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Lagradsremissens huvudsakliga innehéll

Europaparlamentet och radet antog den 6 maj 2009 direktiv 2009/44/EG
(nedan kallat ”dndringsdirektivet”) om dndring av direktiv 98/26/EG om
slutgiltig avveckling i system for Overféring av betalningar och
vardepapper (“finalitydirektivet”) och direktiv 2002/47/EG om stéllande
av finansiell sdkerhet (’sdkerhetsdirektivet”), vad giller sammanldnkade
system och kreditfordringar. Lagraddsremissen innehaller forslag till
lagédndringar som syftar till att genomfora dndringsdirektivet.

Andringsdirektivets ~ syfte dr att anpassa finality-  och
sakerhetsdirektiven till den utveckling som dgt rum p& marknaden och i
det europeiska regelverket. Fordndringarna innebdr framst att
finalitydirektivets skydd utvidgas till att omfatta d&ven avveckling mellan
samverkande system, och att sdkerhetsdirektivets rickvidd utvidgas till
att avse dven “kreditfordringar” (dvs. vissa penningfordringar) som
sakerhetsobjekt. Dessutom gors flera forenklingar och fortydliganden for
att underlitta tillimpningen av direktiven. Andringsdirektivet medfor att
det dr nodvéndigt att dndra vissa bestimmelser 1 konkurslagen
(1987:672), lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument,
lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion och lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden.

I lagrddsremissen foreslas ocksa vissa andra dndringar dn de som é&r
direkt motiverade av &ndringsdirektivet. Dessa forslag syftar till att
forbéttra det nuvarande regelverket med utgangspunkt i synpunkter som
framforts av vissa remissinstanser.

Lagéndringarna foreslés trada i kraft den 30 juni 2011.
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1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagradets yttrande dver forslag till

1. lag om &ndring i konkurslagen (1987:672),

2.lag om #ndring i lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument,

3. lag om éndring i lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion,

4. lag om #ndring i lagen (1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pé finansmarknaden.



2 Lagtext
2.1

Forslag till lag om éndring 1 konkurslagen (1987:672)

Hirigenom foreskrivs' att 8 kap. 10 § konkurslagen (1987:672) ska ha

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse
8 kap.
10 §°

En borgenidr som innehar 16s
egendom med handpantritt far
sjdlv. ombesdrja att egendomen
siljs pd auktion. En sédan
forsdljning far dock inte utan
forvaltarens samtycke &dga rum
tidigare &n fyra veckor efter
edgangssammantradet. Borgenéren
skall minst en vecka innan han
vidtar atgird for egendomens
forsdljning ge forvaltaren tillfélle
att 16sa in egendomen. Om det &r
fraga om ett fartyg eller gods i
fartyg eller i luftfartyg eller
intecknade reservdelar till
luftfartyg, skall egendomen siljas
exekutivt.

Finansiella  instrument och
valuta far omedelbart siljas eller
realiseras genom avriakning av en
borgendr som har egendomen som
sdkerhet, om det sker pa ett
affarsméssigt rimligt sétt. Bestar
sakerheten av onoterade aktier i
konkursgdldendrens  dotterbolag,
skall borgendren dock forst friga
forvaltaren om konkursboet vill
l6sa in aktierna.

En borgenir som innehar 16s
egendom med handpantritt far
sjilv. ombesdrja att egendomen
siljs pad auktion. En séadan
forséljning far dock inte utan
forvaltarens samtycke 4dga rum
tidigare 4n fyra veckor efter
edgangssammantridet. Borgeniren
ska minst en vecka innan han
vidtar atgird for egendomens
forsdljning ge forvaltaren tillfalle
att 16sa in egendomen. Om det &r
fraga om ett fartyg eller gods i
fartyg eller 1 luftfartyg eller
intecknade reservdelar till
luftfartyg, ska egendomen siljas
exekutivt.

Finansiella  instrument och
valuta far omedelbart séljas eller
realiseras genom avrdkning av en
borgenir som har egendomen som

sikerhet, om det sker pd ett
affarsméssigt rimligt satt.
Detsamma gdller  penning-

fordringar som uppkommit pd

grund av att ett kreditinstitut, eller
ett motsvarande utldindskt institut,
har  beviljat ett lin. Bestar
sidkerheten av onoterade aktier i
konkursgdldendrens  dotterbolag,
ska borgendren dock forst fraga
forvaltaren om konkursboet vill

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 31998L0026) och Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6
juni 2002 om stéllande av finansiell sdkerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, Celex
32002L0047), andrade genom Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG (EUT L

146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L0044).
% Senaste lydelse 2005:196.



Borgendren skall minst tre
veckor 1 forvdg underritta
forvaltaren om tid och plats for en
auktion som inte halls i exekutiv
ordning.

Har egendomen salts pd annat
sdtt dn exekutivt, skall borgendren
for forvaltaren redovisa vad som
har flutit in.

16sa in aktierna.

Borgenéren ska minst tre veckor
i forvag underritta forvaltaren om
tid och plats for en auktion som
inte halls i exekutiv ordning.

Har egendomen salts pa annat
sitt dn exekutivt, ska borgendren
for forvaltaren redovisa vad som
har flutit in.

Vill inte borgenéren sjélv sdlja egendomen, far forvaltaren ombesorja
forséljningen. En inteckning i luftfartyg eller i reservdelar till luftfartyg
som har ldmnats som pant av den intecknade egendomens 4gare far dock
inte siljas av forvaltaren. Han far bara lita sdlja den rétt till andel i
inteckningen som enligt vad som é&r sérskilt foreskrivet kan tillkomma
géldenaren.

1. Denna lag trdder i kraft den 30 juni 2011.
2.Vid konkurs som beslutats fore ikrafttridandet géller &ldre
bestimmelser.



2.2 Forslag till lag om dndring i lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs' att 1kap. 1 § och 5 kap. 1§ lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument? ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse
1 kap.
1§
I denna lag betyder

finansiellt instrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 1 lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden,
overlatbart virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 2
lagen om vérdepappersmarknaden,
penningmarknadsinstrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket
3 lagen om vérdepappersmarknaden,
bérs: det som anges i 1 kap. 5 § 3 lagen om vérdepappersmarknaden
och sadant utlindskt foretag som har tillstdnd att driva en reglerad
marknad fréan filial i Sverige,
reglerad marknad: det som anges i 1kap. 5§ 20 lagen om virde-
pappersmarknaden,
EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
anmdlt avvecklingssystem: det som anges i 2 § lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden,
samverkande system: det som
anges i 2§ lagen om system for
avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden,
prospektdirektivet. Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG
av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggdras nér
véardepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel och om
indring av  direktiv = 2001/34/EG®, senast #ndrat  genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EU °,
prospektforordningen: kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av
den 29 april 2004 om genomforande av Europaparlamentets och rédets
direktiv 2003/71/EG 1 fraga om informationen i prospekt, utformningen
av dessa, inforlivande genom hénvisning samt offentliggérande av
prospekt och spridning av annonser®,
emittent: 1 fraga om aktier aktiebolaget och i frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfdrdaren av instrumentet,

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 31998L.0026), andrat genom Europaparlamentets och radets direktiv
2009/44/EG (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L0044).

* Lagen omtryckt 1992:558.

* Senaste lydelse 2007:535.

*EUT L 345, 31.12.2003, 5. 64 (Celex 32003L0071).

SEUT L 331, 15.12.2010, s. 120 (Celex 32010L0078).

®EUT L 186, 18.7.2005, s. 3 (Celex 32004R0809).



aktierelaterat 6verldtbart virdepapper:

1. aktie och Overlatbart virdepapper som kan jadmstillas med aktie,
sasom interimsbevis, fondaktierétt och teckningsrétt, samt

2. dverlatbart virdepapper, sasom konvertibel dir réitten att begira
konvertering tillkommer emittenten och teckningsoption, som ger ratt att
forvarva sddant vardepapper som avses i 1 genom konvertering eller
utovande av annan rdttighet som vidrdepapperet dr bédrare av, om
vardepapperet utfardats av emittenten av den aktie som rittigheten hanfor
sig till eller av ett bolag som ingér i samma koncern som den emittenten,

kvalificerade investerare:

1. juridiska personer med tillstand att verka pa finansmarknaderna,

2. juridiska personer vars verksamhet uteslutande avser investeringar i
overldtbara vardepapper,

3. stater, delstater, statliga och delstatliga myndigheter, centralbanker
och Europeiska centralbanken samt Europeiska investeringsbanken,
Internationella valutafonden och andra liknande mellanstatliga eller
Overstatliga organisationer,

4.juridiska personer som for vart och ett av de tva senaste
rakenskapséaren uppfyllt minst tva av fo6ljande tre forutsittningar:

a) medeltalet anstillda i foretaget har uppgétt till minst 250,

b) nettovdrdet av tillgdngarna enligt balansrdkningen har &verstigit
motsvarande 43 miljoner euro, och

c) nettoomsdttningen  enligt  resultatrdkningen  har  verstigit
motsvarande 50 miljoner euro, samt

5. andra juridiska personer 4n de som omfattas av 1-4 och fysiska
personer, om de av nagon annan stat inom EES betraktas som
kvalificerade investerare,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade
overldtbara vardepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller
vid upprepade tillfallen under en sérskilt angiven emissionsperiod,

offentligt uppképserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlandskt bolag att Gverlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkdpserbjudande
lamnas, och

oppenhetsdirektivet.  Europaparlamentets och  rddets  direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av
insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel pé en reglerad marknad och om é&ndring av direktiv
2001/34/EG’, senast #ndrat genom Europaparlamentets och radets
direktiv 2010/78/EU".

5 kap.
1§’

Ett avtal mellan tva parter vid Ett avtal mellan tvd parter vid

TEUT L 390, 31.12.2004, s. 38 (Celex 32004L.0109).
S EUT L 331, 15.12.2010, s. 120 (Celex 32010L0078).
? Senaste lydelse 1999:1311.



handel med finansiella instrument,
med andra liknande réttigheter och
ataganden eller med valuta, om att
forpliktelser dem emellan skall
slutavrdknas om en av parterna
forsdtts 1 konkurs, giller mot
konkursboet och mot borgenédrerna
i konkursen. Detsamma géller en
avriakning av forpliktelser mellan
tvé eller flera deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem, om  avrak-
ningen har skett i enlighet med
systemets regler.

Innehaller ett avtal enligt forsta
stycket ett villkor som innebér att
en slutavrikning skall ske av
samtliga utestdende forpliktelser
for det fall foretagsrekonstruktion
enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion beslutas for
en av parterna giller villkoret mot
géldendren och de borgenérer vars
fordringar  omfattas av  ett
offentligt ackord.

handel med finansiella instrument,
med andra liknande réttigheter och
ataganden eller med valuta, om att
forpliktelser dem emellan ska
slutavridknas om en av parterna
forsitts 1 konkurs, géller mot
konkursboet och mot borgenirerna
i konkursen. Detsamma géller en
avrakning av forpliktelser mellan
tva eller flera deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem eller ett
samverkande system, om avrak-
ningen har skett i enlighet med
systemets regler.

Innehéller ett avtal enligt forsta
stycket ett villkor som innebér att
en slutavrikning ska ske av
samtliga utestdende forpliktelser
for det fall foretagsrekonstruktion
enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion beslutas for
en av parterna géller villkoret mot
géldenéren och de borgenirer vars
fordringar  omfattas av  ett
offentligt ackord.

1. Denna lag trider i kraft den 30 juni 2011.

2.Vid konkurs
bestimmelser.

som beslutats fore ikrafttrddandet galler &ldre



2.3 Forslag till lag om éndring i lagen (1996:764) om

foretagsrekonstruktion

Harigenom foreskrivs' att 2kap. 20§ lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

2 kap.

Har géildendrens motpart fore
beslutet om foretagsrekonstruktion
fatt rdtt att hiava ett avtal pa grund
av intriffat eller befarat drojsmal
med betalning eller annan
prestation, far motparten efter
beslutet inte hdva avtalet pa grund
av drojsmalet, om géldendren med
rekonstruktdrens samtycke inom
skdlig tid begir att det skall
fullfoljas. Géldendren skall pa
motpartens begéran inom skalig
tid ge besked om avtalet skall
fullfdljas.

Skall ett avtal fullf6ljas enligt
forsta stycket giller f6ljande.

1.Ar tiden for motpartens
fullgoérelse inne, skall gédldendren
pa motpartens begiran fullgora
sina motsvarande prestationer
eller, om anstind har medgetts
betriffande vissa prestationer,
stélla sikerhet for dem.

20 §°

Har gildendrens motpart fore
beslutet om foretagsrekonstruktion
fatt rétt att hiva ett avtal pa grund
av intréffat eller befarat dr6jsmal
med betalning eller annan
prestation, far motparten efter
beslutet inte hdva avtalet pa grund
av drojsmalet, om géldendren med
rekonstruktdrens samtycke inom
skilig tid begér att det ska
fullfoljas. Géldendren ska pa
motpartens begdran inom skalig
tid ge besked om avtalet ska
fullfoljas.

Ska ett avtal fullfoljas enligt
forsta stycket géller foljande.

1.Ar tiden for motpartens
fullgorelse inne, ska gildendren pa
motpartens begéran fullgdra sina
motsvarande prestationer eller, om
anstand har medgetts betrdffande
vissa prestationer, stilla sidkerhet
for dem.

2. Ar tiden for motpartens fullgdrelse inte inne, har motparten ritt att
erhélla sdkerhet for gédldendrens framtida prestationer i den mén det av
sdrskild anledning &r nddvéndigt for att skydda honom mot forlust.

Om géldendren inte ldmnar besked enligt forsta stycket andra
meningen eller inte fullgdr sina skyldigheter enligt andra stycket, far

motparten hiva avtalet.

Ett avtalsvillkor som inskrénker géldenirens rétt enligt forsta och andra

styckena dr ogiltigt.

Om atertagande av vara som dverldmnats till gdldendren sedan ansékan
gjorts om foretagsrekonstruktion finns foreskrifter 1 63 § fjarde stycket

koplagen (1990:931).

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stéllande
av finansiell sikerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, Celex 32002L.0047), andrat genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex

32009L.0044).
% Senaste lydelse 2005:198.

10



Vad som sdgs i denna paragraf
géller inte for anstéllningsavtal
eller for en borgendr som innehar
finansiella instrument eller valuta
som sékerhet.

Denna paragraf giller inte for
anstéllningsavtal eller for en
borgendr som innehar finansiella
instrument, valuta eller sadana
penningfordringar som avses i
8kap. 10§ andra  stycket
konkurslagen (1987:672) som
sdkerhet.

1. Denna lag trader i kraft den 30 juni 2011.
2. Vid foretagsrekonstruktion som beslutats fore ikrafttridandet géller

dldre bestdmmelser.

11



24 Forslag till lag om dndring i lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa

finansmarknaden

Harigenom foreskrivs' att 1, 2, 4, 7-9, 13 och 16 §§ lagen (1999:1309)
om system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Denna lag giller for anmaélan
och godkidnnande av system for
avveckling av forpliktelser att
betala eller att leverera finansiella
instrument (avvecklingssystem) pa
finansmarknaden.

Féreslagen lydelse

1§

Denna lag giller for anmilan
och godkidnnande av system for
clearing och avveckling av
forpliktelser att betala eller att
leverera finansiella instrument
(avvecklingssystem) pa finans-

marknaden.

2§’
I denna lag avses med
administrator: ett foretag som &r ansvarigt for verksamheten i ett
avvecklingssystem; foretaget anses som deltagare i systemet,
anmdlt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som en stat inom
EES har anmaélt till Europeiska kommissionen eller till Eftas
overvakningsmyndighet,
central vdrdepappersforvarare: ett foretag som har auktorisation att
kontoféra finansiella instrument i avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument,
clearingorganisation: ett foretag som har tillstdnd att driva
clearingverksamhet enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,
EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
kollektivt _obestandsforfarande: kollektivt _obestdandsforfarande:
konkurs,  foretagsrekonstruktion konkurs,  foretagsrekonstruktion
eller annat dirmed jamforbart eller annat ddrmed jadmforbart
forfarande. forfarande,
samverkande system: tvd eller
flera anmdlda avvecklingssystem
vars administratorer har ingdtt ett
omsesidigt  arrangemang — som
innebdr att overforingsuppdrag
verkstdlls mellan systemen.

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 398L0026), dndrat genom Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG
(EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex 320091L.0044).

% Senaste lydelse 2007:553.
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Ett avvecklingssystem skall ha
en administrator.

48

Ett avvecklingssystem ska ha en
administrator.

Administrator i ett avvecklingssystem far vara:

1. clearingorganisation,

2. central vardepappersforvarare,

3. foretag med tillstand att driva
bankrorelse enligt lagen
(2004:297)  om  bank- och
finansieringsrorelse, samt

3. foretag med tillstdnd att driva
bank- eller finansieringsrérelse
enligt lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse, samt

4. foretag med tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 1, 2, 4 eller 8 lagen (2007:528)

om vérdepappersmarknaden.

Ett  avvecklingssystem som
uppfyller kraven i 5 och 8 §§ samt
administreras av ett foretag med
tillstand att driva bankrirelse
enligt lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse  eller
tillstand enligt 2 kap. 1§ 1, 2, 4
eller 8 lagen (2007:528) om
véardepappersmarknaden skall
endast godkdnnas om det finns
sirskilda skdl och systemet
tillgodoser de sédkerhetskrav som
ar forenade med verksamheten
samt dr organiserat pa ett sddant
sdtt att deltagarnas ekonomiska
stillning 1 systemet kan Over-
blickas. Vid bedomningen av om
det finns sérskilda skil skall
systemets  betydelse for den
finansiella stabiliteten beaktas.

For godkidnnande enligt forsta
stycket kriavs vidare att admini-
stratoren redovisar en plan for
verksamheten. I planen skall de
huvudsakliga risker som é&r
forenade  med  verksamheten
beskrivas liksom hur dessa risker
skall hanteras (riskhanteringsplan).

78"

Ett  avvecklingssystem som
uppfyller kraven i 5 och 8 §§ samt
administreras av ett foretag med
tillstand att driva bank- eller

finansieringsrorelse enligt lagen

(2004:297) om  bank- och
finansieringsrorelse eller tillstand
enligt 2kap. 1§ 1, 2, 4 eller 8
lagen (2007:528) om virdepap-
persmarknaden ska endast god-
kiannas om det finns sérskilda skél
och systemet tillgodoser de
sikerhetskrav som dr forenade
med verksamheten samt &r
organiserat pa ett sddant sitt att
deltagarnas ekonomiska stéllning i
systemet kan Gverblickas. Vid
bedomningen av om det finns
sirskilda skdl ska systemets
betydelse for den finansiella
stabiliteten beaktas.

For godkdnnande enligt forsta
stycket kriavs vidare att admini-
stratoren redovisar en plan for
verksamheten. I planen ska de
huvudsakliga risker som é&r
forenade = med  verksamheten
beskrivas liksom hur dessa risker
ska hanteras (riskhanteringsplan).

8§’

Deltagare i ett avvecklingssystem far vara:

® Senaste lydelse 2007:553.
* Senaste lydelse 2007:553.
> Senaste lydelse 2007:553.
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1. Riksbanken och andra centralbanker,
2. Riksgéldskontoret och utlindska offentliga institutioner som i sitt
hemland driver verksamhet som ar jamforbar med kontorets,

3. clearingorganisationer,

4. centrala vardepappersforvarare,

5. foretag som har tillstdnd att
driva bankrirelse enligt lagen
(2004:297)  om  bank- och
finansieringsrorelse,

5. foretag som har tillstdnd att
driva bank- eller finansierings-
rorelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,

6. foretag som har tillstdnd enligt 2 kap. 1§ lagen (2007:528) om

véardepappersmarknaden,

7. utlaindska foretag som i hemlandet driver sddan verksamhet som

avses i 3—6, samt

8. annan juridisk person som for egen rikning avvecklar forpliktelser
att leverera finansiella instrument i systemet.

Utlédndska foretag som avses i
forsta stycket 7 skall i hemlandet
sta under betryggande tillsyn av en
myndighet eller nigot annat
behorigt organ.

Finansinspektionen skall anméla
godkinda avvecklingssystem och
pa begiran av  Riksbanken
avvecklingssystem som drivs av
banken till Europeiska
kommissionen.

Aven om ett  kollektivt
obestandsforfarande har inletts
mot en deltagare i1 ett anmalt
avvecklingssystem  giller  ett
overforingsuppdrag mot tredje
man, om det har inforts i systemet
innan beslutet om forfarandet
meddelades.

Ett overforingsuppdrag far inte
aterkallas av en deltagare i ett
anmélt avvecklingssystem eller av
en tredje man efter den tidpunkt
som anges i de regler som géller
for systemet.

Utldndska foretag som avses i
forsta stycket 7 ska i hemlandet sta
under betryggande tillsyn av en
myndighet eller ndgot annat
behorigt organ.

9§

Finansinspektionen ska anmaéla
godkinda avvecklingssystem il
Europeiska kommissionen, liksom
vem som dr administrator for dem.
Pa begiran av Riksbanken ska
inspektionen dven anmdla
avvecklingssystem som drivs av
Riksbanken.

13§

Aven om ett  kollektivt
obestdndsforfarande har inletts
mot en deltagare i1 ett anmdlt
avvecklingssystem  giller  ett
overforingsuppdrag mot  tredje
man, om det har inforts i systemet
eller i ett samverkande system
innan beslutet om forfarandet
meddelades.

Ett overforingsuppdrag far inte
aterkallas av en deltagare i ett
anmaélt avvecklingssystem eller av
en tredje man efter den tidpunkt
som anges i1 de regler som géller
for  systemet eller for et
samverkande system.
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Godkinnande av ett avveck-
lingssystem skall aterkallas av
Finansinspektionen om

16 §°

Godkinnande av ett avveck-
lingssystem ska aterkallas av
Finansinspektionen om

1. administratorens tillstind for clearingverksamhet enligt lagen
(2007:528) om véardepappersmarknaden eller auktorisation som central
vardepappersforvarare enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument har terkallats,

2. administratdrens tillstand att
driva bankrorelse enligt lagen
(2004:297) om  bank- och
finansieringsrorelse eller tillstand
enligt 2kap. 1 § 1, 2, 4 eller 8
lagen om viardepappersmarknaden
har aterkallats, eller

2. administratdrens tillstand att
driva bank- eller finansierings-
rorelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
eller tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 1, 2,
4 eller 8 lagen om virde-
pappersmarknaden har aterkallats,
eller

3. avvecklingssystemet inte ldngre uppfyller kraven i denna lag.

Finansinspektionen skall ome-

delbart underrdtta  Europeiska
kommissionen samt Eftas Over-
vakningsmyndighet om  ater-
kallelsen.

Finansinspektionen ska ome-
delbart underrdtta  Europeiska
kommissionen samt Eftas Over-
vakningsmyndighet om  éater-
kallelsen.

Om det &r tillrdckligt far inspektionen i de fall som anges i forsta
stycket 3 meddela varning i stillet for att aterkalla godk&nnandet.

1. Denna lag trider i kraft den 30 juni 2011.
2.Vid konkurs som beslutats fore ikrafttrddandet géaller &ldre

bestammelser.

® Senaste lydelse 2007:553.
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3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentet och ridet antog den 6 maj 2009 direktiv 2009/44/EG'
(nedan kallat “adndringsdirektivet”) om &andring av det s.k.
finalitydirektivet  (98/26/EG) och det sk. sidkerhetsdirektivet
(2002/47/EG), vad giller sammanlénkade system och kreditfordringar.
Andringsdirektivet samt finality- och sikerhetsdirektiven i konsoliderad
version (dvs. med é&ndringarna inarbetade i texten) bifogas denna
lagradsremiss som bilagor 1-3.

Finalitydirektivet har tidigare inforlivats med svensk rétt genom lagen
(1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden (AL) samt vissa &ndringar i konkurslagen (1987:672)
och lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument (se prop.
1999/2000:18).

Sékerhetsdirektivet har tidigare inforlivats med svensk ritt genom
vissa &ndringar i konkurslagen, lagen om handel med finansiella
instrument och lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion (se prop.
2004/05:30).

Under forhandlingarna om éndringsdirektivet har en faktapromemoria
upprittats och 6verldmnats till riksdagen (2007/08:FPM115). Dérutéver
har EU-nidmnden informerats skriftligen infor beslut om allmén
inriktning i radet samt réttsaktens antagande.

Finansdepartementet gav i juli 2009 lagmannen Mikael Mellgvist i
uppdrag att redovisa behovet av sdrskilda inforlivandeédtgarder i svensk
ritt 1 anledning av dndringsdirektivet. I april 2010 redovisades uppdraget
i en promemoria, som i maj 2010 remitterades av Finansdepartementet
(Ds 2010:12 Moderniserade regler for avvecklingssystem och finansiella
sakerheter).

En sammanfattning av promemorian finns i bilaga 4. Promemorians
lagforslag finns i bilaga 5. En forteckning 6ver remissinstanserna finns i
bilaga 6. En remissammanstéllning finns tillgdnglig i1 Finans-
departementet (dnr Fi2010/799).

I ménadsskiftet januari/februari 2011 genomforde Finansdepartementet
ett kompletterande remissforfarande avseende ett fatal lagforslag som
inte berorts i Ds 2010:12 och som saknar direkt koppling till
andringsdirektivet, se bilaga 7. En promemoria med utdrag ur utkast till
lagradsremiss finns tillgénglig 1 Finansdepartementet (dnr Fi2010/799).
Remissen gillde till att borja med ett forslag att i AL ge mdjlighet for
kreditmarknadsforetag att vara savil deltagare 1 som administrator for ett
avvecklingssystem. Remissen innehdll &dven ett forslag att infora
begransningar av rdtten for ett konkursbo att begéra atergdng av vissa
rattshandlingar som foretas under dagen for meddelande av
konkursbeslutet. Remissen stélldes till de remissinstanser som ansigs
nirmast berdrda, se bilaga §.

! Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/44/EG av den 6 maj 2009 om #ndring av
direktiv 98/26/EG om slutgiltig avveckling i system for 6verforing av betalningar och
vérdepapper och direktiv 2002/47/EG om stéllande av finansiell sakerhet, vad géller
sammanlidnkade system och kreditfordringar (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex
32009L0044).
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I denna lagradsremiss tar vi upp de frdgor som har behandlats i
promemorian och i det kompletterande remissfoérfarandet.

Nagra remissinstanser har dessutom efterfragat ytterligare fordndringar
och klargéranden bland annat i det sak- och konkursrittsliga regelverket.
Enligt Riksbanken, Svenska Fondhandlareforeningen och Svenska
Bankforeningen bor man exempelvis dverviga en dndring av 22 § andra
stycket skuldebrevslagen (1936:81) innebdrande att det — enligt forebild i
finlindsk rétt — klargdrs att bestimmelsen ar tillimplig inte bara vid
forséljning av ett 1opande skuldebrev, utan &ven vid pantsittning av
skuldebrevet.  Svenska  Fondhandlareféreningen  och  Svenska
Bankforeningen anser ocksa att en utredning bor tillsdttas som fortydligar
pant- och aterpantséttningsreglerna rorande finansiella instrument. Bland
annat papekar man att det rader oklarhet om huruvida bestimmelserna i
10 kap. 6§ handelsbalken och 3 kap. 3§ lagen om handel med
finansiella instrument reglerar pantséttning av panten, pantsittning av
pantritten eller bada pantséttningstyperna. Man menar dven att det kan
finnas behov av fortydliganden i bestimmelsen om tillimplig lag i 5 kap.
3§ lagen om handel med finansiella instrument. Hirutdver anser
foreningarna att man i sdrskild ordning bor utreda det ursprungliga
genomforandet av sdkerhetsdirektivet i svensk rétt, inte minst i ljuset av
utvecklingen pd marknaden. Det efterfragas fortydliganden gillande
tillaggssakerheter, erséttningssékerheter, tillbakadragande av
overskjutande sidkerhet, samt virdebegrdnsade (eller virdebestdmda)
panter. Allmént ifrdgasétter foreningarna hittillsvarande tillvigagangssétt
for genomforande av de aktuella direktiven, och man vill se storre fokus
pa direktivnira genomforande i lagtext, vilket anses frdmja rittssdkerhet
och transparens och leda till minskade kostnader for branschen. Aven
Nasdaq OMX Stockholm AB har i det kompletterande remissforfarandet
papekat att det finns ett behov av fortydliganden géllande
tillbakadragande av overskjutande sékerhet, &terpantsittning samt den
ovan nimnda lagvalsbestimmelsen i lagen om handel med finansiella
instrument. Sveriges advokatsamfund anser att det bor goras vissa
fortydliganden i 8 kap. 10§ konkurslagen avseende kravet pa att
konkursforvaltaren ska underrdttas om auktion. I samma bestdmmelse
bor dven uttrycket finansiella instrument” fortydligas, menar man.
Advokatsamfundet har dven framfort att det finns behov av en samlad
lagstiftning pé finansmarknadsomrédet.

Det har inte varit mojligt att bereda de nu ndmnda fragestillningarna
inom ramen for det aktuella lagstiftningsidrendet och lagradsremissen
innehéller darfor inte heller nigra forslag eller bedomningar i dessa delar.
Eventuella utredningsbehov far 6vervigas i andra sammanhang.

I bilaga 9 finns en uppstillning som visar vilka bestimmelser som
genomfor dndringsdirektivet i svensk rétt.
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4 Bakgrund

4.1 Finalitydirektivet
4.1.1 Syfte och innehall

Finalitydirektivets Overgripande syfte &r att forhindra eller minimera
rattsliga risker vid avveckling pé den finansiella marknaden. Detta avses
bidra till sdkerhet och stabilitet pa finansmarknaden samt forenkla inte
minst den gransoverskridande handeln med finansiella instrument och
valuta samt underldtta betalningar i samband med sddan handel.

Det finansiella systemets funktion och stabilitet kriaver att
overforingsuppdrag avseende betalningar och vérdepapper samt s.k.
nettningar blir bestdende, dven i en situation dir en deltagare blir
insolvent.  Finalitydirektivet innehaller darfor ett skydd for
overforingsuppdrag och nettningar inom finansiella avvecklingssystem.
Ett skydd tillforsdkras dven innehavare av sdkerheter som stills i
samband med avvecklingssystem. Genom direktivet forhindras att
medlemsstaternas insolvensrittsliga regelsystem far genomslag inom det
omrade som direktivet reglerar, dvs. inom avvecklingssystemet.

4.1.2 Inforlivande med svensk ratt

Finalitydirektivet har som ndmnts inforlivats med svensk ritt genom
inférandet av lagen (1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden (AL), &ndringar i 8 kap. 7 och 10 §§
konkurslagen samt dndringar i 1 kap. 1 § och 5kap. 1 och 3 §§ lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument (se prop.
1999/2000:18). Lagen och lagéndringarna trddde i kraft den 1 januari
2000. AL har sedan varit foremél for dndringar genom SFS 2004:325,
2007:553 och 2009:831. Relevanta svenska forarbeten finns framst i
prop. 1999/2000:18.

Finalitydirektivets bestimmelser kan, om man sa vill, delas in i tva
grupper.

Den forsta gruppen wutgdrs av foretrddesvis néringsrattsliga
bestimmelser. Hit hor reglerna rorande sjélva funktionen hos ett
avvecklingssystem och vissa regler av i huvudsak administrativ karaktar.
Dessa regler — som finns i artikel 1, delar av artikel 6, och artikel 10 —
har inforlivats med svensk rdtt genom AL. Karaktiren av dessa
direktivbestimmelser dr sadana att ett inforlivande har kravts for att
introducera sjdlva foreteelsen avvecklingssystem. Det har dérvid inte
varit nddvéndigt att skédrskada varje enskild bestimmelse for sig, utan
beddmningen har kunnat goras dvergripande (se prop. 1999/2000:18 s.
47-56). Artiklarna 12, 13 och 14 som ror ikrafttrddande och uppf6ljning
av direktivet som sddant har inte kridvt nagra sérskilda
inforlivandeétgérder.

Den andra gruppen utgérs av civil- och insolvensrittsliga
bestimmelser samt bestimmelser om lagval. En viktig Overgripande
princip for inforlivandet av bestimmelserna i den andra gruppen har varit
att 6verviaganden maste goras av varje direktivbestimmelse for sig samt
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att nddvindiga inforlivanden i moéjligaste man bor goras generellt. Det
innebédr ett tungt vdgande skidl bor krivas for att infora en
specialreglering som enbart omfattar avvecklingssystem och deltagande i
ett sddant system (se prop. 1999/2000:18 s. 45).

4.1.3 Ytterligare bakgrund

I prop. 1999/2000:18 ges en dversiktlig bakgrund avseende avveckling
av forpliktelser pa finansmarknaden samt finalitydirektivet (se a.a. 15—
23, jfr Ds 2010:12 s. 1620 och s. 29-36). En kortfattad sammanfattning
av hur finalitydirektivet har genomforts i svensk rétt finns i Ds 2010:12
(se s. 36-42).

4.2 Sikerhetsdirektivet

4.2.1 Syfte och innehall

Genom sékerhetsdirektivet skapas ett regelverk som okar sédkerheten och
forutsebarheten vid hantering av sdkerheter inom EU. Det dvergripande
syftet dr att underldtta sdkerhetsstdllande i form av pantritt och
sakerhetsoverlatelser, inklusive s.k. repor, avseende vissa angivna
kategorier av sdkerhetsobjekt pa finansmarknaderna inom EU. Genom
regler som underlittar sikerhetsstillande skapas 6kade forutsittningar for
integration och kostnadseffektivitet pd EU:s finansmarknader. Vidare
kan sédana regler bidra till 6kad stabilitet inom det finansiella systemet i
EU. Dirtill kommer att reglerna stdder friheten att tillhandahalla tjanster
och kapitalets fria rorlighet inom den inre marknaden for finansiella
tjanster. Sakerhetsdirektivet tar alltsd sikte pa sédkerhetsstdllande som
sker mellan tva (professionella) parter, till skillnad fran finalitydirektivet
som &r inriktat pé att reducera de réttsliga riskerna i avvecklingssystem.

Detta innebér bland annat att regelverket for sékerheter ska vara sddant
att ett stdllande av sdkerhet kan ske pa ett enkelt och snabbt sitt utan
onddiga formaliteter och kostnader. Sékerhetstagaren ska vidare f& en rétt
till sékerheten som &r héllbar oavsett var sékerheten ar lokaliserad. For
att kunna utnyttja sdkerheten pa bésta sétt ska sdkerhetstagaren med
sdkerhetsstéllarens tillstind kunna forfoga over sikerheten. Vidare ska
sdkerhetstagaren ha en mojlighet att snabbt och utan onddiga formaliteter
kunna realisera sékerheten. Regelverket ska ocksa tillata ett utbyte av
sdkerheten om parterna i en sdkerhetstransaktion kommer 6verens om
det. Dessa forfaranden liksom fOrfarandet att stélla tillaggssdkerheter
eller gora en slutavrikning innefattande den stéllda sédkerheten ska vara
skyddade mot vissa insolvensrittsliga regler, i forsta hand regler som
innebér att vissa atgirder kan ogiltigforklaras eller atervinnas om de
vidtagits viss tid fore inledandet av ett insolvensforfarande. Vidare
forenklar sdkerhetsdirektivet forfarandena rérande sédkerheter genom att
begrinsa vidhdngande formella krav.
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4.2.2 Inforlivande med svensk ritt

En utgéngspunkt vid inforlivandet av sdkerhetsdirektivet i Sverige var att
regelverket ska tillimpas generellt, om det inte finns starka
konkurrerande intressen som bor beaktas (se prop. 2004/05:30 s. 26 och
s. 38). I linje med detta konstaterades att det noga bor dvervigas om det
erfordras en sirreglering med hinvisning till sékerhetens karaktér. Vidare
angavs att den civilrittsliga lagstiftningen bor vara neutral i forhéllande
till olika aktorer. En sdrlosning for vissa aktorer, t.ex. finansiella sddana,
kan riskera att snedvrida konkurrensen mellan olika borgenédrer. Det &r
samma utgangspunkter som gjordes gillande vid inforlivandet av
finalitydirektivet. Ett flertal av sdkerhetsdirektivets bestimmelser har
ockséd ndra koppling till bestimmelser i1 finalitydirektivet. Det géller
bestimmelserna om effektiv realisation, slutavrakning och atervinning av
tilldggssdkerheter, som i samband med finalitydirektivets inforlivande
blev foremal for anpassningar i konkurslagen och lagen om handel med
finansiella instrument. En avgoérande principiellt betonad skillnad mellan
de bada direktiven &r att finalitydirektivet framst ar tillimpligt vid
avveckling av  handel med finansiella instrument, medan
sakerhetsdirektivet ar tillimpligt vid avtal om finansiellt sikerstdllande,
dvs. nér bland annat finansiella instrument anvinds som sdkerhet, oavsett
vilket slags transaktion det &r frdgan om. P& sd vis kan
sakerhetsdirektivet sidgas ha ett avsevirt bredare tillimpningsomrade (jfr
Lagradets yttrande, prop. 2004/05:30 s. 118).

4.2.3 Ytterligare bakgrund

I prop. 2004/05:30 ges en Oversiktlig bakgrund avseende stéllande av
sakerhet pa finansmarknaden samt sikerhetsdirektivet (se a.a. s. 16-22
och s. 25-40, jfr Ds 2010:12 s. 1620 och s. 42-53). En kortfattad
sammanfattning av hur sékerhetsdirektivet har genomforts i svensk rétt
finns i Ds 2010:12 (se s. 53—61).

5 Andringsdirektivet

5.1 Bakgrund och syften

Finalitydirektivet (98/26/EG) och sikerhetsdirektivet (2002/47/EG) var
under 2006 foremédl for var sin utvdrderingsrapport fran kommissionen
till Europaparlamentet och radet.” Enligt rapporterna har de bada
direktiven i det stora hela fungerat vdl. Samtidigt har det konstaterats
behov av vissa kompletterande é&tgirder i form av fortydliganden,
forenklingar och tillagg.

2 Utvirderingsrapport om direktiv 98/26/EG om slutgiltig avveckling (KOM [2005] 657
slutlig) samt Utvarderingsrapport om direktivet om stéllande av finansiell sékerhet
(2002/47/EG) (KOM [2006] 833 slutlig).
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Vad giller finalitydirektivet var det frimst det Okande antalet
sammanldnkningar mellan system som beddmdes fordra fordndringar i
regelverket. Begreppet samverkande system ansags dérfor behdva
definieras. 1 samband med det konstaterades ocksa ett behov av att
fortydliga systemoperatdrens ansvar.

Vad giller sdkerhetsdirektivet ansags det framst finnas ett behov av att
reglera kreditfordringar som en godtagbar typ av sdkerhet. I detta ingér
aven fragor rorande kvittning och banksekretess.

Mot denna bakgrund lade kommissionen i april 2008 fram sitt
direktivforslag (KOM 2008 [213] slutlig). Den 6 maj 2009 antog radet
och Europaparlamentet direktiv 2009/44/EG med é&ndringar av
finalitydirektivet och sékerhetsdirektivet (dndringsdirektivet”).

Denna lagradsremiss innehéller forslag till lagéindringar som syftar till
att genomfora &ndringsdirektivet i svensk rétt. Darutover innehéaller
lagradsremissen forslag till mindre forbattringar i det nuvarande
regelverket med utgangspunkt i synpunkter som framforts av vissa
remissinstanser.

5.2 Andringar i finalitydirektivet och behovet av
inforlivandeatgarder

5.2.1 Begriinsat reformbehov

Regeringens bedomning: Andringarna i finalitydirektivet medfor att
ett fatal dndringar bor goras i svensk rtt.

Promemorians bedémning 6verensstimmer med regeringens.
Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser delar promemorians
beddmning eller har inte nagra invindningar mot denna.

Skiilen for regeringens bedomning

Artikel 1

Artikel 1 anger tillimpningsomréadet for direktivet. I punkten a har ordet
“ecu” bytts ut mot ordet “euro” och i punkten c¢ har i andra strecksatsen
lagts till “eller Europeiska centralbanken”.

Den forsta justeringen foranleder inte ndgra behov av &ndringar i
svensk lag. 1§ AL anger att lagen &r tillamplig pa “forpliktelser att
betala” utan begransningar till betalning i viss angiven valuta. Inte heller
det forhallandet att Europeiska centralbanken (ECB) nu nidmns
uttryckligen jamte de nationella centralbankerna foranleder i sig behov
av nagon svensk lagindring. ECB:s centralbanksoperationer omfattades
redan av tidigare skrivning (se prop. 1999/2000:18 s. 26). Se vidare
beddmningen i avsnitt 5.2.4 i anledning av vad som framforts av vissa
remissinstanser angdende ECB:s mojligheter att driva ett specifikt
svenskt avvecklingssystem under AL.
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Artikel 2

I artikel 2 anges ett antal definitioner. Genom é&ndringsdirektivet har
andringar gjorts i punkterna a, b, f, g, h, i, 1 och m. Dessutom har
punkterna n, o och p tillkommit.

I punkten a har forekomsten av en systemoperator lagts till.
”Systemoperatér” definieras i en ny punkt p. Vid sidan av
”overforingsuppdrag” har i punkten a ocksa “clearing” lagts till for att
definiera vad ett arrangemang med avvecklingssystem ska avse. Det
senare kan ségas vara ett sddant fortydligande som i sak egentligen inte
innebér nagot nytt. Motsvarande tilldgg gors dock for tydlighetens skull
dven i AL, se avsnitt 5.2.2. Det forhéllandet att direktivet numera genom
andringarna  uppmérksammat behovet av regler rorande en
systemoperatér &r en vidlkommen fOrbattring. Vid det svenska
inforlivandet av finalitydirektivet togs i 2 och 4 §§ AL in en reglering av
en administratdr, dvs. en systemoperator, for systemet. Administratérens
roll regleras i ett flertal av lagens bestimmelser (se 3, 7, 14, 15 och
16 §§). Vilka inforlivandeatgirder som nu kan krévas diskuteras i avsnitt
5.2.4.

I punkten a har dessutom ett nytt stycke lagts till i vilket det anges att
“arrangemang mellan samverkande system ska inte betecknas som
system.” I en ny punkt o definieras sedan “samverkande system”. I AL
definieras vad som avses med system och detta dr omgirdat av en
grundldggande reglering. Dock behover begreppet “samverkande
system” ges en definition i1 svensk rétt. Fragor roérande tillkomsten av
begreppet samverkande system behandlas i avsnitt 5.2.5.

I punkten b har definitionerna av “kreditinstitut” och vérdepappers-
foretag” knutits till nytillkommen EU-lagstiftning. Anpassningar i
kretsen av mojliga deltagare behandlas i avsnitt 5.2.3. Betrédffande
kretsen av mdjliga “systemoperatdrer” finns inte motsvarande EU-
rattsliga begrdnsning. 1 avsnitt 5.2.4 redogdrs dock for vissa
Overviaganden utifran svenska forhallanden.

I punkterna f och g har definitionerna av “deltagare” och ”indirekt
deltagare” justerats utan att det nu krdver nagon sarskild atgdrd for
inforlivande i Sverige. Vid inforlivandet av finalitydirektivet genom-
fordes inte ndgon reglering av indirekta deltagare (se prop. 1999/2000:18
s. 54 f).

I punkten h har en justering gjorts med hénsyn till tillkomsten av
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG om marknader for
finansiella instrument och om dndring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt
upphivande av radets direktiv 93/22/EEG. Andringen innebir ingen
andring i sak och foranleder inte nagon inférlivandeatgérd.

I definitionen i forsta strecksatsen i punkten i och i punkten | har ’en
central motpart” lagts till upprikningen av registerférare respektive
kontoforare. Forekomsten av en central motpart &r inte ndgon nyhet i
andringsdirektivet och definitionen av “central motpart” i artikel 2 ¢ &r
oforandrad. Tilldggen i forsta strecksatsen i punkten i och i punkten 1
kréaver inte nu ndgra svenska inforlivandeatgérder.

I punkten n har ”bankdag” definierats i en nytillkommen bestdmmelse.
Definitionen kan sdgas innebdra att en bankdag bestdr av dygnets
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samtliga 24 timmar. Nagot behov av inforlivandeédtgird i Sverige pa
grund av denna definition finns inte.

I punkten m har i definitionen av “sdkerhet” en inskjuten sats av
foljande lydelse lagts till: “inbegripet utan begransningar finansiell
sdkerhet enligt artikel 1.4 a i Europaparlamentets och radets direktiv
2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stillande av finansiell sdkerhet”. Det
ar alltsa fragan om en hénvisning till sakerhetsdirektivet dar det anges att
en finansiell sdkerhet som stélls maste bestd av betalningsmedel eller
finansiella instrument och numera genom &andringsdirektivet &dven
kreditfordringar (se nedan avsnitt 5.3). Detta &r inte att se som ndgon
andring i sak att det i en inskjuten sats, ndrmast som en exemplifiering,
anges att sdkerhet” enligt finalitydirektivet innefattar finansiella
sdkerheter enligt sékerhetsdirektivet. Definitionen av sdkerhet i artikel
2 m ar mycket vid (jfr skél 9 i finalitydirektivet och prop. 1999/2000:18
s. 80) och omfattar — den inskjutna satsen forutan — dven finansiella
sikerheter.

Artikel 3

I artikel 3.1 forsta stycket, har forutom en redaktionell dndring, en ny
andra mening infOrts som anger att 6verforingsuppdrag och nettning dven
ska gilla ”vid insolvensforfaranden mot en deltagare (i det berorda
systemet eller i ett samverkande system) eller mot systemoperatoren for
ett samverkande system som inte &r deltagare”. Nyheten hér &r att inledda
insolvensforfaranden dven for deltagare i samverkande system gor
artikeln tillimplig. I andra stycket har vissa foljddndringar och
fortydliganden  skett. Det 4r nu systemoperatéren — inte
avvecklingsagenten, den centrala motparten eller clearingorganisationen
— som ska bevisa god tro. Bedomningen av detta ska avse tidpunkten da

overforingsordern blev oaterkallelig. Nagot behov av
inforlivandeatgdrder i anledning av dessa fordndringar anses inte
foreligga.

Vidare har i artikel 3 tillkommit en ny punkt 4 som avhandlar fradgan
om samordning mellan samverkande system.

I avsnitt 5.2.5 kommer vi att dverviga behovet av inforlivandeatgérder
i anledning av utvidgningen av artikel 3.

Artikel 4

Den dispositiva artikel 4 har fétt ett tilligg genom att en systemoperator
for ett samverkande system har fogats till den krets som kan omfattas av
artikeln. Artikel 4 har inte inforlivats i Sverige (se prop. 1999/2000:18 s.
34 f. och s. 45 f.). Inte heller utvidgningen av bestdmmelsen foranleder
nagon inforlivandeatgird, se vidare avsnitt 5.2.4.

Artikel 5

I artikel 5, som handlar om oaterkalleligheten av 6verforingsuppdrag, har
ett nytt andra stycke lagts till. Det nya stycket har att géra med inférandet
av begreppet “samverkande system” i direktivet (jfr den nytillkomna
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artikel 2 0). Vissa frdgor rorande samverkande system tas upp i avsnitt
5.2.5.

Artikel 7

Aven i artikel 7 har ett ny andra mening lagts till som har att géra med
tillkomsten av begreppet “samverkande system”, se vidare avsnitt 5.2.5.

Artikel 9

Artikel 9 &r foremal for framst redaktionella dndringar forutom att
”systemoperatéren” har fogats till den krets som avses med artikeln samt
att ’samverkande system” har lagts till. Nagra andra direkta &ndringar i
sak har inte gjorts. Behovet av inforlivandeétgirder i anledning av att
”systemoperatoren” har tillkommit behandlas nedan i avsnitt 5.2.4.
Tillagget av ”samverkande system” behandlas i avsnitt 5.2.5.

Artikel 10

Artikel 10 har justerats i anledning av att begreppet ”systemoperator” har
inforts. 1  Ovrigt innehéller artikeln  Overgéngsbestimmelser.
Inforlivandebehovet av artikeldndringen i svensk rdtt kommer att
behandlas i avsnitt 5.2.4.

5.2.2 Fortydligande rorande clearing

Regeringens forslag: Det fortydligas att lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden géller for
anmélan och godkdnnande av savil system for clearing som system
for avveckling.

Promemorians bedéomning: I promemorian gors bedomningen att
nagot fortydligande rorande “clearing” inte behdvs i AL eftersom
andringsdirektivet inte innebér nagot nytt i sak.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser delar promemorians
bedomning eller har inte négra invdndningar mot denna. Svenska
Fondhandlareforeningen och Svenska Bankforeningen ifragasétter om
inte tilligget av “clearing” 1 artikel 2a fOrsta strecksatsen i
finalitydirektivet, som definierar vad ett arrangemang med
avvecklingssystem kan omfatta, bor foranleda &ndringar i svensk
lagstiftning. Man pépekar att direktivet avser d4ven sadan verksamhet som
inte kan anses omfattas av begreppet avveckling.

Skélen for regeringens forslag: Nar det géller definitionen av
”system” har en é&ndring gjorts i artikel 2 a forsta strecksatsen i
finalitydirektivet. Det anges nu att ett arrangemang &dven kan avse
”clearing (oberoende av om det sker genom en central motpart)”, inte
bara utférandet av dverforingsuppdrag. Andringen fanns visserligen inte
med 1 kommissionens ursprungliga forslag, men tilligget har i
forhandlingarna av direktivet inte ansetts vara av den arten att den fordrar
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nagon nirmare motivering i skélen. Regeringen delar promemorians
bedomning att tillagget i direktivbestimmelsen ska anses som ett
fortydligande av vad som redan giller. Motsvarande klargbrande bor
dock #ven inféras i AL. Aven ett system for clearing kan vara ett anmélt
avvecklingssystem. S& dr fallet redan 1 dag betrdffande t.ex. Nasdaq
OMX:s system for central motpartsclearing avseende transaktioner med
derivatinstrument, dir den slutliga avvecklingen av kontanter till storsta
delen sker genom RIX, Riksbankens system for betalningar. Aven i
BGC:s system utfors clearing av betalningar som sedan avvecklas i RIX.
Noterbart i sammanhanget &r att definitionen av “clearingverksamhet” i
1 kap. 5§ 6 lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden innefattar
dven avveckling.

Tidpunkten for dverforingsuppdragets inforande i ett system bestims
aven fortsittningsvis av systemets egna regler. Enligt Euroclear Swedens
nuvarande systemregler anses t.ex. inférandet av ett dverforingsuppdrag i
VPC-systemet dga rum vid registreringen av uppdraget, vilket ar det
forsta som sker da deltagarens instruktion inkommer. Sedvanlig clearing,
innefattande matchning och tickningskontroll, ingér saledes i utfoérandet
av ett Overforingsuppdrag i detta avvecklingssystem. Vid central
motpartsclearing synes ibland forekomma att tidpunkten for inférandet i
den centrala motpartens system anses sammanfalla med tidpunkten for
iklddandet av motpartsrisken, men &dven hér finns variationer mellan
olika system.

Inte heller bendmningen pa AL innehéller ordet “clearing”. Det nu
foreslagna tillagget i lagtexten dr dock inte av den arten att det finns
anledning att dndra lagens rubrik.

5.2.3 Deltagare

Regeringens forslag: Aven kreditmarknadsforetag ska kunna vara
deltagare i ett avvecklingssystem.

Regeringens bedomning: Nagon reglering av s.k. indirekta
deltagare bor inte inforas i nuldget.

Promemorians forslag: Promemorian innehéller inte nagot forslag till
utvidgning av den tillatna deltagarkretsen.

Remissinstanserna: Fa remissinstanser yttrar sig. Riksbanken och
Finansinspektionen efterfragar en lagédndring innebdrande att &ven
kreditmarknadsforetag ska kunna vara deltagare i avvecklingssystem.
Man papekar att finalitydirektivet ger ett sddant utrymme, i och med att
“kreditinstitut” ingdr i kretsen av tillaitna deltagare. Enligt Svenska
Fondhandlareféreningen och Svenska Bankféreningen finns skil att noga
overviga om skyddet i AL, i vart fall i vissa situationer, bor utvidgas till
att &ven omfatta indirekta deltagare.

Forslag enligt kompletterande remissforfarande: Overensstimmer
med regeringens.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget
enligt det kompletterande remissforfarandet eller har inte négra
invindningar mot det. Svenska Fondhandlareféreningen och Svenska
Bankforeningen vill att regeringen omedelbart tillsdtter en utredning
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rorande en reglering av indirekta deltagare. Vidare menar man att
medlemskretsen bor Overvdgas i anledning av kommande EU-
lagstiftning. Aven Nasdaq OMX Stockholm AB siger sig stddja
foreningarnas forslag om att indirekta deltagare ska omfattas av
motsvarande regler som géiller for direkta deltagare, for att forstirka
skyddet.

Skilen for regeringens forslag och bedémning: Av artiklarna 2 b
och 2 f i finalitydirektivet foljer att deltagare i ett ”system” bland annat
kan utgéras av kreditinstitut, enligt definitionen 1 artikel 4.1 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2006/48/EG av den 14 juni 2006
om rétten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut (omarbetning),
det s.k. kreditinstitutsdirektivet’. Definitionen av ett kreditinstitut enligt
EU-rétten &r “ett foretag vars verksamhet bestar i att fran allmédnheten ta
emot insdttningar eller andra aterbetalbara medel och att bevilja krediter
for egen ridkning”. Detta inbegriper, som papekats av Rikshanken och
Finansinspektionen, det som i svensk  ritt  bendmns
kreditmarknadsforetag, se 1 kap. 4 § och 5 § 11-13 lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse. Ett kreditmarknadsforetag ar ett foretag
som har fatt tillstdnd att driva finansieringsrorelse enligt den lagen. I nu
géllande 8 § 5 AL hénvisas dock endast till foretag som har tillstdnd att
driva bankrorelse. Regeringen delar uppfattningen att en anpassning av
svensk ritt nu bor goras sé att dven kreditmarknadsforetagen tydligt
inkluderas bland mojliga deltagare. I aktuell bestimmelse bor séledes
hénvisning goras dven till foretag som har tillstdind att driva
finansieringsrorelse. Fordndringen torde 1 praktiken fa begransad
betydelse for vilka aktérer som kan komma i frAga som deltagare.

Den ndmnda  EU-réttsliga  definitionen av  kreditinstitut
overensstimmer dock inte helt och héllet med den svenska definitionen
av kreditinstitut i 1 kap. 5 § 10 lagen om bank- och finansieringsrorelse,
vilken omfattar banker och kreditmarknadsforetag. Svenska banker
driver dock regelméssigt, forutom bankrorelse, dven finansieringsrorelse.
Nagot sirskilt tillstand for detta erfordras ej (se 2 kap. 3 § lagen om
bank- och finansieringsrorelse). Nagot hinder mot att behalla
hinvisningen till bankrorelse kan inte anses foreligga, &ven om det skulle
kunna férekomma att en svensk bank de facto inte utnyttjar sin mdjlighet
att driva finansieringsrorelse (utan endast driver bankrorelse).
Betalningsinstitut och registrerade betaltjanstleverantdrer enligt lagen
(2010:751) om betaltjanster kan inte ingd i deltagarkretsen.

Svenska Fondhandlareforeningen och Svenska Bankforeningen menar
att medlemskretsen dven bor overvigas i anledning av kommande EU-
lagstiftning. Enligt regeringen ar det inte uteslutet att ett reformbehov
kan komma att uppsté, men det &r fortfarande alltfor tidigt att ta stéllning
till fragan.

Vid tidigare genomforande ansags det inte foreligga négot behov av att
infora den i artikel 2 f angivna mojligheten for indirekta deltagare att
vara deltagare i ett avvecklingssystem (se prop. 1999/2000:18 s. 55 f.).
Samtidigt gjordes dock en reservation for att en annan bedémning skulle

*EUT L 177, 30.6.2006, s. 1 (Celex 32006L.0048), senast dndrat genom Kommissionens
direktiv 2010/16/EU av den 9 mars 2010 (EUT L 60, 10.3.2010, s. 15, Celex 32010L0016).
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kunna komma att goras i framtiden med hénsyn till fortgdende
internationalisering, och for det fall behov skulle framkomma med
hénsyn till utlaindska aktorers deltagande i svenska system. Regeringen
framholl intresset av en generell reglering, liksom direktivets krav pa att
en utvidgning ska kunna motiveras av systemrisken. Enligt Svenska
Fondhandlareforeningen och Svenska Bankforeningen, foreligger
numera goda grunder for att dven reglera indirekta deltagare i
avvecklingssystem (foreningarna hemstéllde for Svrigt om en sédan
reglering dven vid det remissforfarande som dgde rum i samband med
genomforandet av finalitydirektivet). Flera skél anfors nu till stod for
detta. Man nédmner att central motpartsclearing och indirekt deltagande
blivit allt vanligare och att denna utveckling sannolikt kommer att
fortsétta. Darmed menar man att sannolikheten Okar for att dven en
indirekt deltagare kan utgoéra en risk for systemet. Det papekas ocksé att
andringarna i finalitydirektivet innebér att kretsen av indirekta deltagare
har vidgats. Man erinrar vidare om utvecklingen av allt fler lankar och
kopplingar mellan system, och att det finns sérskilda problem nir en
central motpart eller clearingorganisation bedriver sin verksamhet
utanfor Sverige. Nasdag OMX Stockholm AB stddjer foreningarnas
forslag i denna del.

Regeringen gor i1 princip ingen annan beddmning &n Svenska
Fondhandlareféreningen och Svenska Bankforeningen nér det géller de
generellt beskrivna internationella utvecklingstendenserna i clearing- och
avvecklingsledet. Det 4r dock inte klart vilka slutsatser som ska dras av
detta for svensk del, inklusive vilket reformbehov som far anses foreligga
niar det giller en reglering av indirekta deltagare utifrdn ett
systemriskperspektiv. Fragan fordrar ytterligare utredning, som inte ryms
inom ramen for det aktuella lagstiftningsérendet. Klart &r att nu aktuella
andringar i finalitydirektivet inte innebar att nigon &ndring maste goras i
svensk ritt for att 4stadkomma ett korrekt genomforande.

524 Systemoperator (administrator)

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska till Europeiska
kommissionen anméla vem som dr systemoperatdr (administratdr)
for ett godkint avvecklingssystem. Aven ett kreditmarknadsforetag
ska kunna vara systemoperatér (administrator) for ett
avvecklingssystem.

Regeringens bedomning: Niagon mojlighet for Europeiska
centralbanken (ECB) att driva avvecklingssystem enligt AL bor inte
inforas i nuliget.

Promemorians forslag och bedémning &verensstimmer i huvudsak
med regeringens. Promemorian innehdller dock inte nigot forslag till
fordndringar nér det géiller vem som kan vara systemoperatdr
(administrator).

Remissinstanserna: Fa remissinstanser yttrar sig. Finansinspektionen
efterfragar en lagéndring innebérande att dven kreditmarknadsbolag ska
kunna vara administratérer for avvecklingssystem. Riksbanken anser att
det vore vérdefullt med ett klargorande av varfor lagen bara tillater att
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vissa utpekade svenska aktorer far vara administratorer, eftersom den
begrinsningen  inte  framgar av  finalitydirektivet.  Svenska
Fondhandlareféreningen och Svenska Bankforeningen vacker fragan om
det i AL bor anges att ECB i likhet med Riksbanken inte behdver
tillstand att driva ett avvecklingssystem enligt 3 § AL.

Forslag enligt kompletterande remissforfarande: Overensstimmer
med regeringens.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget
enligt det kompletterande remissforfarandet eller har inte négra
invindningar mot det. Svenska Fondhandlareféreningen och Svenska
Bankforeningen tillstyrker visserligen forslaget men efterfragar samtidigt
en noggrann analys av vilka institut som bor fa vara operatdrer, med
hénsyn till att EU har infort begreppet systemoperator.

Skilen for regeringens forslag och bedomning: Enligt 4 § AL ska ett
avvecklingssystem ha en administratdr. Hérigenom uppfyller géllande
svensk ritt de krav som dndringsdirektivet stéller pa att det ska finnas en
systemoperator. | artikel 2 p i finalitydirektivet definieras systemoperator
som den som har réttsligt ansvar for driften av ett system”. 1 2§ AL
definieras administrator pa just det sdttet. Svensk rdtt uppfyller alltsa
andringsdirektivets krav i detta hdnseende. Det saknas anledning att
dndra den i AL valda bendmningen “administrator” enbart av det skélet
att direktivets bendmning 4r en annan.

I ett flertal bestimmelser i direktivet och motsvarande svenska lagar,
dvs. AL och lagen om handel med finansiella instrument, hénvisas till
“deltagare”. Av betydelse 4dr det d& att systemoperatdren
(administratdren) alltsd anses som deltagare i systemet, vilket anges i den
nya definitionen 1 artikel 2f i finalitydirektivet. Motsvarande
bestimmelse finns i nu gillande 2 § AL. Det innebér att administratdren
“per automatik” omfattas av alla de bestimmelser som géller for
deltagare. Nagra justeringar i de svenska bestimmelser som giller for
deltagare krdvs darfor inte i detta avseende.

Riksbanken papekar helt riktigt att finalitydirektivet saknar
begrdansningar av vem som far vara systemoperator for ett
avvecklingssystem. Man efterfragar, 1 likhet med Svenska
Fondhandlareforeningen och Svenska Bankforeningen, en analys rorande
den lampliga avgridnsningen av kretsen. Som framgér avsnitt 5.2.3
foreslar regeringen nu att kreditmarknadsforetag ska kunna vara
deltagare i ett sddant system. Enligt regeringen finns skil att dven gora
det mojligt for kreditmarknadsforetag att anta rollen av administrator, i
linje med vad Finansinspektionen anfort. Kreditmarknadsforetagen &r
foremal for omfattande krav och tillsyn enligt lagen om bank- och
finansieringsrorelse, och har i relevanta avseenden stora likheter med
bankerna. Det faktum att ett kreditmarknadsforetag t.ex. inte tillats driva
rorelse i vilken det ingar betalningsformedling via generella betalsystem
(se lkap. 3§ 1 lagen om bank- och finansieringsrorelse) saknar
betydelse i sammanhanget. Det gor ju t.ex. inte heller ett foretag som
enbart har tillstand att driva vardepappersrorelse (jfr 8 § 6 AL). Nér det
giller kretsen av tillitna administratorer enligt AL har regeringen inte
funnit skal att i Gvrigt gbra ndgon annan bedémning dn den som gjorts i
tidigare sammanhang (se framst prop. 1999/2000:18 s. 51). Néagra
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ytterligare forslag till fordndringar i detta avseende har heller inte
framfOrts av remissinstanserna.

I anledning av det ovan nidmnda tilligget av “Europeiska
centralbanken” i artikel 1 ¢ vicker Svenska Fondhandlareforeningen och
Svenska Bankforeningen fragan om det i AL bor anges att ECB i likhet
med Riksbanken inte behover tillstdnd att bedriva ett avvecklingssystem
enligt 3 § AL. Enligt regeringen kan ett krav pa ett sddant generellt
undantag inte anses folja av finalitydirektivet, som endast foreskriver att
direktivet ska gilla sddana sdkerheter som stélls inom ramen for
centralbanksoperationer (jfr dock promemorian s. 63 dir mgjligen annan
slutsats dras). Overforingsuppdrag i ett avvecklingssystem som drivs av
ECB, och som anmils till kommissionen enligt finalitydirektivet,
omfattas av skyddet i AL, som nu stirks genom regleringen av
samverkande system (se avsnitt 5.2.4). Dock har ECB i nuldget inte
mojlighet att driva ett specifikt svenskt system under AL. Det &r i dag
oklart om ett sdidant behov kan komma att uppsté i framtiden, och enligt
regeringen finns inte anledning att infora denna mojlighet redan nu.

Svenska Fondhandlareféreningen och Svenska Bankforeningen anser
dven att det bor Overvdgas om det finns behov av att reglera hur
informationsutbyte ska ske ndr avvecklingssystem bedrivs av en
centralbank, eftersom det finns langt framskridna planer pa att ECB ska
driva ett avvecklingssystem inom EU som kan komma att omfatta dven
delar av den svenska marknaden och svenska aktorer. Enligt regeringen
ar det dock for tidigt att ta stdllning till ett eventuellt kommande
reformbehov pa detta omréade.

Riksbanken menar att det bor framgd uttryckligen av svensk ritt att
Riksbanken &r administrator for avvecklingssystemet RIX. Enligt
regeringen foreligger emellertid inte nagot sddant behov. Redan av 3 §
AL framgér att Riksbanken fir driva avvecklingssystem utan
Finansinspektionens godkénnande. Bestimmelsen innebdr &dven att
Riksbanken far vara administrator for ett sadant system. Mot den
bakgrunden bedoms det vara dverflodigt att i 3 § ange att Riksbanken &r
administratér for RIX. Finansinspektionen ska, pa begiran av
Riksbanken, anméila avvecklingssystem som drivs av banken till
kommissionen, i enlighet med 9 § AL. S& har skett betrdffande RIX.

I artikel 4 1 finalitydirektivet finns en dispositiv bestimmelse om att
medlemsstaterna far foreskriva att ett insolvensforfarandes inledande inte
ska forhindra att medel eller vardepapper som finns tillgidngliga pa den
insolvente deltagarens avvecklingskonto (angéende avvecklingskonto, se
artikel 2 1) anvinds for att uppfylla deltagarens forpliktelser i systemet
den dag insolvensforfarandet inleds. Enligt artikeln fir medlemsstaterna
vidare foreskriva att en insolvent deltagares kredit i systemet ska
anvindas for att uppfylla deltagarens forpliktelser i systemet mot
tillgidnglig och befintlig sdkerhet. Att artikel 4 ar dispositiv innebér att
varje medlemsstat fritt far bestimma om den ska inforlivas med nationell
ratt eller inte. Artikel 4 har som sagt inte inforlivats med svensk rétt. Det
faktum att systemoperatdren fogats till den krets som kan omfattas av
artikeln ger inte anledning till ndgra andra bedéomningar &n de som
gjordes ndr finalitydirektivet ursprungligen inforlivades (se prop.
1999/2000:18 s. 34 f. och s. 46).
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I artikel 10 har genom &ndringsdirektivet tillkommit ett krav pa att
medlemsstaterna till kommissionen ska anméla vem som ar administrator
(systemoperator). Motsvarande tilldgg bor goras i 9 § AL. Ndmnas kan —
daven om just detta inte berdrs i dndringsdirektivet — att det 1 14 § AL
foreskrivs en skyldighet for administratéren att till Finansinspektionen
lamna vissa underréttelser.

5.2.5 Samverkande system

Regeringens forslag: Viss reglering som rér samverkande system
infors.

Regeringens bedomning: Det saknas behov av bemyndigande att
meddela ndrmare foreskrifter rérande samverkande system. Nagra
sarskilda krav pa samverkande system, inklusive tilldtna
systemregler, behover inte uppstillas. Nuvarande regler om tillsyn &r
ocksa tillrackliga.

Promemorians forslag och bedémning Overensstimmer med
regeringens. Dock saknar promemorian en beddmning rérande bland
annat foreskriftsrétten.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inte négra invindningar mot det. Riksbanken anser att
den ndrmare innebdrden av begreppet samverkande system bor utvecklas
ytterligare, i vart fall med exempel frén den svenska marknaden. Enligt
Finansinspektionen behdvs regler i AL om hur samverkande systems
regler ska vara utformade. Man bor Gvervdga att 1 lagen fortydliga
direktivets krav, bland annat nar det giller samordning av tidpunkter for
infoérande av uppdrag. Inspektionen menar dven att det behdvs regler om
att myndigheten ska underrittas da ett svenskt system kommer att
samverka med ett annat samt for det fall reglerna for ett system har
andrats. Slutligen anser man att Finansinspektionen bor ges mojlighet att
meddela foreskrifter om kraven pad samverkande system. Aven Svenska
Fondhandlareforeningen och Svenska Bankforeningen anser att reglerna
om samverkande system bor kompletteras. Man pépekar vidare att
clearing, nettning och avveckling av affarer pa svenska marknadsplatser
numera i betydande omfattning sker utanfor Sverige av utldndska
aktorer. Svenska myndigheter bor dérfor ha mojligheter att sjalvstiandigt
prova om en utlindsk verksamhet — som t.ex. bedrivs av ett samverkande
system, eller av andra aktdrer till vilka det finns kopplingar och lankar —
uppfyller de krav som bor stéllas pa en organisation med en sé viktig och
central roll pa finansmarknaden. Detta anses viktigt framst utifrdn
intresset att skydda det finansiella systemets stabilitet. Foreningarna
anfor att inspektionen bor gora en provning i samband med ingdende av
avtal om samverkande system, bland annat avseende hur reglerna i de
bada systemen ar harmoniserade.

Skiilen for regeringens forslag och bedomning: I nya artikel 2 0 i
finalitydirektivet definieras samverkande system som ”tva eller flera
system vilkas systemoperatorer har ingatt ett dmsesidigt arrangemang
som innebér verkstillande av overforingsuppdrag mellan systemen”. I
finalitydirektivet och i de svenska lagar som har inforlivat direktivet,
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framst AL, &r "avvecklingssystem” ett centralt begrepp. Hanvisning sker
till de “regler som géller for systemet” i flera fall eller ’systemets regler”
(se tex. 12 och 13§§ AL). Nér tva eller flera system triffar en
overenskommelse innebirande samverkan dem emellan integreras alltsa
systemens regler i viss utstrickning med varandra. Overenskommelsen
om samverkan som sddan dr emellertid inte att betrakta som ett system
(se det nya fjarde stycket i artikel 2 a i finalitydirektivet). Vidare géller
att samverkan mellan system aldrig kan komma till stand utan att en
overenskommelse har triffats mellan systemen. Det kréver i sin tur att
systemets regler inte bara tilldter utan dven reglerar innebdrden av
samverkan. Exakt vilka system som samverkar med varandra framgar
med andra ord av de samverkande systemens regler. Icke desto mindre &r
det nodvéndigt att i lag ge en definition av ”samverkande system”. Detta
foreslas astadkommas genom éndringar i 2 § AL och 1 kap. 1 § lagen om
handel med finansiella instrument. Den foreslagna definitionen
motsvarar den som infors genom éndringsdirektivet. Riksbanken anser att
det inte framgar tillrickligt tydligt av promemorian vad som ska anses
vara samverkande system, men antar att begreppet inkluderar s.k. cross
border-linkar for overforing av virdepapper mellan ldnder. Regeringen
konstaterar att samverkan mellan avvecklingssystem, vilket ibland
bendmns interoperabilitet, kan ha olika utformning. Viss ytterligare
ledning ges 1 definitionen av interoperability” 1 den s.k.
uppforandekoden, som antagits av leverantdrerna av centrala
marknadsinfrastrukturtjanster, och som kommissionens ursprungliga
forslag hanvisar till.* Det ska vara friga om “avancerade typer av
relationer mellan organisationer didr en organisation inte generellt
ansluter sig till existerande standardtjanster hos den andra
organisationen, utan dér organisationerna kommer dverens om att skapa
skraddarsydda 16sningar”. Att dessa arrangemang ska vara “6msesidiga”,
i likhet med finalitydirektivets definition, framgar av riktlinjerna till
uppfoérandekoden. Inte heller den svenska definitionen av samverkande
system avses innefatta ldnkar som endast bestar i ett deltagande av en
systemoperatér i ett annat system. I dessa fall foreligger inte
”samverkan” 1 finalitydirektivets mening. De system, vars
systemoperatorer kommer dverens om ett arrangemang for verkstillande
av Overforingsuppdrag mellan systemen, kan lyda under olika
rattsordningar, men behover inte nddviandigtvis gora det.

I artiklarna 3.1, 3.4, 5, 7 och 9 i finalitydirektivet har alltsd begreppet
”samverkande system” lagts till. Dessa direktivbestimmelser dr inbordes
av olika karaktér och reglerar olika fragor.

I artikel 3.1 som reglerar skyddet for Overforingsuppdrag och
genomforda nettningar anges nu att skyddet ska gilla vid
insolvensforfaranden mot en deltagare (eller systemoperator) i det
berorda systemet eller i ett samverkande system. I artikel 9 foreskrivs att

* European Code of Conduct for Clearing and Settlement finns bland annat tillganglig pa
kommissionens hemsida: http://ec.europa.eu/internal market/financial-
markets/docs/code/code_en.pdf. Samma branschorganisationer har dessutom enats om
Access and Interoperability Guidelines. Aven dessa finns bland annat tillgingliga pa
kommissionens hemsida: http://ec.europa.eu/internal market/financial-
markets/docs/code/guideline_en.pdf.
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de réttigheter en deltagare har till en sékerhet som stills i samband med
ett system eller ett samverkande system inte ska paverkas av ett inlett
insolvensforfarande mot sékerhetsstillaren (horande till vissa kategorier).
Detta kraver dndringar i 13 § AL och i 5 kap. 1 § lagen om handel med
finansiella instrument. Aven i 12 § AL — som reglerar frigor om lagval —
hanvisas det till reglerna i ett system. Den sakliga inneborden av detta &r
att en systemdeltagares rittigheter och skyldigheter i systemet ska
bestimmas av den lag som géller for systemet. Hér kan man inte hénvisa
dven till reglerna i ett samverkande system. Det skulle innebdra en
uppenbar risk for att tva eller flera landers réttsordningar skulle kunna
anses tillimpliga vid sidan av varandra, vilket skulle strida mot sjédlva
syftet med bestdimmelsen. Syftet dr ju just att sédkerstilla att
normkonflikter undviks. Héar dr det alltsd av storsta vikt att endast ett
bestimt lands lag pekas ut. Det ska vara det lands lag vilket systemet
lyder under. Nagon dndring behdver saledes inte gorasi 12 § AL.

I artikel 3.4 och i artikel 5 regleras tidpunkten for inforande av ett
overforingsuppdrag i ett system respektive tidpunkten for oaterkallelig-
het. Genom #ndringsdirektivet stills krav pa att reglerna for ett system
ska utformas sa att samordning kan ske av samverkande system.
Samtidigt betonar de bada artiklarna att varje enskilt system har att
utforma sina egna regler. Finalitydirektivet adr 1 dessa delar
huvudsakligen inforlivat genom bestdmmelsen i 13 § AL. Avtalsfrihet
giéller i stor utstrickning vid utformningen av ett systems regler. Det
finns i svensk rétt inte finns ndgra hinder mot strivanden mot
samordning (jfr 5 § AL). Nagon sérskild atgérd for inforlivande av dessa
bestdmmelser krévs alltsd inte. Ndmnas kan att direktivregleringen kan f&
betydelse vid provning av godkénnande av system och for tillsynen &ver
systemen (jfr 3—7 §§ och 14-16 §§ AL). Den reglering som redan finns i
5§ AL om att ett avvecklingssystem ska ha tillfredstillande regler kan
t.ex. innebdra att det for godkdnnande krévs att systemet ocksa har regler
om samordning ndr sddan forekommer (se nya skdl 14a och 22a i
finalitydirektivet). Nagot behov av att, som Finansinspektionen foreslar,
niarmare reglera samverkande systems regler och systemens samordning
av tidpunkter osv., bedoms inte foreligga. Inforandet av sddana regler
torde for Ovrigt inte heller rymmas i den nu géllande foreskriftsritten i
14 § tredje stycket AL. Forslaget fran Svenska Fondhandlareforeningen
och Svenska Bankforeningen att Finansinspektionen ska ges uppgiften att
prova och godkdnna de avtal som ingds mellan samverkande system
framstdr ocksd som onddigt langtgdende. Dessutom saknas
harmoniserade regler inom EU rorande ett sadant
godkinnandeforfarande, och det forhallandet skulle sannolikt medfora
praktiska problem vid provning av gransoverskridande arrangemang som
berér flera behoriga myndigheter.” Regeringen bedomer att
inspektionens ordinarie godk&nnandeprocess och fortlopande tillsyn
kommer att wvara tillrdcklig. Det finns sdkerligen fog for
Finansinspektionens papekande rorande det forandrade

3 Jfr artiklarna 48-50 i Europeiska kommissionens forslag till Europaparlamentets och
radets forordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister, KOM
(2010) 484 slutlig.
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informationsbehovet i anledning av den nya regleringen om samverkande
system. Detta bor dock kunna hanteras med stod av de mojligheter som
redan i dag foljer av 14 § andra och tredje styckena AL. Dér framgér
bland annat att administratdren av ett godkint avvecklingssystem
omedelbart ska underrdtta inspektionen om fordndringar av betydelse for
systemets funktion. Vidare anges exempelvis att regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande, Finansinspektionen, far meddela ndrmare
foreskrifter om en skyldighet for administratdren att lamna inspektionen
nddvandiga upplysningar om verksamheten. Bada dessa bestimmelser
beddms kunna innefatta ndrmare information om samverkande system
och om de arrangemang som &r aktuella.

I artikel 7 i finalitydirektivet anges att insolvensforfaranden inte ska ha
retroaktiv verkan. Genom #dndringsdirektivet géller detta dven for
rattigheter och forpliktelser for en deltagare i ett samverkande system.
Svenska Fondhandlareforeningen och Svenska Bankforeningen har
anfort att samverkan mellan flera system aktualiserar fragan om
tillamplig lag och ddrmed ocksé hur exempelvis finalitydirektivet har
inforlivats i Sverige. Man anser att skyddet mot retroaktiv effekt i artikel
7 bor slas fast i lag, eftersom ett saddant tydliggérande ar vasentligt for
parterna. Regeringen erinrar om att bestdimmelsen vid det ursprungliga
inforlivandet av finalitydirektivet inte ansags krdva nagon sérskild
inforlivandeatgérd (se prop. 1999/2000:18 s. 36 f. och s. 45). Enligt
regeringen ger den nu aktuella dndringen inte anledning till nigon annan
beddmning. Raittsldget i Sverige dr klarlagt sedan tidigare och detta
fordndras inte av att direktivets skyddsregel nu utstriackts till att omfatta
dven deltagare i samverkande system. Det forbud mot retroaktivitet som
framgér av finalitydirektivet torde dessutom redan gélla for
overforingsuppdrag i alla anmélda avvecklingssystem inom EU.

53 Andringar i sikerhetsdirektivet och behovet av
inforlivandeatgirder

5.3.1 Begriinsat reformbehov

Regeringens bedémning: Andringarna i sikerhetsdirektivet medfor
att ett fatal &ndringar bor goras i svensk rétt.

Promemorians bedémning 6verensstimmer med regeringens.
Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser delar promemorians
bedomning eller har inte ndgra invéindningar mot denna.

Skilen for regeringens bedomning

Artikel 1

Upprakningen i artikel 1.2b i sékerhetsdirektivet av vilka kategorier
sakerhetsstéllare och sédkerhetshavare maste tillhdra har genom
andringsdirektivet justerats mot bakgrund av kreditinstitutsdirektivet.
Aven artikel 1.2 ¢ har justerats i anledning av nytillkommen EU-
lagstiftning. Andringarna saknar betydelse i sak.
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I artikel 1.4 a har kreditfordringar lagts till, jimte betalningsmedel och
finansiella instrument, nér det anges vad en finansiell sékerhet ska kunna
besta av. Tillkomsten av kreditfordringar som sékerhetsobjekt behandlas
vidare i avsnitt 5.3.2. T artikel 1.4 ¢ har tillkommit en hénvisning till det
s.k. konsumentkreditdirektivet® med innebord att medlemsstaterna ges
mojlighet att fran sdkerhetsdirektivets tillimpningsomrdde undanta
konsumentkreditfordringar m.m.

I artikel 1.5 har tilligg gjorts som har att gora med att dven
kreditfordringar som sdkerhet ska omfattas av direktivet. Har anges i en
ny mening i andra stycket och ett nytt tredje stycke vad som ska krévas
for att styrka att en kreditfordring har stéllts som sdkerhet mellan
parterna.

Artikel 2

I definitionerna av “avtal om finansiell &ganderittsoverforing”
(sékerhetsoverlatelse) och “avtal om finansiell sékerhet” i artiklarna 2.1 b
och 2.1 ¢ har &ndringar gjorts s& att det med ett avtal om finansiell
dganderittsoverforing avses inte enbart att sdkerhetsstéllaren overfor full
aganderitt till sdkerhetshavaren utan dessutom att denne enbart dverfor
full ritt att utnyttja sdkerheten. Frdgan om vad som avses med
forfoganderétten vid avtal om finansiell dganderéttsoverforing, liksom
undantaget for finansiella aktorer, har behandlats i prop. 2004/05:30 s. 40
ff. samt i Ds 2010:12 s. 44 ff. och s. 55. Det ar parternas avtal som
bestimmer den nérmare innebérden av ett finansiellt sikerhetsstdllande.
Nagot hinder mot avtalsfriheten finns inte i svensk rétt. Det forhéllandet
att man i dndringsdirektivet nu breddar omradet for de bada aktuella
definitionerna s& att de avser dven fall diar det enbart &r ett fullt
utnyttjande av sékerheten som Sverfors (inte full 4ganderétt”) paverkar
inte bedomningen att svensk ritt tillgodoser direktivets krav i ndmnda
hénseenden. Se vidare avsnitt 5.3.2.

Kreditfordringar definieras i en ny definition i artikel 2.1 o. Artikel 2.2
har justerats med anledning av att kreditfordringar har tillkommit som
sdkerhetsobjekt.

Artikel 3

I artikel 3.1 har tvé nya stycken tillkommit. Det forsta nya stycket har att
gora med att kreditfordringar har tillkommit som sdkerhetsobjekt. Det
andra nya stycket innehéller en bestimmelse om att kommissionen en
viss sista dag ska rapportera till Europaparlamentet och rddet om
huruvida bestdmmelsen i artikel 3.1 &r 1dmplig dven i fortséttningen.

En ny punkt har lagts till i artikel 3; artikel 3.3. Den har att géra med
att kreditfordringar har tillkommit som sdkerhetsobjekt och hur detta
forhaller sig till bland annat radets direktiv 93/13/EEG av den 5 april

¢ Europaparlamentets och radets direktiv 2008/48/EG av den 23 april 2008 om
konsumentkreditavtal och om upphévande av radets direktiv 87/102/EEG (EUT L 133,
22.5.2008, s. 66, Celex 32008L0048).
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1993 om oskiliga villkor i konsumentavtal (jfr lagen [1994:1512] om
avtalsvillkor i konsumentférhallanden).

Artikel 4

Artikel 4.3 har utgétt. I dvrigt har i artikel 4.1 en mening lagts till och
artikel 4.2 b dndrats. Andringarna har att gora med att kreditfordringar
har tillkommit som sikerhetsobjekt.

Artikel 5

En ny punkt, artikel 5.6, har lagts till i vilken det foreskrivs att artikel 5
inte ar tillimplig pa kreditfordringar.

Artikel 9a

I en ny artikel 9a foreskrivs att direktivet inte ska paverka tillimpningen
av konsumentkreditdirektivet (jfr prop. 2009/10:242 s. 75 f. och s. 110
f).

53.2 Tillkomsten av vissa penningfordringar som
sikerhetsobjekt

Regeringens forslag: Vid en sidkerhetsstdllares konkurs far vissa
penningfordringar omedelbart séljas, eller realiseras genom avrikning,
av en borgenér som innehar egendomen som sékerhet, om det sker pa
ett affirsmissigt rimligt sétt. En géldenérs ratt enligt 2 kap. 20 § lagen
(1996:764) om foretagsrekonstruktion att begéra att ett avtal ska
fullfoljas ska inte gdlla gentemot en borgendr som innehar vissa
penningfordringar som sékerhet.

Regeringens bedomning: Det dr for svenskt vidkommande inte
nodvéndigt eller onskvirt att utnyttja mojligheten att géra undantag
for konsumentkreditfordringar. Det forhallandet att kreditfordringar
har tillkommit som sdkerhetsobjekt krdver inte nagra &ndringar i
svensk ritt vad avser sakrittsliga moment, konsumentskydd eller
banksekretess.

Promemorians forslag och bedémning Overensstimmer med
regeringens.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inte nagra invindningar mot det. Svenska Fondhandlareforeningen
och Svenska Bankforeningen anser att man bor klargora betydelsen av
andringen i sdkerhetsdirektivets definitioner av avtal om finansiell
aganderéttsdverforing” respektive “avtal om finansiell sdkerhet”
(artiklarna 2.1 b och 2.1 c).

Skilen for regeringens forslag och beddomning: En finansiell
sikerhet ska enligt den nya definitionen i artikel 1.4 a i finalitydirektivet
kunna besté av kreditfordringar. Denna nyhet har medfort justeringar och
tillagg i ett flertal av direktivets artiklar.

35



Inledningsvis kan konstateras att det &dr frivilligt for medlemsstaterna
att godta kreditfordringar som sdkerhet. Genom foréndringarna i
sdkerhetsdirektivet ges dock kreditfordringar som anvédnds som sékerhet
samma grad av skydd som det som andra typer av finansiella sikerheter
atnjuter. Principen om frivillighet framgar redan av kommissionens
ursprungliga forslag, (se KOM [2008] 213 slutlig s. 5) och bekriftades
under forhandlingarna i radet (dock utan att det anségs nédvéandigt med
ett klargdrande av detta i direktivtexten). Svensk ritt medger redan i dag
att kreditfordringar anvénds som sdkerhet. Med inforandet av
harmoniserade regler for kreditfordringar som sdkerhetsobjekt kan det
antas bli léttare att anvénda dem i grénsdverskridande transaktioner.

Vid inforlivandet av sdkerhetsdirektivet diskuterades hur begreppen
“finansiella instrument” och ”betalningsmedel” 1 direktivet skulle
hanteras i en svensk kontext (prop. 2004/05:30 s. 32 f.). Vad giller
“finansiella instrument” kom man fram till att den definition som redan
fanns i 1 kap. 1 § lagen om handel med finansiella instrument utan vidare
kunde anvdndas. Med “betalningsmedel” skulle forstds “pengar
krediterade pa konto och andra liknande enkla fordringar”. En sadan
definition utesluter det som i &ndringsdirektivet bendmns “kredit-
fordringar”. Den behallning en kontohavare i bank kan ha kan jimforas
med en enkel fordran, men det handlar dd om kontohavarens fordran mot
banken, och inte bankens fordran mot kontohavaren. Kontohavarens
behallning pd kontot &r darfor definitionsméssigt att anse som
betalningsmedel, medan bankens fordran pa grund av ett lan till en kund
ar att anse som en kreditfordran enligt direktivet. Det uttalades i
propositionen (a. prop. s. 35) att uttrycket ’pengar krediterade pa konto
och andra liknande enkla fordringar” bor ndr det behdvs anvindas. I de
relevanta bestdmmelser som &ndrades i samband med inforlivandet
(8kap. 10§ konkurslagen och 2kap. 20§ lagen om foretags-
rekonstruktion) anvénds dock uttrycket “valuta” nir direktivets uttryck
“betalningsmedel” avses. Denna diskrepans spelar knappast nédgon roll.
”Valuta” torde i allt vdsentligt béttre svara mot “betalningsmedel” &n
”pengar krediterade pa konto och andra liknande enkla fordringar”.

Begreppet kreditfordringar

Nér nu “kreditfordringar” laggs till bland de finansiella sékerheterna
krévs dndringar i ovan angivna lagrum i konkurslagen och lagen om
foretagsrekonstruktion. Frégan &r dédrvid om det krdvs att “kredit-
fordringar” definieras pd& ndgot sdrskilt sdtt 1 svensk lagtext.
Kreditfordringar definieras i nya artikel 2.1 o i sdkerhetsdirektivet, dar
det anges att det med kreditfordringar avses “penningfordringar som
uppstér till foljd av ett avtal dar ett kreditinstitut, enligt definitionen i
artikel 4.1 i kreditinstitutsdirektivet inklusive instituten i forteckningen i
artikel 2 1 det direktivet, beviljar kredit i form av ett 1an”. Det ar alltsa,
med viss forenkling, friga om ldnekrediter som beviljats av banker eller
motsvarande. Lantagare kan i dessa fall vara vem som helst; foretag savél
som fysiska personer inklusive konsumenter. Kreditgivaren ska vara ett
kreditinstitut eller motsvarande. Slutligen ska det vara frdgan om en
forstrackning i pengar. Det sistndmnda kravet innebdr att krediter i
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samband med forsiljning av varor och tjénster inte omfattas av begreppet
“kreditfordran”. Det &dr ett avsteg fran vad som allmént anses gilla i
svenskt juridiskt sprékbruk dar begreppet kreditfordran ges en mycket
vid innebord. Med kreditfordran forstds hir snart sagt varje fordran.
Prefixet “kredit” har alltsd inte nagon sérskiljande betydelse. Begreppet
“kreditfordran” for inte heller tankarna till nagon sarskild krets av
kreditgivare. I denna lagradsremiss foreslas i stdllet anvdndning av
begreppet “penningfordran” som har en avgriansande betydelse som helt
utesluter fordringar avseende andra prestationer dn betalningar i pengar.
Dock bor tillimpningsomradet avgrdnsas sa att det — i enlighet med
sakerhetsdirektivets definition — endast ticker sddana penningfordringar
som uppkommit pa grund av att ett kreditinstitut, eller ett motsvarande
utldndskt institut, har beviljat ett lan. I detta sammanhang har beaktats att
uttrycket ”1an” egentligen é&r ett direkt felaktigt uttryck. Det som avses &r
namligen en “forstrickning”. Begreppet “lan” har dock i vardagligt
sprakbruk en betydelse som ticker savdl ”1&n” (saklan) som
forstrickning. Exempelvis 1 10kap. 17§ lagen om bank- och
finansieringsrorelse anvinds ordet ”1an” i betydelsen forstrickning
(penninglan).

I 8 kap. 10 § andra stycket konkurslagen foreskrivs som huvudregel att
finansiella instrument och valuta omedelbart far séljas eller realiseras
genom avrikning av en borgendr som har egendomen som sdkerhet,
under forutsittning att det sker pa ett affirsmissigt rimligt satt. I
andringsdirektivet anges att denna realisationsform ska vara tillgdnglig
dven for kreditfordringar, nér sddana anvidnds som finansiell sdkerhet.
Regeringen foreslar darfor att paragrafen i konkurslagen dndras i enlighet
hirmed.

I 2 kap. 20 § sjétte stycket lagen om foretagsrekonstruktion foreskrivs
att bestimmelsen i Ovrigt inte géller bland annat for en borgenédr som
innehar  finansiella  instrument eller valuta som  sédkerhet.
Andringsdirektivet medfor att #dven borgendrer som innehar
kreditfordringar som sdkerhet maste falla under undantaget. Regeringen
foreslar déarfor att paragrafen i lagen om foretagsrekonstruktion adndras i
enlighet hiarmed.

Svenska Fondhandlareforeningen och Svenska Bankféreningen anser
att man bor klargora betydelsen av den édndring som innebar att ”avtal om
finansiell &dganderdttsdverforing” ska avse inte bara det fallet nér
sakerhetsstéllaren overfor full 4ganderétt till sdkerhetshavaren utan &dven
nir sikerhetsstillaren dverfor full ritt att utnyttja sdkerheten. Man fragar
vilka ytterligare typer av sdkerhetsstillande som direktivet avser att
skydda genom dndringen, och om de aktuella avtalstyperna har det skydd
som direktivet foreskriver. Enligt regeringen har de fordndrade
skrivningarna i artiklarna 2.1b och 2.1 c¢ inget annat syfte dn att
mojliggora ett tilligg av “’kreditfordringar” bland de tdnkbara typerna av
sakerhetsobjekt inom direktivets tillimpningsomréde. Bakgrunden torde
vara att det i manga jurisdiktioner anses missvisande eller felaktigt att
tala om en “adganderdtt” till kreditfordringar. Denna tolkning stdds av
kommissionens kommentarer till det ursprungliga forslaget (se KOM
[2008] 213 slutlig, s. 10).
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Konsument- och smaforetagsskydd

Andringsdirektivet kan séigas hénvisa till konsumentintressena pa tre
olika sitt. For det forsta tillater nya artikel 1.4 c i sédkerhetsdirektivet att
undantag gors for kreditfordringar dir géldendren &r en konsument eller
ett s.k. mikroforetag eller mindre foretag (se artikel 3 a i konsument-
kreditdirektivet). Mojligheten att gora undantag dr dock begransad till de
fall nar varken sédkerhetstagaren eller sédkerhetsstillaren &r en
centralbank, Europeiska centralbanken, Banken for internationell
betalningsutjimning eller en multilateral utvecklingsbank (se artikel
1.2b). For det andra anges nu i artikel 3.3 i sdkerhetsdirektivet att
medlemsstaterna ska sékerstélla att gédldenirer (inklusive konsumenter)
med bindande verkan far avstd i) sina kvittningsrattigheter och ii) sina
rattigheter till f6ljd av regler om banksekretess (jfr skdl 6 i
andringsdirektivet). Sddana avstdenden far emellertid inte innebéra att en
konsument gar miste om de réttigheter han eller hon har pé grund av
direktivet 93/13/EEG av den 5 april 1993 om oskiliga villkor i
konsumentavtal. Det direktivet har i Sverige inforlivats genom lagen
(1994:1512) om avtalsvillkor i konsumentforhdllanden (se prop.
1994/95:17). For det tredje anges 1 nytillkomna artikel 9a att
bestimmelserna i sékerhetsdirektivet inte ska péaverka tilldimpningen av
konsumentkreditdirektivet. Bestimmelsen i artikel 1.4 ¢ om undantags-
mdjligheten och bestdmmelsen i artikel 9a om att konsument-
kreditdirektivet har “foretrdde” innebdr en viss, inte obetydlig,
overlappning. Utan att nagot sérskilt undantag gors med stod av artikel
1.4 ¢ krédvs dnda att dndringarna i sdkerhetsdirektivet inforlivas pa ett sétt
som inte strider mot konsumentkreditdirektivet. Déremot har
bestimmelsen 1 artikel 1.4c sjédlvstindig betydelse vad avser
undantagsmojligheten for mikroforetag eller mindre foretag.

Fragan dr om det finns nagra konsumentskyddsaspekter att beakta som
motiverar att man fran svensk sida utnyttjar mojligheten att enligt artikel
1.4 ¢ gora undantag for konsumentfordringar. Av sirskilt intresse vid
besvarandet av den fragan &r att konsumenten som fordringsgildenir
enligt savél géllande svensk ritt som enligt konsumentkreditdirektivet i
princip inte ska bli sdmre stdlld genom ett borgenidrsskifte. De
invandningar gédldendren kan rikta mot den ursprungliga borgendren kan
han eller hon rikta d&ven mot en forvirvare av fordringen. Det géller alltsa
att undersdka huruvida en sdkerhetstagare enligt sdkerhetsdirektivet i
nagon bemérkelse far béttre ritt &n Overlataren av fordringen. Om sé
skulle vara fallet blir det aktuellt att utnyttja mdjligheten att gora
undantag for konsumentfordringar. Allra forst kan konstateras att artikel
5 i sékerhetsdirektivet inte alls ar tillamplig pa kreditfordringar (se artikel
5.6). Daremot 4r artikel 4 tillimplig pa kreditfordringar. Enligt artikel 4
kan sdkerhetshavaren tillgodogdra sig sikerheten pa vissa sitt. Enligt
nytillkomna artikel 4.1 ¢ kan det ske genom forsiljning, tilldgnelse eller
kvittning.

Det dr alltsa detsamma som redan géller for finansiella instrument. Att
sakerhetshavaren Overlater (forsdljning) kreditfordringen paverkar som
sagt inte fordringsgdldendrens stéllning negativt. Detsamma géller om
sakerhetshavaren anvdnder kreditfordringen till kvittning  vid
uppfyllandet av de ckonomiska forpliktelserna. Vad som avses med
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tillignelse &r att sdkerhetshavaren ”tar over” kreditfordringen frén
sakerhetsstéllaren. Inte heller det paverkar fordringsgildeniren negativt.
Det bor déarvid uppmérksammas att tillignelse inte innebér att
sakerhetshavaren ges ritt att i fortid driva in kreditfordringen, ndgot som
skulle kunna strida mot inte bara intresset av ett effektivt
konsumentskydd utan dven generella fordringsrittsliga principer. Det bor
dven observeras att bestimmelsen i artikel 2.2 andra meningen tar sikte
pa sdkerhetsstdllarens ritt att driva in fordringen (inkassera
behallningen).

Den sammanfattande beddmningen blir att det for svenskt
vidkommande inte &r nodvandigt eller onskvért att av konsument-
skyddsskidl utnyttja mojligheten i artikel 1.4 ¢ till att generellt gora
undantag for konsumentkreditfordringar. Beddmningen méste bli
densamma vad géiller undantagsmojligheten for mikroforetag eller
mindre foretag. Att sddana foretag skulle tillforsékras ett laingre gdende
skydd &n konsumenter forefaller inte rimligt. Sdval for konsumenter som
for smaforetag dr dessutom behovet av en sirreglering ytterst marginellt
med tanke pa de speciella forhallanden regleringen avser och risken for
att en sarreglering skulle kunna minska effektiviteten i det finansiella
systemet.

Niér det giller gdldenédrens avstdende fran sin kvittningsratt (artikel 3.3
i) gors foljande beddmning. Regeln triffar gdldendrens kvittningsritt
gentemot kreditfordringens borgendrer och personer till vilka
borgendrerna har Overlatit, pantsatt eller pa annat sitt &Sverfort
kreditfordran som sidkerhet”. Vad som menas med detta &r inte alldeles
sjdlvklart. Det kan av allt att doma avse fordringsgdldendrens
kvittningsrétt avseende en motfordran mot den som &ar borgendr vid
betalningstillfallet liksom ockséa fordringsgéldenirens rétt att anvinda en
fordran mot en overlatare av kreditfordringen mot den som har forvérvat
fordringen och kréver betalt. Det forsta fallet innebdr alltsa att
fordringsgéldenédren med rittslig verkan ska kunna avtala om att han eller
hon skulle sakna kvittningsrétt mot en eventuell framtida forvarvare som
ar att anse som en sdkerhetshavare enligt sdkerhetsdirektivet. Den
avtalsfriheten finns redan i svensk rétt och sétillvida krévs inte nu nadgon
sarskild inforlivandeatgdrd. 1 det andra fallet berérs 18 och 28 §§
skuldebrevslagen (1936:81) som reglerar just fordringsgéldenérens ratt
att anvinda en fordran mot en Gverlatare av kreditfordringen mot den
som har forvédrvat fordringen och kraver betalt. I och med att dessa
bestimmelser i skuldebrevslagen ar dispositiva kan de inte anses strida
mot direktivet. I nya 28 § konsumentkreditlagen (2010:1846) finns
emellertid en tvingande bestimmelse som ger géldendren ritt att
framstilla samma invdndningar mot varje forvirvare av fordringen som
han eller hon hade kunnat framstilla mot Gverlataren.’
Fordringsgéldendren har med andra ord en tvingande rétt att kvitta mot
en forvirvare med en motfordran mot dverlataren om gildenédren hade en

’ Bestimmelsen genomfor regler i det ovan nimnda konsumentkreditdirektivet. I nu aktuellt
hénseende innebér den nya konsumentkreditlagen dock inga forandringar i sak (se prop.
2009/10:242 s. 75 f. och s. 110 f.). Det kan anmérkas att bestimmelsen i 29 §
konsumentkreditlagen — som reglerar kreditkép — inte &r tillamplig pa vad som i direktivet
bendmns “kreditfordringar”.
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sddan rétt mot dverlataren. I konsumentkreditlagen finns det emellertid
inte ndgon bestimmelse om en tvingande ritt for gédldenéren till kvittning
mot den ursprunglige borgenédren. Det innebér att géldendren dven nér
han eller hon &r en konsument kan avtala bort sin kvittningsrétt. I och
med det kan han eller hon ocksé avtala bort sin kvittningsrétt mot varje
tinkbar innehavare av fordringen i en kedja av Overlatelser eller
pantséttningar. Giéllande svensk rdtt ar saledes forenlig med
bestdmmelsen i artikel 3.3 i sédkerhetsdirektivet.

Sakerhetsdirektivet i nu dndrat skick innehaller, som ndmnts, i artikel
9a en klausul som innebdar att direktivet inte  sétter
konsumentkreditdirektivet ur spel. Det spelar dock enligt resonemanget
hir mindre roll, eftersom konsumentkreditdirektivet inte ger
konsumenten nagot sirskilt skydd i nu diskuterade kvittningsfall. Det
beror i grund och botten pa att konsumentkreditdirektivet, i likhet med
svensk ritt, inte ger en konsument ndgon tvingande rétt till kvittning mot
en borgendr. Den “direkta” kvittningsrétten, alltsa ritten att kvitta med en
motfordran mot den borgendr som kriver betalt maste anses vara en
grundmurad fordringsrittslig princip nir de allminna fordringsrittsliga
kvittningsforutsattningarna ar uppfyllda.

For fullstindighetens skull bor ndmnas att generalklausulen i 36 §
avtalslagen (1915:218) (jfr 11 § lagen om avtalsvillkor i konsument-
forhallanden) tillater att avtal som é&r oskidliga jamkas. Det kan inte
uteslutas att en avtalsklausul som forbjuder en géldenir att anvidnda en
motfordran till kvittning skulle kunna bli foremal for jamkning; i vart fall
om hindret avser kvittning med en motfordran mot den borgenir som
kraver betalt. Det maste emellertid héllas for visst att d&ndringsdirektivet
inte syftar till att skydda oskéliga avtalsklausuler. I sammanhanget bor
det ocksa observeras att artikel 3.3 i det relevanta direktivet (93/13/EEG),
som lagen om avtalsvillkor i konsumentférhillanden bygger pa,
innehéller en “lista” med klausuler som typiskt sett bor betraktas som
oskiliga 1 konsumentforhallanden (se prop. 1994/95:17 s. 92 f.). I den
listan upptas i punkten 1b konsumentens rdtt till kvittning. Den
kvittningsrétten dr dock begriansad till konnexa fordringsforhéllanden,
dvs. fall diar tva fordringar som &r sprungna ur ett och samma
rattsforhéllande star mot varandra.

Banksekretess

I artikel 3.3 ii i sdkerhetsdirektivet anges som sagt att medlemsstaterna
ska sékerstélla att géldendrer (inklusive konsumenter) med bindande
verkan fér avsta sina réttigheter till f6ljd av regler om banksekretess.

I 1 kap. 10 § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse och i
1l kap. 11§ lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden finns
bestimmelser om tystnadsplikt. De nu ndmnda lagarna reglerar
verksamhet i form av bank- och finansieringsrorelse respektive virde-
pappersrorelse. Deltagare i avvecklingssystem tillhor dessa kategorier. 1
bestimmelsen i lagen om bank- och finansieringsrorelse anges att
enskildas forhdllanden till kreditinstitut inte obehdrigen far rdjas.
Bestimmelsen i lagen om vérdepappersmarknaden anger att den som é&r
eller har varit knuten till ett vérdepappersbolag, en bors eller en
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clearingorganisation som anstilld eller uppdragstagare inte obehdrigen
far rja eller utnyttja vad han eller hon i anstillningen eller under
uppdraget har fatt veta om ndgon annans affirsforhéllanden eller
personliga forhallanden. Géildendren (konsumenten) kan dock avsta fran
det skydd som ges av de angivna bestimmelserna om tystnadsplikt (jfr
SOU 1999:82 s. 126). Noterbart dr vidare att det i de bada ndmnda
bestimmelserna hénvisas till att det i 5a§ kreditupplysningslagen
(1973:1173) finns bestimmelser som innebédr att vad som giller om
tystnadsplikt inte hindrar att uppgifter 1 vissa fall utvéxlas for
kreditupplysningsdndamal. I ndmnda 5a § foreskrivs att tystnadsplikt
inte hindrar att det inom kretsen av foretag som omfattas av regleringen i
lagen om bank- och finansieringsrorelse respektive viardepappersrorelse
utvixlas uppgifter om ldmnade krediter, kreditforsummelser och
kreditmissbruk. I den nu aktuella direktivbestimmelsen (artikel 3.3 ii)
anges att medlemsstaterna ska se till att géldendrer far avstd frn sina
rittigheter som foljer av regler om banksekretess som i annat fall skulle
forhindra eller inskranka mojligheten for borgeniren till kreditfordran att
lamna information om kreditfordran eller om gildendren i syfte att
anvianda kreditfordran som sdkerhet. Vad som sélunda anges i 5a§
kreditupplysningslagen dr detsamma som anges i direktivbestimmelsen.
Sverige uppfyller alltsd i detta hdnseende dndringsdirektivet och nagra
sarskilda inforlivandeatgérder krdvs inte nu.

Fragor om banksekretess i det allminnas verksamhet regleras i
offentlighets- och sekretesslagen (2009:400). I 31 kap. 3 § foreskrivs att
sekretess géller i affarsverksamhet hos en bank, ett kreditmarknads-
foretag eller ett viardepappersbolag som samverkande kommuner eller
landsting utdvar ett réttsligt bestimmande inflytande 6ver for uppgift om
en enskilds affars- eller driftforhallanden, om det kan antas att den
enskilde lider skada om uppgiften rdjs. I 12 kap. 2 § samma lag anges att
den enskilde kan samtycka till att en uppgift rérande henne eller honom
lamnas till en annan enskild eller myndighet. Ett samtycke kan ges i
forvag infor en kommande situation. Mark dock att ett samtycke inte far
ges ett sa generellt innehall att den enskilde allmént forklarar sig avsta
frén sekretessen hos en viss myndighet eller tjinsteman (se prop.
1979/80:2 Del A s. 331). Géllande svensk rétt tillater alltsa att den
enskilde avstér fran sitt sekretesskydd. Svensk rétt uppfyller med andra
ord direktivets krav i detta hanseende, utan att det nu 4r nddvindigt med
nagon sérskild inforlivandeatgidrd vad géller den enskildes forhéllande
till det allménna.

Sakrdttsmoment

Sakerhetsdirektivet har genom &ndringsdirektivet fatt ett tilligg avseende
kreditfordringar i artiklarna 1.5 och 3.1. I artikel 1.5 har en ny mening i
andra stycket och ett nytt tredje stycke tillkommit.

I det andra stycket anges sedan tidigare i den forsta meningen att
”styrkandet av stidlld finansiell sdkerhet méste gora det mojligt att
identifiera den avsedda finansiella sidkerheten”. I den andra meningen
preciseras betydelsen av detta vad géller sdkerheter i form av finansiella
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instrument. Den nya tredje meningen avser kreditfordringar och lyder
enligt f6ljande.

”Niér det giller kreditfordringar ar det tillrdckligt att uppta dem i en forteckning
over fordringar som ldmnas skriftligen, eller pa ett réttsligt likvardigt sitt, till
sikerhetstagaren for att identifiera kreditfordringen och styrka tillhandahallandet
av fordringen som finansiell sikerhet mellan parterna.”

I det nya tredje stycket sdgs foljande.

”Utan att det paverkar tillimpningen av andra stycket far medlemsstaterna
foreskriva att upptagandet i en forteckning &ver fordringar som ldmnas
skriftligen, eller pa ett réttsligt likvardigt sétt, till sikerhetstagaren ocksa ska vara
tillrackligt for att identifiera kreditfordringen och styrka tillhandahéllandet av
fordringen som finansiell sékerhet mot géldenéren eller tredje man.”

Ett nytt andra stycke har tillkommit i artikel 3.1 med foljande lydelse.

”Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 1.5 ska medlemsstaterna, nir
kreditfordringar stélls som finansiell sdkerhet, inte krdva att deras skapande,
giltighet, fullbordande, prioritet, verkstillighet eller tillatlighet som bevisning ska
vara beroende av nagon formell handling sasom registrering eller anmilan till
géldendren till den kreditfordran som har stéllts som sdkerhet. Medlemsstaterna
kan dock krdva en formell handling, sdsom registrering eller anmailan, for
fullbordande, prioritet, verkstéllighet eller tillatlighet som bevisning mot
gildendren eller tredje man.”

For ett “fullbordat” sékerstdllande krivs enligt svensk ritt, forutom
sjdlva sékerhetsavtalet, endera tradition, dvs. ett fysiskt overlimnade av
den fordringsbarande handlingen (I6pande skuldebrev) eller denuntiation,
dvs. en underrittelse till fordringsgéldeniren (enkla skuldebrev). Utéver
avtalet kridvs med andra ord att ett sirskilt sakrattsmoment &ar uppfyllt. I
prop. 2004/05:30 s. 35 diskuteras huruvida sdkerhetsdirektivet tillater att
kravet pa ett sakrdttsligt moment behalls i svensk ratt. Fragan besvaras
dér jakande. Genom att vissa penningfordringar nu sillas till skaran av
sdkerhetsobjekt &r forutsittningarna for analysen till vissa delar en annan.

I ovan citerade tillkomna direktivbestimmelser anges alltsa att Gver-
lamnandet av en skriftlig forteckning Over fordringarna ska vara
tillrdckligt for att styrka tillhandahallandet av fordringen som finansiell
sikerhet. I den nya lydelsen av skél 20 i sdkerhetsdirektivet anges bland
annat att direktivet inte péverkar skyldigheter eller villkor mellan
géldendren och borgendren till kreditfordringar. Svensk rétt strider inte
mot direktivet vad géller obligationsrittsliga verkningar. De krav som
stills hédrvidlag i svensk rétt, dvs. att ett avtal har traffats, ar fullt ut
forenligt med nu berdrda direktivbestimmelser. Direktivet bygger for
Ovrigt just pa att avtal triffas om sdkerstidllande och att avtalsfrihet darvid
rader. I svensk ritt finns det inga sérskilda form- eller beviskrav for att
ett avtal om en Overlételse eller pantsittning av en fordran ska anses ha
skett. Kan det da i nu berérda direktivbestimmelser ldsas in ett krav pa
att det inte far finnas sddana sakréttsliga moment som det finns i svensk
ratt?

42



Forst kan konstateras att de aktuella direktivbestimmelserna i
artiklarmna 1.5 och 3.1 ar tillimpliga pé avtal om finansiellt
sakerhetsstéllande, dvs. pa bade avtal om finansiell sdkerhet och avtal om
finansiell dganderattsoverforing. Vid ett avtal om finansiell sdkerhet
kvarstar dganderitten till sdkerheten hos sdkerhetsstillaren (se artikel
2.1 ¢). Det ger en antydan om att sdkerhetshavarens ratt till sdkerheten
kan vara begransad pa olika sitt. Inneborden av sidkerhetsdirektivet &r att
det inte far finnas nagra begransningar nér det géller sédkerhetshavarens
mdjligheter att pa skilda stt tillgodogora sig sékerheten (se artiklarna 4
och 5).

Men enligt ordalydelsen i den nya lydelsen av artikel 1.5 &r det inte
fraigan om annat &n att den skriftliga forteckningen ska styrka
tillhandahallandet av fordringen som finansiell sdkerhet mellan parterna”.
I detta ska inte ldsas in ett hinder mot kraven pé sakrittsligt moment i
svensk ritt. I linje med detta ar tredje stycket i artikel 1.5 dispositivt — det
sdgs dér att medlemsstaterna far foreskriva att atgdrder enligt andra
stycket ocksa ska vara tillrdckliga for att identifiera kreditfordringen och
styrka tillhandahallandet av fordringen som finansiell sidkerhet mot
géldendren eller tredje man. Det nytillkomna stycket i artikel 3.1 kan
sdgas uttrycka detsamma, dvs. det &r i sin ordning med krav pa nagot
utover sjilva avtalet for fullbordande vid stillande av en kreditfordran
som finansiell sékerhet. Dessa krav far gilla t.ex. “registrering” eller
”anmélan”, dvs. nadgot som funktionellt motsvarar t.ex. tradition eller
denuntiation. Déaremot far sddana krav inte stillas for skapande av
sikerstillandet. Av visst intresse kan ocksa nytillkomna skidl 23 i
sakerhetsdirektivet vara. Dér sdgs att “detta direktiv péverkar inte
medlemsstaternas rétt att foreskriva regler for att sékerstdlla effektiva
avtal om finansiellt sdkerhetsstéllande gentemot tredje man vad avser
kreditfordringar”. Vad som avses med detta dr inte helt sjdlvklart. Men
det ar alltsd tilldtet att ha regler for att sdkerstilla effektiva avtal
gentemot tredje man. Det dr just det som sakrdttsmomenten i svensk rétt
syftar att tillgodose. lakttagandet av dessa moment gor sékerstillandet
effektivt mot tredje man. Ocksa detta skél ger alltsd stod for att
sakrdttsmomenten i svensk rétt dr forenliga med direktivet. Det ligger
niarmast till hands att anse att ifrdgavarande bestdmmelser enbart har
bevisrittslig betydelse. Savél obligations- som sakrittsliga krav for ett
sakerstéllande skulle i sa& fall falla utanfor de aktuella bestimmelserna.
Den sammanfattande slutsatsen &r under alla forhallanden att
sakriattsmomenten i svensk rétt ar forenliga med direktivet.

6 Begiran om aterging av vissa riattshandlingar

Regeringens bedomning: Forslaget fran vissa remissinstanser att
infora begransningar av rétten for ett konkursbo att begira aterging
av vissa rattshandlingar 4r inte genomfOrbart utan ytterligare
overvédganden.
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Promemorians bedéomning: Fragan behandlas inte i promemorian.
Den har aktualiserats forst i samband med remissforfarandet och har inte
nagon direkt koppling till &ndringsdirektivet.

Remissinstanserna: Riksbanken, Finansinspektionen och Sveriges
advokatsamfund ifragasétter det tidigare svenska genomfbrandet av
artikel 3.1 andra stycket i finalitydirektivet. Man anser att
overforingsuppdrag i anmélda avvecklingssystem uttryckligen bor
undantas fran tillimpningsomradet for 3 kap. 2§ forsta stycket
konkurslagen (1987:672), i kombination med att det inférs en ny
bestimmelse i lagen (1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pé finansmarknaden (AL) eller konkurslagen som genomfor
artikel 3.1 andra stycket i finalitydirektivet s& nira dess ordalydelse som
mojligt. Bakgrunden till detta ar att AL endast definierar ett skydd sévitt
avser overforingsuppdrag som infors i ett system fore meddelandet av ett
kollektivt obestandsforfarande. Skyddet for oOverforingsuppdrag som
infors 1 ett system efter denna tidpunkt bestims av regleringen i
konkurslagen respektive lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella
instrument (ddr den senare har foretrdde). Ovanndmnda remissinstanser
papekar att ett konkursbos nuvarande ratt att begdra atergang av
rattshandlingar enligt 3 kap. 2§ forsta stycket andra meningen
konkurslagen skapar en osdkerhet nédr det giller giltigheten av ett
overforingsuppdrag som infors i ett anmilt avvecklingssystem samma
dag som, men efter, meddelande av konkursbeslutet. Det anges att
regleringen innebdr att atergdng kan ske trots att systemoperatdren
(administratdren) dr i god tro om att insolvensforfaranden inletts.
Regleringen medfor, menar man, att atergdng exempelvis kan begédras
savitt avser transaktioner med finansiella instrument som inte omfattas av
lagen om kontoforing av finansiella instrument. Mojligheten sdgs kunna
utnyttjas pd sa sitt att en konkursforvaltare begir atergéng av ett forvarv
av ett finansiellt instrument som sjunkit i virde under den medgivna
tidsfristen. Vidare ndmns att en betalning av en skuld, i fall dar det
saknas motprestation fran borgendrens sida, skulle kunna bringas att
atergd utan att konkursboet behdver utge ndgon erséttning.
Advokatsamfundet noterar betrdffande det senare exemplet att dven en
betalningsformedlande bank i sddant fall kan komma att drabbas av
forlust (om nu inte slutkunden kan tillgodose ett motsvarande
atergangskrav), vilket i sin tur kan skapa péfrestningar i systemet. Enligt
ett annat praktiskt exempel, som Advokatsamfundet anfor, forsvéras
internationell valutaclearing avseende svenska kronor av att det rdder en
osdkerhet om rittslaget till f6ljd av det svenska genomforandet, som
saknar en bestimmelse som ordagrant motsvarar artikel 3.1 andra stycket
i finalitydirektivet. Denna osédkerhet hanteras enligt uppgift genom
rittsutlatanden som forlitar sig pa finalitydirektivets s.k. direkta effekt.

Forslag enligt kompletterande remissforfarande: 1 ett
kompletterande, men begransat, remissforfarande har efterfragats
synpunkter pa ett lagforslag som innehaller ett alternativt genomforande
av artikel 3.1 andra stycket i finalitydirektivet. De foreslagna dndringarna
syftar till att ge en tydligare reglering av atergdngsmojligheterna sévitt
avser konkursdagen, och ddrmed atgérda en del av de praktiska problem
som nidmnda remissinstanser har papekat. Lagforslaget dr mindre
ingripande &n vad remissinstanserna foreslagit, i och med att 3 kap. 2 §
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forsta stycket konkurslagen ges fortsatt giltighet, dock att ritten for ett
konkursbo att begdra atergang begrinsas ndr det giller vissa
rattshandlingar som foretas samma dag som, men efter, meddelande av
konkursbeslutet. I forslaget papekas att ett undantag fran hela forsta
stycket skulle innebéra ett saimre skydd totalt sett, eftersom skyddet alltid
vore begrédnsat till 6verforingsuppdrag som infors och utfors 1 ett
avvecklingssystem under dagen for meddelandet av konkursbeslutet. Det
remitterade lagforslaget 4r 1 visst avseende mer langtgdende &n
remissinstansernas da det dven innebdr en anpassning av genomforandet
av artikel 8.2 i sékerhetsdirektivet. Ocksa i den artikeln finns ndmligen
en minimireglering rérande &tergang av rittshandlingar, som é&r
genomford i svensk rétt. Skdlen for den nuvarande regleringen, som
bland annat baseras pd direktivens karaktir av minimireglering, anses
fortsatt giltiga. Undantagen fran 3 kap. 2 § forsta stycket andra meningen
konkurslagen introduceras i AL respektive i lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument, med stdd av hénvisningar i tredje stycket i
ndmnda bestimmelse i konkurslagen.

Remissinstanserna: Flertalet tillfrigade remissinstanser svarar pa
remissen, trots den korta svarstiden. Yttrandena formedlar dock inte
nagon entydigt positiv instéllning till det kompletterande lagforslaget.

Riksbanken, Euroclear Sweden AB, Svenska Fondhandlareforeningen
och Svenska Bankforeningen anfor till att borja med att den korta
remisstiden inte varit tillrdcklig for att overvdga de aktuella dndringarna.
Enligt Euroclear Sweden AB och ndmnda foreningar finns en risk for att
dndringarna inte blir adekvat utredda och far oonskade konsekvenser.
Riksgdldskontoret har inga synpunkter pa forslagen. Finansinspektionen
har inget att erinra. Rekonstruktér- och konkursforvaltarkollegiet
(REKON) i Sverige tillstyrker forslagen. Aven Nasdag OMX Stockholm
AB tillstyrker och ser positivt pa att det skapas en tydlig lagstiftning
kring atergdng och att detta d&ven omfattar stdllande av sdkerheter.
Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms universitet tillstyrker
materiellt, men har vissa synpunkter pa den lagtekniska utformningen.
Sveriges advokatsamfund har inget att erinra mot de fOreslagna
lagdndringarna, men har synpunkter pa undantagets tillimpningsomrade
savitt avser sidkerheter.

Riksbanken vélkomnar forslaget till &ndringar i AL. Man anser
samtidigt att lagvalseffekterna bor utvecklas och att det finns behov av
att hanvisa till "bankdag" for att fA med dygnséverskridande avveckling i
skyddet. Riksbanken har dock, av tidsskél, inte inkommit med nagra
synpunkter pd det lagforslag som berér genomforandet av artikel 8.2 i
sdkerhetsdirektivet.

Juridiska fakultetsnimnden vid Stockholms universitet anser att
“preciseringarna” dr svéra att f& grepp om med den lagstiftningsteknik
med korsvisa hinvisningar som valts. Det foreslds att reglerna i stéllet
samlas i en ny paragraf i konkurslagen. Dessutom menar man att
hanvisningen i 3 kap. 2 § tredje stycket konkurslagen ar alltfor snav for
att ticka in den foreslagna nya 5kap. 2§ lagen om handel med
finansiella instrument (jfr dock Lagradet i prop. 2004/05:30 s. 137 f.).

Euroclear Sweden AB avstyrker forslagen, frdmst med héansyn till
behovet av ytterligare beredning. Man stiller sig dven fragande till vilka
finansiella instrument som i praktiken skulle omfattas av reglerna om
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avvecklingssystem, men didremot inte av lagen om kontofring av
finansiella instrument. Dessutom &r man tveksam till resonemanget om
”god tro” hos systemoperatdren, sérskilt mot bakgrund av att artikel 3.1
andra stycket i finalitydirektivet har ansetts utgora en minimireglering.

Svenska Fondhandlareféreningen och Svenska Bankforeningen ér inte
helt Gvertygade om behovet av dndring. Man anser vidare att den
lagtekniska 16sningen &r mirklig och svartillgénglig. En eventuell ny
lagstiftning bor i stdllet hamna i konkurslagen eftersom regleringen ar
specifikt inriktad pa konkurs. Med hénsyn till finansmarknadens krav pa
rattssdkerhet forordar foreningarna ockséd allmént ett direktivnira
genomforande, och man menar att de foreslagna andringarna inte
uppfyller detta krav. Samtidigt konstateras att den nuvarande svenska
l6sningen bygger pa tanken att det svenska skyddet skulle vara mer
omfattande dn finalitydirektivet och att Sverige inte skulle inféra de for
svensk ritt mycket mérkliga bestimmelserna i finalitydirektivet och
sakerhetsdirektivet. Aktuella bestimmelser innehéller tva for svensk rtt
frimmande element, sdger man, ndmligen att ndgon ska visa att han eller
hon inte kdnde till en viss omstindighet och att denne, nagon, inte
behdver vara part i1 transaktionen. Foreningarna ger inte négon
vagledning om hur ett “direktivndra genomforande” bor ske 1 det aktuella
fallet. I sak ifrdgasatter man ocksa varfor det nya undantaget endast ska
gélla under konkursdagen (och inte t.o.m. dagen efter kungorelsen).
Vidare anser foreningarna att effekterna av en avgrénsning till
sakerhetsstillanden mellan vissa aktorer fordrar ytterligare analys
(sdrskilt eftersom detta riskerar att missgynna icke-finansiella foretag).

Sveriges advokatsamfund anfor att gillande lagstiftning inte motsvarar
finalitydirektivets krav. Man védlkomnar forslaget om atgirder avseende
de problem for den svenska kronan och centrala delar av det svenska
betalningssystemet som kan uppkomma pa grund av detta.
Advokatsamfundet anser vidare att undantaget i 5 kap. 2 § lagen om
handel med finansiella instrument dven bor omfatta tillaggssdkerheter
och utbytessdkerheter.

Skidlen for regeringens bedomning: Regeringen konstaterar
inledningsvis att den fragestéllning som Riksbanken, Finansinspektionen
och Sveriges advokatsamfund tar upp 1 sina remissvar rérande Ds
2010:12 i princip &r kénd sedan tidigare och inte har direkt koppling till
det nu aktuella dndringsdirektivet. Regeringens 6verviganden hirvidlag
har berdrts tdmligen utforligt i samband med det ursprungliga
genomforandet (se prop. 1999/2000:18 s. 59-78). Den nuvarande
l6sningen maste anses uppfylla kraven enligt den minimireglering som
finns i finalitydirektivet. Vad som nu framgétt dr dock att regleringen
anses leda till en del praktiska problem. Omfattningen av dessa &r svara
att Overblicka. Att doma av remissinstansernas yttranden kan
problematiken aktualiseras i ett fatal sdllsynta situationer. Det kan dock
inte anses tillfredsstidllande om det rdder en osdkerhet pa
finansmarknaderna rorande genomf6randet av artikel 3.1 andra stycket i
finalitydirektivet i svensk rtt, vilket anforts. Det noteras samtidigt att en
liknande problematik skulle kunna anses foreligga nér det géller
genomforandet av artikel 8.2 i sdkerhetsdirektivet, &ven om detta inte har
papekats av remissinstanserna. Den artikeln, som alltsd inte &ndrats
genom dndringsdirektivet, sdger f6ljande.
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”Medlemsstaterna  skall sdkerstdlla att ett avtal om finansiellt
sikerhetsstillande eller en relevant finansiell forpliktelse som har trétt i kraft eller
en finansiell sdkerhet som har stéllts pa dagen for, men efter tidpunkten for,
inledandet av likvidationsforfaranden eller rekonstruktionsatgérder, skall ha
rattslig verkan och vara bindande for tredje man, om sékerhetstagaren kan bevisa
att han varken kéinde till eller borde ha ként till att sddana forfaranden eller
atgirder inletts.”

Resonemanget vid genomférandet av denna bestimmelse foll tillbaka
pa vad som sagts i forarbetena till genomforandet av finalitydirektivet (se
prop. 2004/05:30 s. 82 ff., jfr Lagradets yttrande i a.a. s. 136 ff.). Ett
likartat angreppssitt i de bada fallen ar enligt regeringen Onskvért dven
fortséttningsvis. Det kompletterande remissforfarandet har dock visat att
en sadan eventuell ny helhetslosning fordrar ytterligare beredning.

Med hénvisning till det anforda gor regeringen beddmningen att
forslagen om att infora begrénsningar av ritten for ett konkursbo att
begira atergdng av vissa rdttshandlingar inte dr genomfOrbara utan
ytterligare dverviganden.

7 Ikrafttrddande- och overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Lagindringarna ska trdda i kraft den 30 juni
2011. Vid konkurs eller foretagsrekonstruktion som beslutats fore
ikrafttradandet géller dldre bestimmelser.

Promemorians forslag avviker delvis frén regeringens. Promemorian
innehaller inte forslag till 6vergangsbestimmelser betrdffande samtliga
de berorda lagarna.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inte ndgra invéndningar mot det.

Skilen for regeringens forslag: De foreslagna lagindringarna bor &
verkan fr.o.m. det datum som anges i artikel 3 andra stycket i
andringsdirektivet. De bor darfor trdda i kraft den 30 juni 2011.

En sérskild overgangsbestimmelse bor inforas for dndringarna i
konkurslagen (1987:672), lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument samt lagen (1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden. Syftet &r att skapa klarhet vid konkurs
som beslutats fore — men inte avslutats vid — ikrafttrdidandet av
andringarna. Ett likartat fortydligande behdvs i fraga om édndringarna i
lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion.
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8 Konsekvensutredning

8.1 Problem och 16sning

Det grundlaggande problemet — som forslagen i denna lagradsremiss ror
— &r de risker av olika slag som &r forbundna med verksamheten pa den
finansiella marknaden. Det &r risker som kan hota systemen for
overforing av betalningar och virdepapper. I forlingningen kan det
innebéra ett hot mot nationell och internationell ekonomisk sidkerhet och
stabilitet. Med det uttalade syftet att eliminera eller i vart fall minska
dessa risker har de tvd EU-direktiv (finalitydirektivet och sédkerhets-
direktivet) som behandlas i denna lagradsremiss kommit till. De bidrar pa
europeisk niva verkningsfullt till att kunna hantera framst réttsliga risker
pa den aktuella marknaden. De béada direktiven, som har varit i kraft
cirka tio respektive fem ar, har nu varit foremal for uppfoljning pa
europeisk niva, vilket har utmynnat i det s.k. &ndringsdirektivet, dvs. ett
direktiv som innebér att regleringen i finality- och sédkerhetsdirektiven
har forfinats och kompletterats i syfte att ytterligare sorja for en effektiv
och siker finansmarknad.

I denna lagradsremiss analyseras i vilken utstrackning och pa vilka sétt
4dndringsdirektivet behdver inforlivas med svensk ritt. Andringsdirektivet
innebér en vidareutveckling av en befintlig reglering och maste givetvis
inforlivas. Uppgiften att inforliva dndringsdirektivet kan dock ségas vara
mest av juridisk-teknisk natur, dvs. att se till att inforlivandeatgédrderna
begrinsas till vad som &r nddvindigt och att losningarna blir vil
forenliga med s&vél den existerande europeiska rittsordningen som den
svenska.

8.2 Vilka berors?

I det stora perspektivet berdrs alla medborgare satillvida att sdakerhet och
effektivitet pa den finansiella marknaden bedéms som en ekonomi-
politisk hornsten nationellt sévédl som internationellt. De som direkt
ber6rs dr emellertid en mycket begrdnsad krets av aktérer pa den
finansiella marknaden. Det innebér bland annat att det inte krdvs nagra
sarskilda informationsinsatser eller motsvarande eftersom de direkt
berérda aktdrerna utan vidare haller sig informerade.

83 Effekter for foretag och foretagande

Som redan ndmnts utgér det som regleras i de aktuella direktiven en
hornsten i det ekonomiska systemet pa makroniva. Regleringen bidrar till
effektivitet, stabilitet och sdkerhet vad giller sdvél nationell som
internationell ekonomi. Det innebir att regleringen &r av stor betydelse
for ett vil fungerande niringsliv. Det dr dock enbart ett mindre antal
specialiserade foretag inom finansbranschen som direkt berdrs av
regleringen. For dessa fétal foretag innebdr dndringarna initialt rimligen
vissa kostnader om &n marginella. For det stora antalet foretag innebér
andringarna dock inga som helst kostnader av négot slag eller krav pa
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fordndringar av verksamheten. Forslagen paverkar inte heller foretagens
konkurrensforhallanden. Det bor framhallas att &ndringsdirektivet
innehéller en mojlighet till sérreglering for mindre foretag, som foreslas
inte bli utnyttjad (se avsnitt 5.3.2). Beddmningen dér &r att behovet av en
sarreglering &r ytterst marginellt med tanke pa de speciella forhallanden
regleringen avser och risken for att en sdrreglering skulle kunna minska
effektiviteten i det finansiella systemet.

8.4 Ovrigt

Forslagen i denna lagradsremiss saknar offentligfinansiella effekter.

Forslagen saknar relevans for sysselséttningen, offentlig service i olika
delar av landet, sociala eller miljomissiga konsekvenser, effekter for
jémstélldheten mellan kvinnor och mén och for mojligheterna att né de
integrationspolitiska malen.

9 Forfattningskommentar

9.1 Forslaget till lag om éndring 1 konkurslagen
(1987:672)

8 kap. 10 §

Paragrafen behandlar en sékerhetstagares mojligheter att realisera
sikerheten om sdkerhetsstéllaren forsétts i konkurs. I paragrafens andra
stycke anges att det som giller for sikerheter i form av finansiella
instrument och valuta dven ska gélla for vissa penningfordringar. Genom
andringen gors det mojligt for en borgendr som har vissa
penningfordringar som sékerhet att omedelbart sélja eller realisera dessa
genom avrikning, om det sker pa ett affarsméassigt rimligt sétt. Normalt
ar det en fordel att fordringen drivs in men det far avgdras med en
tillampning av "affdrsmaéssigt rimligt sitt" om fordringen i stéllet kan och
bor realiseras.

I nya artikel 2.1 o i sdkerhetsdirektivet definieras kreditfordringar som
”penningfordringar som uppstér till foljd av ett avtal dar ett kreditinstitut,
enligt definitionen 1 artikel 4.1 i1 det s.k. kreditinstitutsdirektivet
(2006/48/EG) inklusive instituten i forteckningen i artikel 2 i det
direktivet, beviljar kredit i form av ett 1an”. I lagtexten avgransas dérfor
tillimpningsomradet till sidana penningfordringar som uppkommit pa
grund av att ett kreditinstitut, eller ett motsvarande utlandskt institut, har
beviljat ett l&n. Avsikten &r att denna definition ska motsvara
andringsdirektivets definition. Kretsen av langivare ska siledes omfatta
banker och kreditmarknadsforetag samt deras utlindska motsvarigheter.
Aven sidana institut som finns upptagna bland undantagen i artikel 2 i
kreditinstitutsdirektivet ska inga.

Andringen har behandlats i avsnitt 5.3.2.
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Overgangsbestimmelser
Vid konkurs som beslutats fore ikrafttridandet géller dldre bestimmelser.
Fragan har behandlats i avsnitt 7.

9.2 Forslaget till lag om éndring i lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

1kap.18§

Paragrafen innehaller ett antal definitioner. Andringen i bestimmelsen
innebér att “samverkande system” definieras genom en hénvisning till
2 § lagen (1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden (AL). Andringen har behandlats i avsnitt 5.2.5.

Skap.1§

Paragrafen innehaller regler om avrikning av forpliktelser. Enligt forsta
stycket andra meningen ska en avrikning av forpliktelser mellan tva eller
flera deltagare 1 ett anmdilt avvecklingssystem vara gillande mot
konkursboet och borgendrerna i konkursen, om avrékningen har skett i
enlighet med systemets regler. Genom &ndringen sdkerstélls att
detsamma ska gilla betrdffande en avrdkning som innefattar deltagare i
ett “samverkande system”. Detta synes fOrutsdtta att de berdrda
systemens regler har samordnats i detta avseende. Andringen har
behandlats i avsnitt 5.2.5.

Overgangsbestimmelser
Vid konkurs som beslutats fore ikrafttradandet géller dldre bestimmelser.
Frégan har behandlats i avsnitt 7.

9.3 Forslaget till lag om éndring i lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion

2 kap. 20 §

I denna paragraf finns regler om inverkan av ett beslut om
foretagsrekonstruktion pé avtal som géldenéren har ingétt. | paragrafens
sjdtte stycke har séddana penningfordringar som avses i 8 kap. 10§
konkurslagen lagts till jimte finansiella instrument och valuta. Andringen
innebdr att en géldendrs rétt enligt paragrafen att begira att ett avtal ska
fullfoljas inte heller ska gdlla mot en borgendr som innehar vissa
penningfordringar som sikerhet. Andringen har behandlats i avsnitt
5.3.2.

Se d&ven kommentaren till 8 kap. 10 § konkurslagen.

Overgangsbestimmelser
Vid foretagsrekonstruktion som beslutats fore ikrafttradandet giller dldre
bestimmelser. Fragan har behandlats i avsnitt 7.
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9.4 Forslaget till lag om dndring i lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden

1§

I paragrafen anges lagens tillimpningsomrade. Genom &ndringen
fortydligas att lagen géller for anmélan och godkénnande av system for
bade clearing och avveckling. Andringen har behandlats i avsnitt 5.2.2.

2§

Paragrafen innehéller ett antal definitioner. Genom &ndringen infors en
definition av ”samverkande system” motsvarande den i finalitydirektivet.
Andringen har behandlats i avsnitt 5.2.5.
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I paragrafen finns regler betriffande avvecklingssystemets administrator.
Genom andringen gors det mdjligt dven for kreditmarknadsforetag att
vara administrator for ett avvecklingssystem. Kreditmarknadsforetag ar
enligt lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse foretag som
har fatt tillstdind att driva finansieringsrorelse enligt den lagen. Att
Riksbanken far vara administrator foljer sedan tidigare av 3 §. Andringen
har behandlats i avsnitt 5.2.4.

7§

Paragrafen innehéller vissa ytterligare krav for godkénnande av
avvecklingssystem som administreras av foretag med tillstdnd att driva
viss angiven verksamhet, exempelvis bankrorelse. Genom dndringen gors
bestimmelsen tillimplig dven d& systemet administreras av ett foretag
med tillstind att driva finansieringsrorelse. Andringen #r en foljd av att
det 1 4§ AL gors mojligt dven for kreditmarknadsforetag att vara
administratdr for ett avvecklingssystem. Andringen har behandlats i
avsnitt 5.2.3.

8§

I paragrafen finns regler om vilka som far vara deltagare i ett
avvecklingssystem. Genom é&ndringen utvidgas denna krets till att
omfatta dven kreditmarknadsforetag. Kreditmarknadsforetag ar enligt
lagen om bank- och finansieringsrorelse foretag som har fétt tillstdnd att
driva finansieringsrorelse enligt den lagen. Andringen har behandlats i
avsnitt 5.2.3.

9§

I paragrafen anges vad Finansinspektionen ska anméla till
kommissionen. Andringen innebér att dven administratéren ska anmdlas.
Andringen har behandlats i avsnitt 5.2.4.

13§

Paragrafen ror verkan av att ett &verforingsuppdrag har inforts i ett
anmilt avvecklingssystem samt aterkallelse av sddana uppdrag. I
bestimmelsen har &ndringar gjorts i savél forsta som andra stycket i
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anledning av den nytillkomna regleringen i finalitydirektivet av
”samverkande system”. Tilldgget i forsta stycket innebdr att dven ett
overforingsuppdrag som inforts 1 ett samverkande system ska vara
géllande mot tredje man pa motsvarande sétt. Av dndringen i andra
stycket framgar att dven ett samverkande systems regler kan ange den
tidpunkt efter vilken 6verforingsuppdrag inte kan aterkallas. Detta synes
forutsdtta att de berdrda systemens regler har samordnats i detta
avseende. Andringarna har behandlats i avsnitt 5.2.5.

16 §

I paragrafen finns regler som ror é&terkallelse av godkénnande av
avvecklingssystem. I bestimmelsen gors en f6ljdandring i anledning av
att det gors mojligt dven for kreditmarknadsforetag att vara administrator
for ett avvecklingssystem. Andringen har behandlats i avsnitt 5.2.3.

Overgangsbestimmelser
Vid konkurs som beslutats fore ikrafttradandet géller dldre bestimmelser.
Fragan har behandlats i avsnitt 7.
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Bilaga 1 Europaparlamentets och rédets direktiv
2009/44/EG av den 6 maj 2009 om éndring av
direktiv 98/26/EG om slutgiltig avveckling 1 system
for overforing av betalningar och véardepapper och
direktiv 2002/47/EG om stéllande av finansiell
sdkerhet, vad géller sammanldnkade system och
kreditfordringar
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Bilaga 2 Europarlamentets och radets direktiv
98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling 1 system for 6verforing av betalningar och
vardepapper
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Bilaga 3 Europarlamentets och rddets direktiv
2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stillande av
finansiell sikerhet
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Bilaga 4 Sammanfattning av forslagen 1 Ds 2010:12
Moderniserade regler for avvecklingssystem och
finansiella sdkerheter

Promemorian har framtagits av lagmannen Mikael Mellqvist pa uppdrag
av Regeringskansliet och innehéller forslag till lagdndringar som syftar
till att genomféra Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG
(nedan kallat ”&ndringsdirektivet”) om &ndring av direktivet 98/26/EG
om slutgiltig avveckling i system for Overforing av betalningar och
vardepapper (finalitydirektivet”) och direktivet 2002/47/EG om
stillande av finansiell sdkerhet (“sékerhetsdirektivet”), vad géller
sammanldnkade system och kreditfordringar.

Andringsdirektivets ~ syfte & att anpassa finality- och
sakerhetsdirektiven till den utveckling som &dgt rum pa marknaden och i
det europeiska regelverket. Fordndringarna innebdr framst att
finalitydirektivets skydd utvidgas till att omfatta d&ven avveckling mellan
samverkande system, och att sékerhetsdirektivets rickvidd utvidgas till
att avse dven “kreditfordringar” (dvs. vissa penningfordringar) som
sakerhetsobjekt. Dessutom gors flera forenklingar och fortydliganden for
att underlétta tillimpningen av direktiven.

Den  Overgripande beddmningen 1 promemorian dr  att
andringsdirektivet inte krédver nagra omfattande dndringar av svensk rétt.
Den nya regleringen anses dock medfora att det dr nodvéndigt att dndra
vissa bestdmmelser i lagen (1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden (AL), lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument, konkurslagen (1987:672) och lagen (1996:764)
om foretagsrekonstruktion, enligt foljande:

e 19§ AL krévs ett tilligg i anledning av att det till Europeiska
kommissionen ska anmilas vem som &r systemoperator
(administrator).

e I12o0ch 13 §§ AL samti 1 kap. 1 § och 5 kap. 1 § lagen om
handel med finansiella instrument kréavs tilldgg pa grund av den
nytillkomna regleringen av ”samverkande system”.

e 18 kap. 10 § andra stycket konkurslagen och 2 kap. 20 § tredje
stycket lagen om foretagsrekonstruktion bor &dndringar goras sa
att “kreditfordringar” laggs till jamte finansiella instrument och
valuta. I de bada lagrummen bor beteckningen ’penningfordran”
anvindas i stillet for ’kreditfordran”. Tillimpningsomradet bor
dock avgrinsas si att det svarar mot direktivets definition av
kreditfordran.

e Det ér for svenskt vidkommande inte nddvandigt eller onskvért
att utnyttja mdjligheten till att gora undantag for
konsumentkreditfordringar eller fordringar dir ett sméaforetag ar
géldendr. Det forhallandet att kreditfordringar har tillkommit
kréver inte nagra dndringar i svensk ritt vad avser sakréttsliga
moment, konsumentskydd eller banksekretess.

Lagéndringarna foreslés trada i kraft den 30 juni 2011.
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Bilaga 5 Promemorians lagforslag

Forslag till lag om éndring 1 konkurslagen (1987:672)

Harigenom foreskrivs' att 8 kap. 10 § konkurslagen (1987:672) ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
8 kap.
10 §*

En borgenidr som innehar 16s
egendom med handpantritt far
sjdlv. ombesorja att egendomen
siljs pd auktion. En sé&dan
forsdljning far dock inte utan
forvaltarens samtycke &dga rum
tidigare an fyra veckor efter
edgangssammantridet. Borgeniren
skall minst en vecka innan han
vidtar atgird for egendomens
forséljning ge forvaltaren tillfille
att 16sa in egendomen. Om det &r
friga om ett fartyg eller gods i
fartyg eller 1 luftfartyg eller
intecknade reservdelar till
luftfartyg, skall egendomen séljas
exekutivt.

Finansiella  instrument och
valuta fir omedelbart séljas eller
realiseras genom avrakning av en
borgenér som har egendomen som
sikerhet, om det sker pa ett
affarsméssigt rimligt sétt. Bestar
sikerheten av onoterade aktier i
konkursgildendrens  dotterbolag,
skall borgenédren dock forst fraga
forvaltaren om konkursboet vill
16sa in aktierna.

En borgenidr som innehar 16s
egendom med handpantritt far
sjdlv ombesdrja att egendomen
siljs pa auktion. En sédan
forséljning far dock inte utan
forvaltarens samtycke &ga rum
tidigare &an fyra veckor efter
edgangssammantridet. Borgeniren
ska minst en vecka innan han
vidtar atgird for egendomens
forsdljning ge forvaltaren tillfalle
att 16sa in egendomen. Om det &r
fraga om ett fartyg eller gods i
fartyg eller i luftfartyg eller
intecknade reservdelar till
luftfartyg, ska egendomen siljas
exekutivt.

Finansiella  instrument och
valuta far omedelbart sdljas eller
realiseras genom avriakning av en
borgendr som har egendomen som
sdkerhet, om det sker pa ett
affarsmassigt rimligt sétt.
Detsamma gdller  penning-
fordringar som uppkommit pd
grund av att ett kreditinstitut, eller
ett motsvarande utldndskt institut,
har beviljat ndgon ett lan. Bestir
sdkerheten av onoterade aktier i
konkursgildendrens  dotterbolag,
ska borgendren dock forst friga

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 31998L0026) och Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6
juni 2002 om stéllande av finansiell sdkerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, Celex
32002L0047), andrade genom Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG (EUT L

146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L0044).
% Senaste lydelse 2005:196.
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Borgendren skall minst tre
veckor 1 fOrvdg underritta
forvaltaren om tid och plats for en
auktion som inte hélls i exekutiv
ordning.

Har egendomen salts pa annat
sdtt dn exekutivt, skall borgendren
for forvaltaren redovisa vad som
har flutit in.

forvaltaren om konkursboet vill
16sa in aktierna.

Borgenéren ska minst tre veckor
i forvig underritta forvaltaren om
tid och plats for en auktion som
inte halls i exekutiv ordning.

Har egendomen salts pa annat
sitt dn exekutivt, ska borgendren
for forvaltaren redovisa vad som
har flutit in.

Vill inte borgenéren sjélv sdlja egendomen, far forvaltaren ombesorja
forsiljningen. En inteckning i luftfartyg eller i reservdelar till luftfartyg
som har ldmnats som pant av den intecknade egendomens 4gare far dock
inte siljas av forvaltaren. Han far bara lita sédlja den rétt till andel i
inteckningen som enligt vad som é&r sérskilt foreskrivet kan tillkomma

géldenaren.

1. Denna lag trader i kraft den 30 juni 2011.
2. Vid konkurs som beslutats fore ikrafttridandet galler &ldre

bestimmelser.
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Forslag till lag om dndring i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument

Harigenom foreskrivs' att 1kap. 1§ och 5kap. 1§ lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument? ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.
1§°
I denna lag betyder
finansiellt instrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 1 lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden,
overlatbart virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 2
lagen om vérdepappersmarknaden,
penningmarknadsinstrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket
3 lagen om vérdepappersmarknaden,
bors: det som anges i 1 kap. 5 § 3 lagen om vérdepappersmarknaden
och sadant utlédndskt foretag som har tillstand att driva en reglerad
marknad frén filial i Sverige,
reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 5 § 20 lagen om vérde-
pappersmarknaden,
EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
anmdlt avvecklingssystem: det som anges i 2 § lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden,
samverkande system: det som
anges i 2§ lagen om system for
avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden,
prospektdirektivet: Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG
av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggdras nér
virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och om
andring av direktiv 2001/34/EG*, éndrat genom Europaparlamentets och
ridets direktiv 2008/11/EG’,
prospektforordningen: kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av
den 29 april 2004 om genomforande av Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG 1 fraga om informationen i prospekt, utformningen
av dessa, inforlivande genom hénvisning samt offentliggbrande av
prospekt och spridning av annonser®,
emittent: i fraga om aktier aktiebolaget och i friga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfiardaren av instrumentet,

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 31998L.0026), andrat genom Europaparlamentets och radets direktiv
2009/44/EG (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L0044).

* Lagen omtryckt 1992:558.

* Senaste lydelse 2007:535.

*EUT L 345, 31.12.2003, 5. 64 (Celex 32003L0071).

>EUT L 76, 19.3.2008, s. 37 (Celex 32008L0011).

®EUT L 186, 18.7.2005, s. 3 (Celex 32004R0809).
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aktierelaterat 6verldtbart virdepapper:

1. aktie och Overlatbart virdepapper som kan jadmstillas med aktie,
sasom interimsbevis, fondaktierétt och teckningsritt, samt

2. overlatbart vardepapper, sasom konvertibel dir ritten att begéra
konvertering tillkommer emittenten och teckningsoption, som ger rétt att
forvdrva sddant vardepapper som avses i 1 genom konvertering eller
utdvande av annan rittighet som véardepapperet dr bdrare av, om
vardepapperet utfardats av emittenten av den aktie som rittigheten hanfor
sig till eller av ett bolag som ingér i samma koncern som den emittenten,

kvalificerade investerare:

1. juridiska personer med tillstand att verka pa finansmarknaderna,

2. juridiska personer vars verksamhet uteslutande avser investeringar i
overldtbara virdepapper,

3. stater, delstater, statliga och delstatliga myndigheter, centralbanker
och Europeiska centralbanken samt Europeiska investeringsbanken,
Internationella valutafonden och andra liknande mellanstatliga eller
Overstatliga organisationer,

4. juridiska personer som for vart och ett av de tva senaste
rakenskapséaren uppfyllt minst tva av foljande tre forutsittningar:

a) medeltalet anstillda i foretaget har uppgétt till minst 250,

b) nettovédrdet av tillgdngarna enligt balansrdkningen har Overstigit
motsvarande 43 miljoner euro, och

c) nettoomsdttningen  enligt  resultatrdkningen  har  verstigit
motsvarande 50 miljoner euro, samt

5. andra juridiska personer &n de som omfattas av 1-4 och fysiska
personer, om de av nagon annan stat inom EES betraktas som
kvalificerade investerare,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade
overldtbara vardepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller
vid upprepade tillfdllen under en sirskilt angiven emissionsperiod,

offentligt uppképserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utldndskt bolag att Gverlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkdpserbjudande
lamnas, och

oppenhetsdirektivet. ~ Europaparlamentets och  rddets  direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av
insynskraven angdende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel pé en reglerad marknad och om é&ndring av direktiv
2001/34/EG’, senast andrat genom Europaparlamentets och radets
direktiv 2005/1/EG"®.

TEUT L 390, 31.12.2004, s. 38 (Celex 320041.0109).
$EUT L 79, 24.3.2005, s. 9 (Celex 32005L0001).
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5 kap.

Ett avtal mellan tva parter vid
handel med finansiella instrument,
med andra liknande réttigheter och
ataganden eller med valuta, om att
forpliktelser dem emellan skall
slutavrdknas om en av parterna
forsitts 1 konkurs, giller mot
konkursboet och mot borgenérerna
i konkursen. Detsamma géller en
avrakning av forpliktelser mellan
tva eller flera deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem, om avridk-
ningen har skett i enlighet med
systemets regler.

Innehaller ett avtal enligt forsta
stycket ett villkor som innebér att
en slutavrikning skall ske av
samtliga utestdende forpliktelser
for det fall foretagsrekonstruktion
enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion beslutas for
en av parterna géller villkoret mot
géldendren och de borgenérer vars
fordringar  omfattas av  ett
offentligt ackord.

1§’

Ett avtal mellan tva parter vid
handel med finansiella instrument,
med andra liknande réttigheter och
ataganden eller med valuta, om att
forpliktelser dem emellan ska
slutavrdknas om en av parterna
forsdtts 1 konkurs, géller mot
konkursboet och mot borgenédrerna
i konkursen. Detsamma géller en
avrakning av forpliktelser mellan
tvé eller flera deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem eller ett
samverkande system om avrik-
ningen har skett i enlighet med
systemets eller det samverkande
systemets regler.

Innehaller ett avtal enligt forsta
stycket ett villkor som innebér att
en slutavrdkning ska ske av
samtliga utestdende forpliktelser
for det fall foretagsrekonstruktion
enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion beslutas for
en av parterna géller villkoret mot
géldendren och de borgendrer vars
fordringar  omfattas av  ett
offentligt ackord.

Denna lag trader i kraft den 30 juni 2011.

? Senaste lydelse 1999:1311.
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Forslag till lag om &ndring i lagen (1996:764) om

foretagsrekonstruktion

Harigenom foreskrivs' att 2kap. 20§ lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

2 kap.

Har géldendrens motpart fore
beslutet om foretagsrekonstruktion
fatt rétt att hdva ett avtal pa grund
av intriffat eller befarat drdjsmal
med betalning eller annan
prestation, far motparten efter
beslutet inte hdva avtalet pa grund
av drojsmalet, om géldendren med
rekonstruktorens samtycke inom
skélig tid begir att det skall
fullfoljas. Géldendren skall pa
motpartens begdran inom skalig
tid ge besked om avtalet skall
fullfdljas.

Skall ett avtal fullfoljas enligt
forsta stycket géller foljande.

1.Ar tiden fér motpartens
fullgorelse inne, skall géldendren
pa motpartens begdran fullgdra
sina motsvarande prestationer
eller, om anstdind har medgetts
betrdffande vissa prestationer,
stilla sékerhet for dem.

2.Ar tiden for motpartens
fullgbrelse  inte  inne,  har
motparten rétt att erhélla sikerhet
for géldendrens framtida
prestationer i den man det av
sdrskild anledning &r nddvandigt
for att skydda honom mot forlust.

20 §°

Har géldenirens motpart fore
beslutet om foretagsrekonstruktion
fatt rdtt att hiva ett avtal pa grund
av intriffat eller befarat dr6jsmal
med betalning eller annan
prestation, far motparten efter
beslutet inte hiva avtalet pa grund
av drojsmalet, om géldendren med
rekonstruktdrens samtycke inom
skélig tid begir att det ska
fullfoljas. Géldendren ska pa
motpartens begéran inom skilig
tid ge besked om avtalet ska
fullfoljas.

Ska ett avtal fullfoljas enligt
forsta stycket géller f6ljande.

1.Ar tiden for motpartens
fullgdrelse inne, ska gédldendren pa
motpartens begédran fullgdra sina
motsvarande prestationer eller, om
anstand har medgetts betrdffande
vissa prestationer, stédlla sidkerhet
for dem.

2.Ar tiden for motpartens
fullgérelse  inte  inne,  har
motparten ratt att erhalla sdkerhet
for géldenirens framtida
prestationer i den mén det av
sirskild anledning &r nddvandigt
for att skydda honom mot forlust.

Om géldendren inte ldmnar besked enligt forsta stycket andra
meningen eller inte fullgdr sina skyldigheter enligt andra stycket, far

motparten héva avtalet.

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stéllande
av finansiell sdkerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, Celex 32002L.0047), andrat genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex

32009L.0044).
% Senaste lydelse 2005:198.
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Ett avtalsvillkor som inskrénker géldenirens rétt enligt forsta och andra

styckena &r ogiltigt.

Om atertagande av vara som dverldmnats till gdldendren sedan ansékan
gjorts om foretagsrekonstruktion finns foreskrifter 1 63 § fjarde stycket

kdplagen (1990:931).

Vad som sdgs i denna paragraf
géller inte for anstéllningsavtal
eller for en borgenédr som innehar
finansiella instrument eller valuta
som sékerhet.

Denna paragraf giller inte for
anstillningsavtal eller for en
borgendr som innehar finansiella
instrument, valuta eller sddana
penningfordringar som avses i
8kap. 10§ andra  stycket
konkurslagen  (1987:672) som
sékerhet.

Denna lag trader i kraft den 30 juni 2011.
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Forslag till lag om dndring i lagen (1999:1309) om system for
avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden

Harigenom foreskrivs' att 2, 9 och 13 §§ lagen (1999:1309) om system
for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden ska ha foljande
lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
2 §?

I denna lag avses med

administrator: ett foretag som &dr ansvarigt for verksamheten i ett
avvecklingssystem; foretaget anses som deltagare i systemet,

anmdlt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som en stat inom
EES har anmaélt till Europeiska kommissionen eller till Eftas
overvakningsmyndighet,

central vdrdepappersforvarare: ett foretag som har auktorisation att
kontoféra finansiella instrument i avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument,

clearingorganisation: ett foretag som har tillstdnd att driva
clearingverksamhet enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

kollektivt _obestdandsforfarande: kollektivt _obestandsférfarande:
konkurs,  foretagsrekonstruktion konkurs, foretagsrekonstruktion
eller annat ddrmed jamforbart eller annat didrmed jdmforbart
forfarande. forfarande,

samverkande system: tvd eller
flera anmdlda avvecklingssystem
vilkas administratorer har ingdtt
ett omsesidigt arrangemang som

innebdr verkstdllande av
overforingsuppdrag mellan
systemen.

9§

Finansinspektionen skall anméla
godkinda avvecklingssystem och
pa begiran av  Riksbanken
avvecklingssystem som drivs av
banken till Europeiska
kommissionen.

Finansinspektionen ska anméla
godkdnda avvecklingssystem och
dess administrator —samt, pa

begéran av Riksbanken,
avvecklingssystem som drivs av
banken till Europeiska
kommissionen.

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 398L0026), dndrat genom Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG
(EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L.0044).

% Senaste lydelse 2007:553.
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Aven om ett  kollektivt
obestandsforfarande har inletts
mot en deltagare i1 ett anmalt
avvecklingssystem  giller  ett
overforingsuppdrag mot tredje
man, om det har inforts i systemet
innan beslutet om forfarandet
meddelades.

Ett overforingsuppdrag far inte
aterkallas av en deltagare i ett
anmaélt avvecklingssystem eller av
en tredje man efter den tidpunkt
som anges i de regler som géller
for systemet.

13 §

Aven om ett  kollektivt
obestdndsforfarande har inletts
mot en deltagare i1 ett anmalt
avvecklingssystem  giller  ett
overforingsuppdrag mot  tredje
man, om det har inforts i systemet
eller i ett samverkande system
innan beslutet om forfarandet
meddelades.

Ett overforingsuppdrag féar inte
aterkallas av en deltagare i ett
anmaélt avvecklingssystem eller av
en tredje man efter den tidpunkt
som anges i de regler som géller
for  systemet eller for et
samverkande system.

Denna lag trader i kraft den 30 juni 2011.
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Bilaga 6 Remissinstanser som har haft mdjlighet att
yttra sig 6ver departementspromemorian
Moderniserade regler for avvecklingssystem och
finansiella sdkerheter (2010:12)

Sveriges riksbank, Svea hovritt, Stockholms tingsréitt, Domstolsverket,
Riksgildskontoret, Finansinspektionen, Skatteverket, Juridiska
fakultetsndmnden vid Stockholms universitet, Konkurrensverket,
Tillvaxtverket, Konsumentverket, Regelrddet, Bankgirocentralen BGC
AB, Euroclear Sweden AB, FAR SRS, Finansbolagens Forening,
Foreningen for god sed pa vidrdepappersmarknaden, Foretagarna,
Institutet for Foretagsrekonstruktion, Konsumenternas Bank- och
finansbyrd, Landsorganisationen i Sverige (LO), Nasdag OMX
Stockholm AB, Nordic Growth Market NGM AB, Naringslivets
Regelndmnd (NNR), Rekonstruktdr- och konkursforvaltarkollegiet
(REKON) i Sverige, Stiftelsen Ackordscentralen, Stockholms
Handelskammare, Svenska Bankforeningen, Svenska
Fondhandlareforeningen, Svenskt Néringsliv, Sveriges advokatsamfund,
Sveriges  Akademikers Centralorganisation (SACO), Sveriges
Aktiesparares Riksf6rbund, Sveriges Forsikringsforbund,
Tjansteménnens Centralorganisation (TCO).

Utover remisslistan har inget svarat.
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Bilaga 7 Lagforslag enligt kompletterande

remissforfarande

Forslag till lag om éndring 1 konkurslagen (1987:672)

Harigenom foreskrivs' att 3 kap. 2§ och 8 kap. 10§ konkurslagen

(1987:672) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse
3 kap.
28
En rattshandling mellan En rattshandling mellan

géldendren och ndgon annan som
foretas senast dagen efter den da
kungorelsen om konkursbeslutet
var inford i Post- och Inrikes
Tidningar skall utan hinder av vad
som sédgs i 1§ gilla, om det inte
visas att den andre kéinde till
beslutet eller att det forekom
omsténdigheter som gav honom
skélig anledning att anta att
géldenédren var forsatt i konkurs.
Overlatelse av  eller  annat
forfogande over egendom som pa
grund av detta skall gilla, skall
likvdl, om konkursboet utan
oskaligt uppehall yrkar det, g éter
mot att boet ersétter den andre vad
han har utgett jaimte nddvandig
eller nyttig kostnad.

Infriar ndgon en forpliktelse mot
géldendren efter den tidpunkt som
anges 1 forsta stycket, skall det
tillgodordknas honom, om det av
omsténdigheterna framgér att han
var i god tro. En uppségning eller
annan liknande rittshandling som
foretas mot eller av géldeniren
efter sagda tidpunkt skall gilla, om
det av omstindigheterna framgéar
att den andre var i god tro och det

géldendren och nagon annan som
foretas senast dagen efter den da
kungodrelsen om konkursbeslutet
var inford i Post- och Inrikes
Tidningar ska utan hinder av vad
som sdgs i 1§ gélla, om det inte
visas att den andre kénde till
beslutet eller att det forekom
omstindigheter som gav honom
skilig anledning att anta att
gildendren var forsatt i konkurs.
Overlitelse av  eller  annat
forfogande Over egendom som pa
grund av detta ska gilla, ska
likvdl, om konkursboet utan
oskaligt uppehall yrkar det, ga ater
mot att boet ersitter den andre vad
han har utgett jamte noddvéndig
eller nyttig kostnad.

Infriar ndgon en forpliktelse mot
géldenéren efter den tidpunkt som
anges 1 forsta stycket, ska det
tillgodordknas honom, om det av
omstindigheterna framgar att han
var 1 god tro. En uppsigning eller
annan liknande rattshandling som
foretas mot eller av géldendren
efter sagda tidpunkt ska gélla, om
det av omsténdigheterna framgar
att den andre var i god tro och det

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for dverforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 31998L.0026) och Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG av den 6
juni 2002 om stillande av finansiell sdkerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, Celex
32002L0047), andrade genom Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG (EUT L

146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L0044).
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ar  uppenbart  oskiligt  att
rattshandlingen blir ogiltig mot
konkursboet.

Det finns sédrskilda bestim-
melser om verkan av gildendrens
Overlatelse eller pantsdttning av
l6pande skuldebrev, aktiebrev eller
vissa andra jamforbara virde-
handlingar.

ar  uppenbart  oskidligt att
rattshandlingen blir ogiltig mot
konkursboet.

Det finns sérskilda bestim-
melser om verkan av géildendrens
Overlételse eller pantsdttning av
16pande skuldebrev, aktiebrev eller
vissa andra jamforbara virde-
handlingar samt om anmdlda
avvecklingssystem.

8 kap.

En borgendr som innehar 16s
egendom med handpantritt far
sjalv. ombesorja att egendomen
sdljs pd auktion. En sédan
forsdljning far dock inte utan
forvaltarens samtycke &ga rum
tidigare &n fyra veckor efter
edgangssammantridet. Borgendren
skall minst en vecka innan han
vidtar atgird for egendomens
forséljning ge forvaltaren tillfélle
att 16sa in egendomen. Om det &r
frga om ett fartyg eller gods i
fartyg eller i luftfartyg eller
intecknade reservdelar till
luftfartyg, skall egendomen séljas
exekutivt.

Finansiella  instrument och
valuta far omedelbart siljas eller
realiseras genom avriakning av en
borgendr som har egendomen som
sakerhet, om det sker pa ett
affarsmassigt rimligt sitt. Bestér
sikerheten av onoterade aktier i
konkursgildenédrens  dotterbolag,
skall borgendren dock forst friga
forvaltaren om konkursboet vill
16sa in aktierna.

Borgendren skall minst tre
veckor 1 forvdg underritta

% Senaste lydelse 2005:196.

10 §°

En borgendr som innehar 16s
egendom med handpantritt far
sjilv. ombesdrja att egendomen
siljs pd auktion. En sé&dan
forsdljning far dock inte utan
forvaltarens samtycke 4dga rum
tidigare an fyra veckor efter
edgéngssammantriadet. Borgendren
ska minst en vecka innan han
vidtar atgird for egendomens
forséljning ge forvaltaren tillfdlle
att 16sa in egendomen. Om det &r
friga om ett fartyg eller gods i
fartyg eller 1 luftfartyg eller
intecknade reservdelar till
luftfartyg, ska egendomen séljas
exekutivt.

Finansiella  instrument och
valuta far omedelbart séljas eller
realiseras genom avrikning av en
borgendr som har egendomen som
sikerhet, om det sker pa ett
affarsméssigt rimligt satt.
Detsamma gdller  penning-
fordringar som uppkommit pad
grund av att ett kreditinstitut, eller
ett motsvarande utlindskt institut,
har beviljat ndagon ett lan. Bestar
sikerheten av onoterade aktier i
konkursgildenédrens  dotterbolag,
ska borgeniren dock forst friga
forvaltaren om konkursboet vill
16sa in aktierna.

Borgenédren ska minst tre veckor
i forvdg underritta forvaltaren om
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forvaltaren om tid och plats for en
auktion som inte hélls i exekutiv
ordning.

Har egendomen salts pa annat
satt an exekutivt, skall borgendren
for forvaltaren redovisa vad som
har flutit in.

tid och plats for en auktion som
inte hélls i exekutiv ordning.

Har egendomen sélts pa annat
sitt dn exekutivt, ska borgendren
for forvaltaren redovisa vad som
har flutit in.

Vill inte borgeniren sjilv silja egendomen, far forvaltaren ombesorja
forséljningen. En inteckning i luftfartyg eller i reservdelar till luftfartyg
som har ldmnats som pant av den intecknade egendomens dgare far dock
inte sdljas av forvaltaren. Han far bara lata sdlja den ratt till andel i
inteckningen som enligt vad som ar sarskilt foreskrivet kan tillkomma

géldenéren.

1. Denna lag trider i kraft den 30 juni 2011.
2.Vid konkurs som beslutats fore ikrafttrddandet géaller &ldre

bestimmelser.
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Forslag till lag om dndring i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument

Harigenom foreskrivs' i fraga om lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument”

dels att 1 kap. 1 § och 5 kap. 1 § ska ha f6ljande lydelse,

dels att det i lagen ska inforas en ny paragraf, 5 kap. 2 §, av foljande
lydelse.

Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
1 kap.
1§
I denna lag betyder

finansiellt instrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 1 lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden,
overlatbart virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 2
lagen om vérdepappersmarknaden,
penningmarknadsinstrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket
3 lagen om vérdepappersmarknaden,
bors: det som anges i 1 kap. 5 § 3 lagen om vérdepappersmarknaden
och sadant utléndskt foretag som har tillstand att driva en reglerad
marknad frén filial i Sverige,
reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 5 § 20 lagen om vérde-
pappersmarknaden,
EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
anmdlt avvecklingssystem: det som anges i 2 § lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden,
samverkande _system: det som
anges i 2§ lagen om system for
avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden,
prospektdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG
av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggdras nir
vardepapper erbjuds till allmédnheten eller tas upp till handel och om
dndring av  direktiv = 2001/34/EG®,  senast #ndrat  genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EU °,
prospektforordningen: kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av
den 29 april 2004 om genomforande av Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG 1 frdga om informationen i prospekt, utformningen

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 31998L0026), andrat genom Europaparlamentets och radets direktiv
2009/44/EG (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L0044).

* Lagen omtryckt 1992:558.

® Senaste lydelse 2007:535.

*EUT L 345, 31.12.2003, s. 64 (Celex 32003L0071).

SEUT L 331, 15.12.2010, s. 120 (Celex 32010L0078).
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av dessa, inforlivande genom hénvisning samt offentliggdrande av
prospekt och spridning av annonser®,

emittent: 1 fraga om aktier aktiebolaget och i friga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfdrdaren av instrumentet,

aktierelaterat 6verlatbart virdepapper:

1. aktie och Overlatbart virdepapper som kan jamstdllas med aktie,
sdsom interimsbevis, fondaktierétt och teckningsrétt, samt

2. dverlatbart vdrdepapper, sasom konvertibel dir rétten att begira
konvertering tillkommer emittenten och teckningsoption, som ger ratt att
forvarva sddant vardepapper som avses i 1 genom konvertering eller
utdvande av annan rittighet som vérdepapperet dr bdrare av, om
véardepapperet utfardats av emittenten av den aktie som réttigheten hanfor
sig till eller av ett bolag som ingér i samma koncern som den emittenten,

kvalificerade investerare:

1. juridiska personer med tillstand att verka pa finansmarknaderna,

2. juridiska personer vars verksamhet uteslutande avser investeringar i
Overléatbara virdepapper,

3. stater, delstater, statliga och delstatliga myndigheter, centralbanker
och Europeiska centralbanken samt Europeiska investeringsbanken,
Internationella valutafonden och andra liknande mellanstatliga eller
Overstatliga organisationer,

4. juridiska personer som for vart och ett av de tva senaste
rakenskapséren uppfyllt minst tva av foljande tre forutsattningar:

a) medeltalet anstéllda i foretaget har uppgatt till minst 250,

b) nettovérdet av tillgdngarna enligt balansrdkningen har Overstigit
motsvarande 43 miljoner euro, och

c) nettoomsdttningen  enligt  resultatrdkningen  har  Overstigit
motsvarande 50 miljoner euro, samt

5. andra juridiska personer 4n de som omfattas av 1-4 och fysiska
personer, om de av ndgon annan stat inom EES betraktas som
kvalificerade investerare,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade
Overlatbara vardepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller
vid upprepade tillfdllen under en sirskilt angiven emissionsperiod,

offentligt uppkéopserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlandskt bolag att Gverlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkopserbjudande
lamnas, och

oppenhetsdirektivet: ~ Europaparlamentets och  radets  direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av
insynskraven angéende upplysningar om emittenter vars virdepapper ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad och om &ndring av direktiv
2001/34/EG’, senast #ndrat genom Europaparlamentets och radets
direktiv 2010/78/EU".

®EUT L 186, 18.7.2005, s. 3 (Celex 32004R0809).
TEUT L 390, 31.12.2004, s. 38 (Celex 320041.0109).
$EUT L 331, 15.12.2010, s. 120 (Celex 32010L0078).
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5 kap.

Ett avtal mellan tva parter vid
handel med finansiella instrument,
med andra liknande réttigheter och
ataganden eller med valuta, om att
forpliktelser dem emellan skall
slutavrdknas om en av parterna
forsitts 1 konkurs, giller mot
konkursboet och mot borgenirerna
i konkursen. Detsamma géller en
avrakning av forpliktelser mellan
tva eller flera deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem, om  avrik-
ningen har skett i enlighet med
systemets regler.

Innehéller ett avtal enligt forsta
stycket ett villkor som innebér att
en slutavrikning skall ske av
samtliga utestdende forpliktelser
for det fall foretagsrekonstruktion
enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion beslutas for
en av parterna géller villkoret mot
géldendren och de borgenérer vars
fordringar ~ omfattas av  ett
offentligt ackord.

? Senaste lydelse 1999:1311.

1§’

Ett avtal mellan tva parter vid
handel med finansiella instrument,
med andra liknande réttigheter och
ataganden eller med valuta, om att
forpliktelser dem emellan ska
slutavraknas om en av parterna
forsdtts 1 konkurs, giller mot
konkursboet och mot borgendrerna
i konkursen. Detsamma géller en
avrakning av forpliktelser mellan
tva eller flera deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem eller ett
samverkande system om avrik-
ningen har skett i enlighet med
systemets eller det samverkande
systemets regler.

Innehaller ett avtal enligt forsta
stycket ett villkor som innebér att
en slutavrdkning ska ske av
samtliga utestdende forpliktelser
for det fall foretagsrekonstruktion
enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion beslutas for
en av parterna géller villkoret mot
géldenéren och de borgenirer vars
fordringar  omfattas av  ett
offentligt ackord.

2§10

Ett konkursbo ska inte ha rdtt att
begdra dtergang enligt 3 kap. 2 §
forsta stycket andra meningen
konkurslagen (1987:672) savitt
avser rdttshandlingar som foretas
samma dag som, men efter,
meddelande av konkursbeslutet,
om rdttshandlingen avser
stillande av sdkerhet i sddana
tillgangar som avses i 8 kap. 10§
andra stycket samma lag, da var
och en av parterna antingen stdar
under tillsyn av Finansinspek-
tionen eller dr sddan person som
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anges i 3 kap. 1§ andra stycket
denna lag.

1. Denna lag trider i kraft den 30 juni 2011.
2.Vid konkurs som beslutats fore ikrafttrddandet géaller &ldre
bestdmmelser.

' Tidigare 2 § upphivd genom 2002:268.
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Forslag till lag om &ndring i lagen (1996:764) om

foretagsrekonstruktion

Harigenom foreskrivs' att 2kap. 20§ lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

2 kap.

Har géldendrens motpart fore
beslutet om foretagsrekonstruktion
fatt rétt att hdva ett avtal pa grund
av intriffat eller befarat drdjsmal
med betalning eller annan
prestation, far motparten efter
beslutet inte hdva avtalet pa grund
av drojsmalet, om géldendren med
rekonstruktorens samtycke inom
skélig tid begir att det skall
fullfoljas. Géldendren skall pa
motpartens begdran inom skalig
tid ge besked om avtalet skall
fullfdljas.

Skall ett avtal fullfoljas enligt
forsta stycket géller foljande.

1.Ar tiden fér motpartens
fullgorelse inne, skall géldendren
pa motpartens begdran fullgdra
sina motsvarande prestationer
eller, om anstdind har medgetts
betrdffande vissa prestationer,
stilla sékerhet for dem.

20 §°

Har gédldendrens motpart fore
beslutet om foretagsrekonstruktion
fatt rétt att hava ett avtal pa grund
av intriffat eller befarat dr6jsmal
med betalning eller annan
prestation, far motparten efter
beslutet inte hdva avtalet pa grund
av drojsmalet, om géldendren med
rekonstruktdrens samtycke inom
skélig tid begir att det ska
fullfoljas. Géldendren ska pa
motpartens begéran inom skalig
tid ge besked om avtalet ska
fullfoljas.

Ska ett avtal fullfoljas enligt
forsta stycket géller f6ljande.

1.Ar tiden for motpartens
fullgdrelse inne, ska gdldendren pa
motpartens begéran fullgdra sina
motsvarande prestationer eller, om
anstand har medgetts betrdffande
vissa prestationer, stédlla sidkerhet
for dem.

2. Ar tiden for motpartens fullgdrelse inte inne, har motparten ritt att
erhélla sékerhet for gédldendrens framtida prestationer i den mén det av
sérskild anledning dr nddvéndigt for att skydda honom mot forlust.

Om géldendren inte ldmnar besked enligt forsta stycket andra
meningen eller inte fullgér sina skyldigheter enligt andra stycket, far

motparten hdva avtalet.

Ett avtalsvillkor som inskrianker géldenérens ritt enligt forsta och andra

styckena dr ogiltigt.

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stéllande
av finansiell sdkerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, Celex 32002L.0047), andrat genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex

32009L.0044).
% Senaste lydelse 2005:198.
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Om atertagande av vara som overldmnats till gédldendren sedan ansokan
gjorts om foretagsrekonstruktion finns foreskrifter 1 63 § fjarde stycket

koplagen (1990:931).

Vad som sdgs i denna paragraf
géller inte for anstéllningsavtal
eller for en borgenédr som innehar
finansiella instrument eller valuta
som sékerhet.

Denna paragraf giller inte for
anstillningsavtal eller for en
borgendr som innehar finansiella
instrument, valuta eller sddana
penningfordringar som avses i
8kap. 10§ andra  stycket
konkurslagen (1987:672) som
sékerhet.

1. Denna lag triader i kraft den 30 juni 2011.
2. Vid foretagsrekonstruktion som beslutats fore ikrafttradandet géller

dldre bestammelser.
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Forslag till lag om dndring i lagen (1999:1309) om system for
avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden

Hirigenom foreskrivs' att 1,2, 4, 8,9 och 13 §§ lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pad finansmarknaden ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Denna lag giller for anmilan
och godkidnnande av system for
avveckling av forpliktelser att
betala eller att leverera finansiella
instrument (avvecklingssystem) pa
finansmarknaden.

Foéreslagen lydelse

1§

Denna lag giller for anmilan
och godkidnnande av system for
clearing och avveckling av
forpliktelser att betala eller att
leverera finansiella  instrument
(avvecklingssystem) pé finans-

marknaden.

2 §?
I denna lag avses med
administrator: ett foretag som &r ansvarigt for verksamheten i ett
avvecklingssystem; foretaget anses som deltagare i systemet,
anmdlt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som en stat inom
EES har anmaélt till Europeiska kommissionen eller till Eftas
overvakningsmyndighet,
central virdepappersforvarare: ett foretag som har auktorisation att
kontoféra finansiella instrument i avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument,
clearingorganisation: ett foretag som har tillstdind att driva
clearingverksambhet enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,
EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
kollektivt _obestdndsforfarande: kollektivt _obestdndsforfarande:
konkurs,  foretagsrekonstruktion konkurs,  foretagsrekonstruktion
eller annat ddrmed jamforbart eller annat didrmed jdmforbart
forfarande. forfarande,
samverkande system: tva eller
flera anmdlda avvecklingssystem
vilkas administratérer har ingdtt
ett omsesidigt arrangemang som

innebdr verkstdllande av
overforingsuppdrag mellan
systemen.

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for overforing av betalningar och vardepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 398L0026), dndrat genom Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG
(EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L.0044).

% Senaste lydelse 2007:553.
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Ett avvecklingssystem skall ha
en administrator.

48

Ett avvecklingssystem ska ha en
administrator.

Administrator i ett avvecklingssystem far vara:

1. clearingorganisation,
2. central vardepappersforvarare,
3. foretag med tillstand att driva

bankrorelse enligt lagen
(2004:297) om  bank- och
finansieringsrorelse,

3. foretag med tillstdnd att driva
bank- eller finansieringsrorelse
enligt lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse,

4. foretag med tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 1, 2, 4 eller 8 lagen (2007:528)

om vérdepappersmarknaden.

8 §*

Deltagare i ett avvecklingssystem far vara:

1. Riksbanken och andra centralbanker,

2. Riksgildskontoret och utldndska offentliga institutioner som i sitt
hemland driver verksamhet som ar jamforbar med kontorets,

3. clearingorganisationer,

4. centrala vardepappersforvarare,

5. foretag som har tillstdnd att
driva bankrorelse enligt lagen
(2004:297) om  bank- och
finansieringsrorelse,

5. foretag som har tillstdnd att
driva bank- eller finansierings-
rorelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,

6. foretag som har tillstdind enligt 2 kap. 1§ lagen (2007:528) om

vardepappersmarknaden,

7. utlaindska foretag som i hemlandet driver sddan verksamhet som

avses 1 3—6, samt

8. annan juridisk person som for egen rikning avvecklar forpliktelser
att leverera finansiella instrument i systemet.

Utldndska foretag som avses i
forsta stycket 7 skall 1 hemlandet
sta under betryggande tillsyn av en
myndighet eller nigot annat
behdrigt organ.

Finansinspektionen skall anméla
godkinda avvecklingssystem och
pa begiran av  Riksbanken
avvecklingssystem som drivs av
banken till Europeiska
kommissionen.

Aven om ett  kollektivt

* Senaste lydelse 2007:553.
* Senaste lydelse 2007:553.

Utldandska foretag som avses i
forsta stycket 7 ska 1 hemlandet sta
under betryggande tillsyn av en
myndighet eller ndgot annat
behorigt organ.

9§

Finansinspektionen ska anmaéla
godkinda avvecklingssystem och
dess administrator  samt, pa
begéran av Riksbanken,

avvecklingssystem som drivs av
banken till Europeiska
kommissionen.

13§

Aven om ettt  kollektivt
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obestindsforfarande har inletts
mot en deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem  giller  ett
overforingsuppdrag mot tredje
man, om det har inforts i systemet
innan beslutet om forfarandet
meddelades.

Ett overforingsuppdrag far inte
aterkallas av en deltagare i ett
anmaélt avvecklingssystem eller av
en tredje man efter den tidpunkt
som anges i de regler som géller
for systemet.

obestindsforfarande har inletts
mot en deltagare i1 ett anmalt
avvecklingssystem  giller  ett
overforingsuppdrag mot tredje
man, om det har inforts i systemet
eller i ett samverkande system
innan beslutet om forfarandet
meddelades.

Ett overforingsuppdrag féar inte
aterkallas av en deltagare 1 ett
anmadlt avvecklingssystem eller av
en tredje man efter den tidpunkt
som anges i de regler som géller
for  systemet eller for et
samverkande system.

Ett konkursbo ska inte ha rdtt att
begdra atergang enligt 3 kap. 2 §
forsta stycket andra meningen
konkurslagen (1987:672) savitt
avser rdttshandlingar som foretas
samma dag som, men efter,
meddelande av konkursbeslutet,
om rdttshandlingen motsvaras av
ett overforingsuppdrag som infors
samma dag i ett anmdlt
avvecklingssystem eller i ett
samverkande system, eller avser
stdllande av sdkerhet i samband
med ett sddant system.

1. Denna lag trdder i kraft den 30 juni 2011.
2.Vid konkurs som beslutats fore ikrafttradandet géller &ldre

bestammelser.
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Bilaga 8 Remissinstanser som har haft mdjlighet att
yttra sig ver lagforslaget enligt det kompletterande
remissforfarandet

Sveriges riksbank, Riksgéldskontoret, Finansinspektionen, Juridiska
fakultetsndmnden  vid Stockholms universitet, Regelradet,
Bankgirocentralen BGC AB, Euroclear Sweden AB, Finansbolagens
Forening, Institutet for Foretagsrekonstruktion, Nasdaqg OMX Stockholm
AB, Rekonstruktor- och konkursforvaltarkollegiet (REKON) i Sverige,
Svenska Bankforeningen, Svenska Fondhandlareforeningen, Sveriges
advokatsamfund.

Utover remisslistan har inget svarat.
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Bilaga 9 Parallelluppstéllning — forteckning dver
bestdmmelser som genomfor direktivet i svensk ratt

Andringsdirektivets bestimmelser genomfors i svensk ritt pa foljande

satt.
Forkortningar
AL

KonkL

LFR

LHF

Dir. 2009/44/EG

Artikel 1
Artikel 1.4 a

Artikel 1.4 b

Artikel 1.5 a i)

Artikel 1.5 a ii)

Artikel 1.5 b

Artikel 1.5 b

Artikel 1.5 ¢ i)

Artikel 1.5 c ii)

Artikel 1.5d
Artikel 1.5 ¢

Artikel 1.5 f

Andringar i

lagen (1999:1309) om system for
avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden

konkurslagen (1987:672)

lagen (1996:764) om foretags-
rekonstruktion

lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument

Svenska bestimmelser

Direktiv 98/26/EG

Artikel 1 a

Artikel 1c¢
strecksatsen

Artikel 2 a
strecksatsen

Artikel 2 a
stycket

Artikel 2b
strecksatsen

Artikel 2b
strecksatsen

Artikel 2 f
stycket

Artikel 2 f
stycket

Artikel 2 g
Artikel 2 h

Artikel 21
strecksatsen

1§AL

andra -

forsta 1,2,40ch9 §§ AL

sista 2§ AL

forsta -

andra -

forsta 2 § AL

tredje -

forsta -
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Artikel 1.5 g
Artikel 1.5 h
Artikel 1.5 1

Artikel 1.5 1

Artikel 1.5 1

Artikel 1.6 a

Artikel 1.6 b

Artikel 1.7

Artikel 1.8

Artikel 1.9

Artikel 1.10

Artikel 1.10

Artikel 1.11

Artikel 2

Artikel 2.4 a
Artikel 2.4 b

Artikel 2.4 ¢

Artikel 2.4.d

Artikel 2 1
Artikel 2 m
Artikel 2 n

Artikel 2 o

Artikel 2 p

Artikel 3.1

Artikel 3.4

Artikel 4

Artikel 5

Artikel 7

Artikel 9.1

Artikel 9.2

Artikel 10

Direktiv
2002/47/EG

Artikel 1.2 b

Artikel 1.2 ¢ i-iv

Artikel 1.4 a

Artikel 1.4 ¢

2 och 13 §§ AL samt 1 kap.
1 § och 5 kap. 1 § LHF

2,40ch9 §§ AL

2,4,9 och 13 §§ AL samt
S5kap. 1§ LHF (jfr prop.
1999/2000:18 s. 59-78)

13§ AL och Skap. 1§
LHF

13§ AL och Skap. 1§
LHF

3 kap. 1 § KonkL, 13 § AL,
S5kap. 1§ LHF (jfr prop.
1999/2000:18 s. 45)

2,4,9 och 13 §§ AL samt
lkap 1§ och Skap. 1§
LHF (fr prop.
1999/2000:18 s. 79-87)

2,4 och 9 §§ AL (jfr 5 kap
3§ LHF samt prop.
1999/2000:18 s. 87-97)

9§ AL

8kap. 10§ KonkL och
2 kap. 20 § LFR
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Artikel 2.4 e 1)

Artikel 2.4 e ii)

Artikel 2.5 a i)

Artikel 2.5 a ii)

Artikel 2.5b
Artikel 2.6 a
Artikel 2.6 b

Artikel 2.7 a

Artikel 2.7 b

Artikel 2.7 ¢
Artikel 2.8
Artikel 2.9

Artikel 3

Artikel 4

Artikel 5

Artikel 1.5 andra
stycket

Artikel 1.5 tredje
stycket

Artikel 2.1 boch ¢

Artikel 2.1 0

Artikel 2.2
Artikel 3.1
Artikel 3.3

Artikel 4.1 ¢

Artikel 4.2 b

Artikel 4.3
Artikel 5.6

Artikel 9a

8kap. 10§ KonkL
2 kap. 20 § LFR

8kap. 10§ KonkL
2 kap. 20 § LFR

8kap. 10§ KonkL
2 kap. 20 § LFR

och

och

och

Ikrafttradandebestimmelser
till respektive lagéndring
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