effektiv

informasjonsflyt, kunnskapsdeling og gode samarbeidsrelasjoner

VIRKEMIDLER

Finanstilsynets virksomhet er omfattende og krever aktiv bruk av
ulike virkemidler, enkeltvis eller i kombinasjon, og i tilsynsarbeidet

blir risiko og vesentlighet prioritert.

For & nd malene sine, benytter Finanstilsynet disse virkemidlene

i tilsynsvirksomheten:

FINANSTILSYNET
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« tilsyn og overvaking
+ forvaltning
+ regelverksutvikling

+ informasjon og kommunikasjon



FINANSTILSYNETS
VIKTIGSTE RELASJONER

Stortinget

4

‘ Regjeringen

‘ Finansdepartementet

‘ Norges Bank ‘ Datatilsynet

Nasjonal
‘ Statistisk sentralbyra ‘ sikkerhetsmyndighet

Oslo Bers og andre
‘ regulerte markeder

Norges vassdrags-
‘ og energidirektorat

Utenlandske
‘ OKOKRIM ‘ tilsynsmyndigheter

FINANSTILSYNET

Internasjonale

Forbrukerradet og
‘ Forbrukerombudet ‘ tilsynsorganisasjoner

‘ Branngysundregistrene ‘ Bransjeorganisasjoner

‘ Konkurransetilsynet ‘ Media/opinion

Tilsynsenheter
Bank og finans
Forsikring og
pensjon
Verdipapirmarkedet
Noterte foretak
Revisjonsvirksomhet
Regnskapsforer-
virksomhet
Eiendomsmegling
Inkassovirksomhet

A

| Forbrukere og investorer |
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