11  Atgarder mot agare

11.1 Inledning

I kapitel 9 framgir att det ir en viktig princip i resolution att
behilla prioritetsordningen. Ett helt avgorande led i detta dr att
dgarna ska bira forluster forst eftersom dessa endast ska fa del av
intikterna frdn avvecklingen av ett foretag efter det att alla
borgenirer har fitt betalt. For ett aktiebolag handlar det om aktie-
dgarna och 1 en medlemsbank eller kreditmarknadsférening
(ekonomisk férening) ir det andelsinnehavarna.

Resolutionsmyndigheten miste dirfor kunna vidta dtgirder for
att sikerstilla att aktieigare respektive andelsinnehavare bir fore-
tagets forluster innan ndgon borgenir bir férluster. Om det
handlar om ett aktiebolag s& behéver resolutionsmyndigheten
kunna minska aktiekapitalet i proportion till féretagets forluster.
I samband med detta fir resolutionsmyndigheten besluta att dra in
aktier, overfora aktier till (nedskrivna) borgenirer eller, om det
egna kapitalet ir positivt, spida ut de befintliga aktieigarnas dgar-
andel. Detta ska goras 1 syfte att permanent sitta ned de befintliga
aktiedgarnas ansprdk pd, och inflytande o6ver, foretaget. Om det
handlar om en medlemsbank eller en kreditmarknadsférening
behover resolutionsmyndigheten for att uppnd motsvarande
resultat kunna skriva ned andelarnas virde.

I detta kapitel foreslir kommittén inférlivande av de tgirder
som ska sikerstilla att dgarna — aktieigare eller andelsinnehavare —
bir forluster forst.

11.2 Aktier och andra andelar

Kommitténs bedomning: Atgirder som syftar till att dgare ska
vara de forsta att bira forluster berdr aktier och andra andelar.
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Skalen for kommitténs bedémning

Att resolutionsmyndigheten i1 syfte att dgarna ska bira de forsta
forlusterna ska kunna vidta dtgirder mot innehavarna av aktier ir
uppenbart och framgdr uttryckligen 1 direktivet genom att flera
artiklar talar om &tgirder mot innehavare av aktier eller andra
dganderittsinstrument. En friga som diremot behéver analyseras
ir vad som 1 detta sammanhang avses med andra dganderiitts-
instrument.

Andelar 1 en ekonomisk forening eller 1 en medlemsbank ir att
betrakta som idganderittsinstrument enligt definitionen 1 artikel
2.1.61, eftersom de ir andra instrument in aktier som ger dgande-
ritt. Definitionen av dgaderittsinstrument inkluderar iven exempelvis
teckningsoptioner och konvertibler. Det dr dock vir bedémning att
det i detta sammanhang, som handlar om att dgarna ska bira de
forsta forlusterna, endast dr relevant med aktier och andra andelar.

Om resolutionsmyndigheten vill vidta dtgirder mot innehavarna
av andra dganderittsinstrument in aktier och andelar, ir det vir
bedémning att det i1 férsta hand bor handla om resolutionsdtgirder
som forbjuder f6rvirv av aktier eller andra dganderittsinstrument
(se avsnitt 10.7.1) snarare dn om att sikerstilla att de befintliga
dgarna av sddana instrument bir de forsta forlusterna.

Sparbanker har inga dgare och kan inte komma ifrdga fér den hir
typen av dtgirder.

11.3 Minskning av aktiekapitalet och spadning av
agarandelar

Kommitténs forslag: Om foretaget under resolution dr ett
aktiebolag ska resolutionsmyndigheten innan, eller i samband
med att den vidtar en resolutionsitgird som kan leda till att
ndgon borgenir drabbas av forluster eller fir sin fordran helt
eller delvis konverterad, besluta att aktiekapitalet ska minskas 1
proportion till foéretagets forluster enligt den virdering som
ligger till grund for beslutet.

Om foretaget under resolution har ett positivt virde, far
resolutionsmyndigheten spida ut dganderitten for existerande
aktiedgare genom att konvertera skulder till nya aktier eller
andra dganderittsinstrument.
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Resolutionsdirektivet

I direktivet dr de mer konkreta &tgirder som ska vidtas mot dgare
en del av befogenheterna att skriva ned eller konvertera relevanta
kapitalinstrument och skuldnedskrivningsverktyget.

Artikel 37.2 anger att en resolutionsmyndighet ska, om den
beslutar att tillimpa ett resolutionsverktyg gentemot ett institut eller
ett koncernforetag, och denna resolutionsitgird skulle resultera 1 att
forluster fir biras av borgenirer eller att deras fordringar kon-
verteras, utdva befogenheten att skriva ned och konvertera relevanta
kapitalinstrument 1 enlighet med artikel 59 omedelbart innan eller
samtidigt som resolutionsverktyget tillimpas. T artikel 59.3 uttrycks
motsvarande, men nigot annorlunda, som att resolutionsmyndig-
heten utan drojsmal ska utéva nedskrivnings- eller konverterings-
befogenheten i enlighet med artikel 60 avseende relevanta kapital-
instrument  (det wvill siga Ovriga primirkapitaltillskott  och
supplementirkapitalinstrument) som féretaget under resolution
har gett ut, innan nigon resolutionsdtgird vidtas. Samtidigt framgar
av artikel 48 att poster 1 kirnprimirkapitalet (det vill siga bland
annat aktier) ska minskas forst i enlighet med artikel 60.1 och
principen i artikel 34.1 om att dgarna ska bira forluster forst.

Att resolutionsmyndigheten ska kunna sinka kvotvirdet for
aktier och andra dganderittsinstrument framgir av artikel 63.1 h.
Dir anges att resolutionsmyndigheterna ska ha befogenhet att
sinka, dven sinka till noll, kvotvirdet for aktier eller andra dgande-
rittsinstrument 1 ett féretag under resolution och att dra in sddana
aktier eller andra dganderittsinstrument. Av artikel 53.1 framgr att
minskningen ska {3 verkan och vara omedelbart bindande f6r fére-
taget under resolution och fér berérda borgenirer och dgare.

I samband med ett beslut om minskning av aktiekapital far
resolutionsmyndigheten iven besluta om en eller bida av dtgird-
erna1artikel 47.1 a, vilka behandlas nedan.

Utspidning

Om foretaget under resolution har ett positivt substansvirde 1
enlighet med den virdering som gjorts enligt artikel 36, fir reso-
lutionsmyndigheten enligt artikel 47.1 b nir den anvinder skuldned-
skrivningsverktyget 1 artikel 43.2 eller skriver ned eller konverterar
kapitalinstrument enligt artikel 59, spida ut iganderitten for
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existerande aktieigare och innehavare av andra iganderitts-
instrument till f6ljd av konvertering till aktier eller andra dgande-
rittsinstrument av

1) relevanta kapitalinstrument emitterade av foretaget enligt den
befogenhet som avses i artikel 59.2, dvs. befogenheten att skriva
ned eller konvertera relevanta kapitalinstrument till aktier eller
andra dganderittsinstrument, eller

i1) kvalificerade skulder som getts ut av féretaget under resolution
enligt den befogenhet som avses 1 artikel 63.1 {, dvs. befogen-
heten att konvertera kvalificerade skulder i det foretaget till
stamaktier eller andra dganderittsinstrument 1 samma féretag,
eller ett foretag som kan bli féremal £6r resolution, 1 ett moder-
foretag eller 1 ett broinstitut till vilket tillgdngar, rittigheter eller
skulder som har hort till foretaget i friga har dverforts.

Vid utspidning ska konverteringen géras till en konverteringskurs
som visentligt spidder ut existerande aktieinnehav och innehav av
andra dganderittsinstrument.

Skalen fér kommitténs forslag

Foér att kunna anvinda ett resolutionsverktyg eller vidta nigon
resolutionsitgird som innebir att ndgon borgenir drabbas av fér-
luster, eller fir sin fordran helt eller delvis konverterad, ska reso-
lutionsmyndigheten se till att dgarna forst bir forluster. Denna
princip, som 1 direktivet uttrycks 1 artikel 34.1, behandlas 1 kapitel
8. I direktivet kommer detta dven till uttryck i konkreta bestim-
melser, om dn ndgot indirekt, eftersom bestimmelserna siger att
innehavare av kapitalinstrument (artikel 37.2), eller relevanta kapital-
instrument (artikel 59.3), ska bira foérluster foére nigon annan
borgenir respektive innan nigon resolutionsdtgird vidtas. Att dgarna
ska bira forlusterna forst kommer ocksd till uttryck i artikel 48
som siger att poster 1 kirnprimirkapitalet ska minskas forst vid en
nedskrivning och konvertering av relevanta kapitalinstrument.
Inom gruppen kapitalinstrument finns for ett aktiebolag tre
overgripande kategorier: aktier, &vriga primirkapitalinstrument
samt supplementirkapitalinstrument. De tvi sistnimnda utgér de
relevanta kapitalinstrumenten och ir i sjilva verket skulder, men fir
riknas in 1 ett instituts kapitalbas. Det innebir att innehavarna av
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dessa instrument dr borgenirer. For att behilla prioritetsordningen
ska alltsd aktieigarna bira forluster fére borgenirer, inbegripet d&
innehavare av relevanta kapitalinstrument. Att sedan innehavarna
av de relevanta kapitalinstrument, som ir just skulder, ska bira
forluster innan ndgon annan borgenir bir forluster inférlivas
genom skuldnedskrivningsverktyget; se kapitel 15.

For att aktieigarna ska vara de forsta att bira forluster méste
aktiekapitalet minska 1 proportion med forlusterna. Utgdngs-
punkten ir vidare att forlusterna ska kunna férdelas lika mellan
aktierna (se exempelvis artikel 48.2). Om det egna kapitalet, upp-
skattat enligt virderingen, ir mindre in aktiekapitalet ska aktie-
kapitalet minskas s3 att det hamnar 1 paritet med det egna kapitalet.
Det kan innebira att aktiekapitalet blir helt férbrukat om det egna
kapitalet ir negativt.

Resolutionsmyndigheten ska enligt direktivet ha befogenhet att
minska kvotvirdet pd utestdende aktier och vidta motsvarande
dtgirder betriffande andra dganderittsinstrument. Kvotvirdet ir
dock endast en residual som ges av kvoten mellan aktiekapitalet
och antalet utstiende aktier. Denna befogenhet bor alltsd 1 stillet
tolkas som att resolutionsmyndigheten har ritt att besluta om en
minskning av aktiekapitalet, vilket leder till att kvotvirdet minskar.
Detta ska ses mot bakgrund av att varje aktieigare ska bira for-
luster proportionerligt mot sitt innehav. Kommittén foresldr att
resolutionsmyndigheten ska ges ritt att besluta om en minskning
av aktiekapitalet 1 proportion till féretagets forluster enligt virder-
ingen.

Det bor ocksd pipekas att 1 aktiekapitalet inkluderas preferens-
aktier och foljaktligen omfattas de av denna 4tgird trots att de inte
riknas tll kirnprimirkapitalet. Detta ir en skillnad gentemot vért
forslag for motsvarande dtgirder som Finansinspektionen kan vidta
utanfér resolution och som bara avser dtgirder riktade mot poster i
kirnprimirkapitalet; se kapitel 30. Skilet till att forslagen skiljer sig
&t dr att en nedskrivning eller konvertering utanfoér resolution ir
fokuserad pd sidana instrument som tillhér kapitalbasen vilka ir en
kategori av instrument som ir central for den finansiella tillsynen.
Syftet med 4tgirden kan ndgot férenklat ocksd sigas vara att for-
hindra ett fallissemang genom att forbittra kvaliteten pd kapital-
basen.
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Utspidning

Om foretaget har ett positivt eget kapital, det vill siga har ett
positivt substansvirde, fir resolutionsmyndigheten spida ut de
befintliga aktieigarnas dgarandel genom en nyemission. Att sub-
stansvirdet ir positivt ska framgd av den virdering som gors infor
beslutet. Denna virdering ska i en sddan situation bygga pi en
fortlevandeansats. Det ir inte heller nédvindigt att en utspidning
foregds av en minskning av aktiekapitalet.

Utspidning ir inte 1 sig en 4tgird, utan en foljd av att antalet
utstiende aktier okar, exempelvis efter en nyemission, vilket gor att
de existerande aktieigarnas igarandel minskar. Att resolutions-
myndigheten ska ha ritt att foreligga foretag att emittera nya aktier
behandlas 1 samband med skuldnedskrivningsverktyget; se kapitel
15. Utspidningen som sidan genomférs genom att foretaget till-
fors nytt kapital, exempelvis genom att konvertera skulder till nya
aktier. Det bor framgd av lag att utspidning av befintliga aktieigare
ir en tilliten metod att minska poster i aktiekapitalet férutsatt att
virdet pd féretaget, mitt som foretagets substansvirde, dr positivt.

I direktivet anges dven att utspidningseffekten ska vara vdisentlig.
Vad som menas med en visentlig utspidning ger direktivet ingen
vigledning om. Bestimmelsen ir heller inte helt littolkad med
tanke pd att dtgirderna 1 alla andra fall ska utgd frin virderingen,
t.ex. av de forluster som ska absorberas. Det torde dock handla om en
bedémning av hur aktieigarnas innehav och dgarandel paverkas av de
sammanlagda 3tgirder som vidtas, det vill siga dven en eventuell
minskning av aktiekapitalet som kan ha skett f6r att {3 tillgingar
och skulder 1 balans. Kommittén anser att det av tydlighetsskil
ricker med att i lag ange att en utspidning fir ske och inte att
utspidningen ocks3 ska vara visentlig.

11.4 If\tgérder i samband med minskning av
aktiekapitalet

Kommitténs forslag: I samband med ett beslut om att minska
aktiekapitalet fir resolutionsmyndigheten besluta att vidta
nigon eller nigra av foljande &tgirder

1. Drain befintliga aktier.
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2. Overfora befintliga aktier till en borgenir som har fitt sin
fordran helt eller delvis nedskriven.

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 47.1 ska medlemsstaterna se till att resolutions-
myndigheterna nir de anvinder skuldnedskrivningsverktyget i
artikel 43.2 eller skriver ned eller konverterar kapitalinstrument
enligt artikel 59 vidtar gentemot aktieigarna och innehavare av
andra dganderittsinstrument ndgon av eller bida, foljande &tgirder 1
artikel 47.1a, dvs. dra in existerande aktier eller andra dgande-
rittsinstrument eller 6verféra dem till borgenirer som fitt sina
ansprik nedskrivna.

Behandling av aktieigare som tidigare har konvertertas

Enligt artikel 47.2 ska de dtgirder som beskrivs ovan ocksd vidtas
gentemot aktiedgare och innehavare av andra iganderitts-
instrument vars aktier eller andra dganderittsinstrument emitterats
eller tilldelats under féljande omstindigheter:

a) Till foljd av omvandling av skuldinstrument till aktier eller andra
dganderittsinstrument i enlighet med avtalsvillkor 1 de ursprungliga
skuldinstrumenten utldst av en hindelse som intriffade fore eller
samtidigt som resolutionsmyndighetens bedémning av att fore-
taget uppfyllde villkoren for resolution.

b) Till foljd av konvertering av relevanta kapitalinstrument till
kirnprimirkapitalinstrument enligt artikel 60.

Nir resolutionsmyndigheten 6verviger vilken dtgird den ska vidta

enligt 47.1 ska den enligt artikel 47.3 beakta

a) den virdering som gjorts 1 enlighet med artikel 36,

b) det belopp genom vilket resolutionsmyndigheten har bedémt att
kirnprimirkapitalposter méste minskas och berérda kapital-
instrument maste skrivas ned eller konverteras i enlighet med
artikel 60.1, och

c) det totalbelopp som resolutionsmyndigheten bedémt enligt
artikel 46.
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Enligt artikel 47.6 ska Eba senast den 3 juli 2016 utfirda riktlinjer i
enlighet med artikel 16 i férordning (EU) nr 1093/2010 i friga om
de omstindigheter di var och en av de dtgirder som anges 1 47.1

skulle vara limpliga, med beaktande av de faktorer som avses i
artikel 47.3.

Skalen fér kommitténs forslag

I artikel 47.1 framgdr att nir det handlar om dtgirder mot aktie-
dgare och andra innehavare av idganderittsinstrument har reso-
lutionsmyndigheten att vilja mellan att dra in existerande aktier
och att &verfora existerande aktier. Innan vi mer utférligt disku-
terar dessa tgirder bor det noteras att resolutionsmyndighetens
ritt att besluta om att aktier ska dras in eller éverforas inte bara
framgdr av artikel 47 utan ocksd av artikel 63.1 ¢ (om &verféring)
och 63.1 h (om indragning).

Vi foresldr att resolutionsmyndigheten ges ritt att besluta om
samma typ av dtgirder ovan som resolutionsdirektivet foreskriver.

Indragning av aktier

Det ir kommitténs mening att resolutionsdirektivet bor tolkas si
att nir resolutionsmyndigheten beslutar om att minska aktie-
kapitalet f&r den i samband med detta besluta om en indragning
eller en 6verféring av aktier. Nir resolutionsmyndigheten beslutar
att dra in aktier innebir det att instrumenten makuleras. Aktierna
kommer att avféras ur den aktiebok som férs for aktiebolaget.

Enligt direktivets ordalydelse kan aktierna dras in bide om sub-
stansvirdet ir positivt eller om det dr negativt. Sannolikt torde en
minskning av aktiekapitalet i kombination med indragning i férsta
hand vara aktuell nir bolagets forluster forbrukat hela aktie-
kapitalet. Om behovet av forlustabsorbering inte férbrukar hela
aktiekapitlet, foljer det av artikel 48.2 att resolutionsmyndigheten
ska fordela forlusterna jimnt mellan aktiedgarna.'

Om aktiekapitalet minskas och dras in med ett stérre belopp dn
vad som ir noédvindigt for att absorbera férluster, bér ersittning

' Det kan noteras att en aktie for att fi ingd i kirnprimirkapitalet ska absorbera férluster 1
samma omfattning som alla andra kirnprimirkapitalinstrument (artikel 28.1 i tillsynsférord-
ningen).

576



SOU 2014:52 Atgarder mot dgare

utgd till aktieigarna. Situationen liknar den vid en éverforing dd
aktierna siljs direkt till ett privat féretag med hjilp av forsilj-
ningsverktyget eller fors 6ver till ett broinstitut (se kapitel 12
respektive 13).” Ersittningen kan utgd bide i pengar och i form av
nya aktier i samband med en utspidning. Samtidigt som besluten
inte bor innebira att ndgon aktieigare eller borgenir fir ett simre
ekonomiskt utfall in vid konkurs eller likvidation bér de inte heller
leda till en virdedverforing frin borgenirerna till aktiedgarna (eller
tvirtom) eller att mojligheten anvinds for att kringgd reglerna om
hur resolutionsreserven fir anvindas. Som en utgingspunkt bor de
ursprungliga dgarna anses ha ritt till det virde som fanns 1 foretaget
vid resolutionsbeslutet. Om det verkligen ir limpligt att dra in hela
aktiekapitalet nir ett foretag har ett positivt substansvirde fir dock
bedémas fran fall till fall.

Aven om resolutionsmyndighetens beslut inte fattas med stod
av associationsritten kan det jimféras med minskning av aktie-
kapitalet med indragning av aktier som kan ske enligt 20 kap.
aktiebolagslagen (2005:551).

Overforing

Direktivet tilliter att en konvertering av skulder gors genom att
befintliga aktier dverfors till borgenirerna. Det dr samma befogen-
het som utnyttjas nir aktier som getts ut av féretaget i resolution
siljs till en privat aktor eller 6verldts till ett broinstitut (se kapitel
12 respektive 13).

Denna méjlighet att 6verfora aktier ger ett alternativ till att dra
in aktier och sedan ge ut nya aktier genom att resolutions-
myndigheten 1 stillet 6verfoér befintliga aktier till borgenirer som
har fitt sin fordran nedskriven. Genom att p4 detta sitt undvika att
utradera foretagets dgarkapital behover inte foretaget ge ut nya
aktier utan de gamla aktierna kan 1 stillet “&tervinnas”. Att
resolutionsmyndigheten kan besluta om en 6verforing for att
genomfora en konvertering behéver framgs av lag.

Vilken ersittning som utgdr till aktieigarna beror pi om bolaget
har positivt substansvirde eller inte. I denna del giller samma
princip som vid indragning (se ovan). Betriffande den ersittning

21 ett sidant fall kan minskningen nirmast liknas vid inlésen, dvs. minskning av aktie-
kapitalet for dterbetalning till aktieigarna genom att aktierna dras in.
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som borgeniren fir betala hinvisas till vad som sigs om kon-
verteringskurser 1 avsnitt 15.11. Nir denna 3tgird ir limpligare dn
en indragning torde bero pd omstindigheterna. Om ett féretag har
gett ut aktier med olika rostvirde eller andra skillnader mellan
aktieslagen, kan det exempelvis finnas anledning att dverviga om
indragning 4r ett limpligare alternativ in en 6verféring. A andra
sidan kan en 6verforing vara limpligare om aktierna handlas pd
exempelvis en bors.

Atgirderna kan kombineras

Avslutningsvis bor det av lag framgd att resolutionsmyndigheten
far kombinera tgirderna gentemot aktieigare vilka férutom indrag-
ning och 6verféring dven inkluderar en utspidning. Direktivet anger
vidare 1 47.3 att nir resolutionsmyndigheten 6verviger vilken
dtgird den ska vidta — indragning, éverforing eller utspidning — ska
den beakta virderingen, det belopp genom vilket aktiekapitalet
méste minskas och skulder méste skrivas ned eller konverteras samt
det totalbelopp som resolutionsmyndigheten bedémt enligt artikel
46.

Det ir kommitténs beddmning att det redan framgér att minsk-
ningen av aktiekapitalet ska baseras pd virderingen som gérs i
samband med resolutionsbeslutet och att utspidning endast kan bli
aktuellt vid ett positivt substansvirde. Ytterligare bestimmelser for
att inférliva 47.3 anser kommittén inte ir nédvindiga. Vi noterar
dven att Eba kommer att ta fram riktlinjer om nir de olika alterna-
tiven ska tillimpas.

Innehavare som har blivit aktieigare genom konvertering

Som framgar av artikel 47.2 ska &tgirderna ocksa vidtas betriffande
sddana personer som har tilldelats, eller f6r vars rikning det har
getts ut, aktier till f6ljd av en utlésande hindelse som intriffat fére
eller samtidigt som institutet forsattes i resolution. Dirutéver ska
dtgirderna vidtas mot den som har fitt aktier eller andra dgande-
rittsinstrument till f6ljd av konvertering av relevanta kapital-
instrument.
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Eftersom de grupper av aktieigare som nu har nimnts vid till-
fillet for dtgirden ir aktiedgare si anser vi att detta inte behover
uttryckas sirskilt 1 lag.

11.5 i\tgérder mot andelsinnehavare

Kommitténs forslag: Om foretaget under resolution ir en
medlemsbank eller en ekonomisk foérening, ska resolutions-
myndigheten innan, eller i samband med att den vidtar en
resolutionsitgird som kan leda till att ndgon borgenir drabbas
av forluster eller fir sin fordran helt eller delvis konverterad,
besluta att minska andelarnas virde i proportion till foretagets
forluster enligt den virderingen som ligger till grund for
beslutet.

Skalen fér kommitténs forslag

Som framgir ovan bedémer kommittén att resolutions-
myndigheten behéver kunna vidta 3tgirder om féretaget under
resolution dr en medlemsbank eller en kreditmarknadsférening
(ekonomisk férening) som motsvarar de som ovan foreslds i
forhdllande till ett aktiebolag och gentemot aktieigare. Det behovs
bl.a. av hinsyn till principen att dgare ska bira forluster fore
borgenirer och for att inforliva artikel 48 som siger att poster 1
kirnprimirkapitalet (det vill siga 1 detta fall andelar) ska minskas
forst. Atgirderna ska vidare ge motsvarande effekt som om
foretaget under resolution ir ett aktiebolag, men kan sjilvklart vara
annorlunda till formen beroende pd de skillnader som finns mellan
aktiebolag och ekonomiska féreningar. Detta anges uttryckligen i
artikel 63.3, som siger att medlemsstaterna ska se tll att
resolutionsmyndigheterna, i den min nigon eller nigra av de
befogenheter som riknas upp 1 artikel 63.1 inte ir tillimpliga pd ett
foretag till foljd av dess sirskilda juridiska form, har befogenheter
som ir si snarlika dessa som mdjligt, dven vad giller deras verkan.
Det ir kommitténs bedémning att det inte dr aktuellt att 6ver-
fora andelar (se kapitel 12 om férsiljningsverktyget) och att
resolution dirmed handlar om inkrdmsoverldtelser f6r denna typ av
foretag. Sannolikt blir med andra ord andelsinnehavarna kvar-
limnade 1 foretaget som direfter forsitts 1 konkurs. Men vid en
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inkrdmsoverldtelse dr det tinkbart att skuldnedskrivningsverktyget
anvinds for att skriva ned kapitalbeloppet pd de skulder som 6ver-
fors. Eftersom igarna, eller medlemmarna i detta fall, ska bira
forlusterna fore borgenirerna om prioritetsordningen ska behallas,
behéver med andra ord myndigheten vidta dtgirder i detta syfte. P4
liknande sitt som med ett aktiebolag sd handlar det om att justera
medlemmarnas andelar (i stillet f6r aktiekapitalet) s att de hamnar
i paritet med det egna kapitalet enligt virderingen. Den tgird som
krivs for detta dr att besluta om att minska andelarnas virde.
Kommittén foreslir dirfor att det inférs en bestimmelse med
inneborden att resolutionsmyndigheten ska minska virdet av
andelar 1 proportion till foretagets forluster enligt virderingen
innan, eller i samband med att en resolutionsdtgird vidtas som kan
innebira att borgenirer drabbas av forluster.

11.6 Besluten ar bindande

Kommitténs férslag: De beslut som resolutionsmyndigheten
fattar om minskning av aktiekapital, indragning eller &verféring
av aktier samt minskning av andelarnas virde ir bindande fér
foretaget under resolution och fér berérda dgare.

En av resolutionsmyndigheten beslutad kapitalminskning ir
faststilld nir den har registrerats.

Resolutionsdirektivet

Befogenheterna att vidta de &tgirder som vi behandlar hir finns
bland annat i artikel 63.1; 63.1 ¢ (om &6verforing), 63.1 f (om ritt
att konvertera), 63.1 h (om indragning), 61.1 h (om minskning av
kvotvirde) samt 63.11 (om krav pd nyemission). Enligt 63.2 ska
resolutionsmyndigheten di inte omfattas av krav pd godkinnanden
eller medgivanden frin nigon offentlig person, t.ex. Bolagsverket,
eller privat person, inbegripet dgarna eller borgenirerna i foretaget
under resolution som annars skulle gilla enligt lagstiftning, avtal
eller pd annan grund. Av artikel 53 framgdr att beslut om 3tgirder
enligt artikel 63.1 ska 3 verkan och vara omedelbart bindande for
foretaget under resolution och fér berérda dgare och borgenirer.
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Skalen till kommitténs forslag

Nir det giller dtgirderna mot dgare som foreslds 1 detta kapitel si
ir det en del av resolutionsbefogenheterna 1 direktivet.
Utspiddningen kommer dock att genomfoéras med hjilp av de andra
befogenheter som resolutionsmyndigheten har, t.ex. att konvertera
kvalificerade skulder till aktiekapital och féreligga om nyemission
(se avsnitten 15.10 och 15.12).

Enligt vért forslag till inférlivande ska den hir typen av reso-
lutionsdtgirder vara resultatet av myndighetsbeslut och ska folja de
bestimmelser, 1nbegr1pet reglerna for att sikerstilla egendoms—
skyddet, som finns i resolutionslagen. Besluten ska dock inte
omfattas av krav pd godkinnanden eller medglvanden frdn nigon
offentlig person, t.ex. Bolagsverket eller privat person, inbegripet
dgarna eller borgenirerna i féretaget under resolution som annars
skulle gilla enligt lagstiftning, avtal eller pd annan grund; se avsnitt
8.2. Av artikel 53.1 framgar vidare att dtgirderna ska fd verkan och
vara omedelbart bindande f6r féretaget och dgarna. Oavsett detta
bér minskning av aktiekapitalet, indragning och éverféring (och
dtgirder som medfér utspidning) utformas pd ett sitt som ir
forenligt med det associationsrittsliga regelverk som ir tillimpligt
pd det féretag som berérs, t.ex. bestimmelserna om att alla aktier i
ett aktiebolag ha samma kvotvirde.

Kommittén foresldr en bestimmelse motsvarade den som fére-
slis 1 anslutning till skuldnedskrivningsverktyget (se kapitel 15)
som foreskriver att beslut som resolutionsmyndigheten fattar om
minskning av aktiekapital, indragning eller 6verforing av aktier
samt minskning av andelarnas virde ir bindande fér foretaget
under resolution och fér berdrda dgare. Det bor ocksd framgd av
lag att kapitalminskningen, 1 likhet med vad som giller for
minskningar av aktiekapitalet i aktiebolagslagen, ska vara faststilld
nir det har blivit reglstrerad Aven detta motsvarar vad som sigs
om kapitalékningar 1 avsnitt 15.10.
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12 Forsaljiningsverktyget

Genom beslutet om resolution ges resolutionsmyndigheten till-
ging till vissa resolutionsverktyg och resolutionsbefogenheter.
Myndigheten kan i stor utstrickning vilja mellan dessa verktyg och
befogenheter utifrin sin bedémning av vad som ir bist for att
uppni resolutionsindamailen.

Ett av de o6vergripande syftena med de olika verktygen och
befogenheterna ir att mojliggéra en fortsatt drift av den verk-
samhet som bedrivs av féretaget under resolution. Detta syfte kan
exempelvis uppnds genom att man omstrukturerar foretaget genom
anvindning av skuldnedskrivningsverktyget eller broinstituts-
verktyget, eller genom att verksamheten 6verférs till en privat
aktdr som har resurser att driva verksamheten vidare.

Genom forsiljningsverktyget, som ir ett av direktivets fyra
resolutionsverktyg, ges resolutionsmyndigheten befogenhet att
silja antingen ett féretag under resolution som sidant (dvs. genom
en overforing av aktier) eller samtliga eller vissa av féretagets till-
gingar, rittigheter och forpliktelser (inkrdmsdverldtelse). Resolutions-
myndigheten kan inte silja féretaget eller dess inkrim till vilka villkor
som helst, utan villkoren ska vara affirsmissiga.

Det kan noteras att en férsiljning genom férsiljningsverktyget
inte begrinsas till privatigda foretag. Utgdngspunkten i direktivet
ir dock att férvirvaren ska vara en privat akeér, vilket 1 och for sig
inte hindrar att exempelvis en statligt igd bank som sedan tidigare
bedriver verksamhet férvirvar ett féretag under resolution genom
forsiljningsverktyget.

Nedan ger kommittén forslag pd hur direktivets bestimmelser
om forsiljningsverktyget ska inforlivas 1 svensk ritt.
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12.1 Definition av forsadljningsverktyget

Kommitténs forslag: Med forsiljningsverktyget avses en over-
foring av tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser frin ett foretag
under resolution samt av dganderittsinstrument som har getts ut av
ett foretag under resolution fr&n innehavaren av ett sidant
instrument till en forvirvare som inte ir ett broinstitut eller ett
tillgdngsfoérvaltningsbolag.

Resolutionsdirektivet

I artikel 2.1.58 i resolutionsdirektivet definieras forsiljnings-
verktyget som en mekanism f6r en resolutionsmyndighet att éver-
fora aktier eller andra dganderittsinstrument som har getts ut av ett
foretag under resolution, eller tillgingar, rittigheter eller skulder 1
ett foretag under resolution, till en kopare som inte ir ett
broinstitut.

Skalen for kommitténs forslag

Som kommer att framgg i1 de féljande kapitlen finns stora likheter
mellan framfor allt forsiljningsverktyget och broinstitutsverktyget,
men dven mellan forsiljningsverktyget och avskiljandeverktyget.
Enkelt uttryckt kan en 6verféring av tillgdngar, rittigheter eller
forpliktelser frin ett foretag under resolution vara en anvindning
av vilket som av dessa resolutionsverktyg. En éverféring av dgande-
rittsinstrument som har getts ut av ett féretag under resolution
kan vara en anvindning av antingen forsiljningsverktyget eller
broinstitutsverktyget. Beroende pd vilket resolutionsverktyg som
anvinds for en viss 6verforing stiller direktivet delvis olika krav pd
myndigheten och pd overféringen. Av den anledningen har det
betydelse hur man definierar de olika verktygen, liksom vilket
verktyg myndigheten beslutar anvinda.

I kommitténs forslag till genomférande undantas inte bara éver-
féringar som gors till ett broinstitut utan dven éverféringar till ett
tillgdngsforvaltningsbolag  frén forsiljningsverktyget. Aven nir
avskiljandeverktyget anvinds ir det nimligen mojligt att dverfora
tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser frin ett foretag under
resolution (se kapitel 14). Genom virt forslag till genomférande
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uppritthdlls en tydligare skiljelinje mellan forsiljningsverktyget
och avskiljandeverktyget.

12.2 Generellt om overforing

I det hir avsnittet behandlar kommittén vissa generella bestim-
melser avseende Overforing genom anvindning av férsiljnings-
verktyget. Bland annat behandlas vad som fir éverforas, mojlig-
heten att goéra kompletterande dverfoéringar och dterféringar samt
forvirvarens rittsliga stillning efter en 6verféring.

12.2.1 Vad far dverforas?

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir anvinda
forsiljningsverktyget for att dverféra

1. tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser frin ett féretag under
resolution, eller

2. dganderittsinstrument som har getts ut av ett foretag under
resolution frin innehavaren av ett sddant instrument.

Resolutionsdirektivet

I artikel 38.1 i resolutionsdirektivet anges foljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheten har
befogenhet att dverfora f6ljande till en kdpare som inte ir ett bro-
nstitut:

a) Aktier eller andra dganderittsinstrument som har getts ut av ett
foretag under resolution.

b) Alla eller vissa tillgdngar, rittigheter och skulder i ett foretag
under resolution.

En 6verforing enligt ovan ska dga rum utan att medgivande erhills
frén dgarna i féretaget under resolution eller frén andra tredje min
in koparen och utan att nigra andra férfarandekrav enligt bolags-
eller virdepapperslagstiftning in de sirskilda forfarandekrav som
giller fo6r just forsiljningsverktyget iakttas. Detta undantag ska
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dock inte pdverka direktivets bestimmelser om dgarprévning,
forhandsgodkinnande eller 6verklagande.

I sammanhanget bor dven ett par av direktivets definitioner
nimnas. Till att borja med framgdr av artikel 2.1.61 1 att “igande-
rittsinstrument” avser aktier, andra instrument som ger dganderitt,
instrument som kan konverteras till eller ge ritt att f6rvirva aktier
eller dganderittsinstrument, samt instrument som utgdr intressen 1
aktier eller andra dganderittsinstrument. Resolutionsmyndighetens
overforingsbefogenhet omfattar sdledes alla dessa typer av
instrument.

Av artikel 63.1 ¢ och d 1 direktivet framgar vidare f6ljande:

Medlemsstaterna ska se tll att resolutionsmyndigheterna har
alla de befogenheter som ir nddvindiga for att anvinda reso-
lutionsverktygen gentemot foéretag under resolution. Myndig-
heterna ska sirskilt ha befogenhet att 6verféra aktier och andra
dganderittsinstrument som har getts ut av ett foretag under
resolution samt att 6verfora tillgdngar, rittigheter eller skulder 1 ett
foretag under resolution till en mottagare, med denna mottagares
samtycke.

I artikel 63.2 i resolutionsdirektivet anges slutligen féljande:

Medlemsstaterna ska vidta alla nédvindiga dtgirder for att se till
att resolutionsmyndigheterna nir de anvinder resolutions-
verktygen och utévar resolutionsbefogenheterna inte omfattas av
ndgot av foljande krav som annars skulle gilla enligt nationell ritt,
avtal eller p& annan grund:

a) Krav pd godkinnande eller medgivande frin nigon offentlig eller
privat person, inklusive dgarna till féretaget under resolution
eller dess borgenirer med f6rbehdll f6r den information som ska
limnas till det behoriga ministeriet och eventuellt godkinnande
frin detta innan beslut genomférs enligt direktivet och vid
forhandsgodkinnande av rittslig myndighet.

b) Forfarandekrav om att underritta vissa personer, inklusive
eventuella krav om att offentliggéra underrittelser eller pro-
spekt eller om att limna in eller registrera handlingar hos nigon
annan myndighet, innan befogenheterna utévas.

Medlemsstaterna ska sirskilt se tll att resolutionsmyndigheterna
kan utdéva befogenheterna enligt denna artikel oberoende av
eventuella begrinsningar eller krav pd medgivande f6r 6verféring av
berérda finansiella instrument, rittigheter, tillgingar eller skulder
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som annars skulle tillimpas. Det som anges 1 b ovan ska inte
paverka tillimpningen av de krav pd underrittelser och procedur-
krav som anges 1 direktivet och eventuella krav pd anmilan enligt
unionens regler om statligt stod.

Skalen fér kommitténs forslag

P4 ett generellt plan kan konstateras att det ir viktigt att myndig-
heten ges en viss grad av flexibilitet vid anvindandet av reso-
lutionsverktygen. Detta inkluderar flexibilitet avseende vilken typ
av tillgdngar, rittigheter, forpliktelser eller iganderittsinstrument
som dr mojliga att dverfora genom forsiljningsverktyget.

Som framgir ovan anges i direktivet att myndigheten ska kunna
overtora bide tllgingar, rittigheter eller forpliktelser 1 ett foretag
under resolution (inkrimséverldtelse) och aktier eller andra dgande-
rittsinstrument som har getts ut av ett sidant foretag. For en
potentiell kdpare som inte sedan tidigare bedriver den typ av verk-
samhet som bedrivs av det fallerande foretaget torde en dverforing
av aktier vara mest praktisk, eftersom en inkrimsoverlitelse stiller
krav pd att koparen har tillstind f6r att bedriva den aktuella
verksamheten (under férutsittning att den verksamhet som éver-
fors ir tillstdndspliktig). Vid en aktiedverldtelse berérs inte de till-
stdind som innehas av foretaget som forvirvas. Vilka tillgdngar,
rittigheter, forpliktelser eller iganderittsinstrument som fir 6ver-
foras genom forsiljningsverktyget bor enligt kommitténs bedém-
ning framgd av lag. I det f6ljande limnas en nirmare redogorelse
for hur vi anser att en sddan lagbestimmelse bor utformas.

Tillgingar, rittigheter eller forpliktelser

I direktivet anges som framgdr ovan att det utdver aktier och andra
dganderittsinstrument ska vara mojligt att overfora tillgdngar,
rittigheter eller forpliktelser frin ett foretag under resolution.
I den svenska oversittningen av direktivet har "liabilities” 6versatts
med ”“skulder”. Nir det giller forsiljningsverktyget torde det
snarare handla om ”forpliktelser”, eftersom verktyget bl.a. anvinds
till att overfora hela eller delar av verksamheten 1 ett foretag.
Foretaget kan ha ingdtt avtal som ger upphov till andra férpliktelser
in skulder, t.ex. forpliktelser att leverera virdepapper eller valuta.
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I kommitténs forslag till inférlivande av direktivets bestimmelser
om férsiljningsverktyget uttrycks dirfér “liabilities” som forplikt-
elser 1 stillet for skulder.

Aganderdttsinstrument

Enligt direktivet ska myndigheten kunna anvinda férsiljnings-
verktyget for att Overfora bla. aktier och andra dganderitts-
instrument. Som framgdr ovan definieras dganderittsinstrument
som ”aktier, instrument som ger dganderitt, instrument som kan
konverteras till eller ger ritt att férvirva aktier eller dganderitts-
instrument, samt instrument som utgdr intressen i aktier eller
dganderittsinstrument”.

De foretag som for svensk del omfattas av direktivets tillimp-
ningsomrdde ir 1 huvudsak kreditinstitut och virdepappersbolag.
Kreditinstitut kan vara aktiebolag, ekonomiska féreningar (med-
lemsbanker) eller sparbanker. Virdepappersbolag ir alltid aktie-
bolag.

Att aktier kan 6verforas genom férsiljningsverktyget framgir
uttryckligen av direktivet. For virdepappersbolag och kreditinstitut
som ir aktiebolag dr bilden siledes férhillandevis klar.

For medlemsbanker och sparbanker idr forhillandena annor-
lunda. De dganderittsinstrument som skulle kunna komma i friga
nir det giller medlemsbanker ir andelar 1 ekonomiska féreningar.
Nir det giller ekonomiska féreningar krivs att medlemmarna del-
tar 1 verksamheten, exempelvis som konsumenter. Det torde dirfor
aldrig bli aktuellt att overféra andelar i medlemsbanker till en
utomstiende kopare. Enligt kommitténs bedémning bor dirfér
inte sidana andelar kunna éverféras genom férsiljningsverktyget.

Detsamma giller betriffande sparbanker. Sparbanker utgér en
egen associationsform. Av sparbankslagen (1987:619) framgdr att
en sparbank ska bildas av ett antal stiftare och att det 1 banken ska
finnas ett antal huvudmin som representerar insittarna. Nigra
dganderittsinstrument som kan bli féremdl for en overféring
genom forsiljningsverktyget torde dirfor inte finnas nir det giller
sparbanker.

Detta innebir att om en medlemsbank eller en sparbank férsitts
1 resolution si kan férsiljningsverktyget 1 praktiken endast
anvindas for inkrimséverlatelser.
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Med begreppet dganderittsinstrument avses enligt direktivet
dven sddana instrument som vid tidpunkten fér dverforing inte ger
ndgon dganderitt, men som kan medféra att sidan dganderitt upp-
kommer. Instrument som i svensk ritt motsvarar denna beskriv-
ning ir teckningsoptioner, konvertibler och teckningsritter, utgivna
enligt bestimmelserna 1 aktiebolagslagen (2005:551).

Man skulle kunna argumentera foér att dven kopoptioner,
terminer och liknande instrument utstillda av nigon annan part in
foretaget under resolution, omfattas av direktivets definition av
dganderittsinstrument. Detta skulle dock enligt kommitténs
mening fora alltfor ldngt. Huruvida sddana instrument stills ut eller
inte ligger utanfor foretagets kontroll. Inte heller dr sidana
instrument féremdl for offentlig registrering, vilket ir fallet med
teckningsoptioner, konvertibler och teckningsritter. Kommittén
finner dirfor att képoptioner, terminer och andra liknande derivat-
instrument med aktier 1 foretaget under resolution som under-
liggande instrument inte utgér sidana dganderittsinstrument som
kan overforas genom forsiljningsverktyget. Sidana dganderitts-
instrument kan dock ges ut dven av ett foretag under resolution.
Detta behandlas 1 avsnitt 12.2.5.

Frin en forvirvares perspektiv bor en grundliggande forutsitt-
ning vid ett f6rvirv vara att dgandet 1 det foretag som forvirvas inte
riskerar att spidas ut genom att exempelvis innehavare av kon-
vertibler konverterar dessa till aktier 1 det forvirvade foretaget. Av
den anledningen ir det viktigt att myndigheten har befogenhet att
overfora den typen av instrument, dvs. teckningsoptioner, kon-
vertibler och teckningsritter. Som framgar av avsnitt 10.7.1 foreslas
resolutionsmyndigheten dven f4 ritt att besluta att en innehavare av
aktier eller andra dganderittsinstrument som har getts ut av ett féretag
under resolution inte fir forvirva ytterligare sddana instrument.

Vad slutligen giller den del av direktivets definition av igande-
rittsinstrument som rér instrument som ger upphov till ansprik pd
("utgdr intressen 1”) aktier eller dganderittsinstrument s gor
kommittén beddmningen att det {6r svensk del endast dr den typ av
intressen som innebir en ritt att forvirva aktier som ir relevanta 1
sammanhanget. Som framgir ovan omfattas den typen av intressen
av kommitténs forslag till inférlivande.
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Kopeavtal

Nir resolutionsmyndigheten har fattat beslut om férsiljning av
verksamhet eller av iganderittsinstrument ir foretaget under
resolution och de innehavare av dganderittsinstrument som berérs
av beslutet skyldiga att félja beslutet och genomféra férsiljningen.
Som ett led i forsiljningen behover siljaren (foretaget under
resolution eller innehavarna av dganderittsinstrumenten) och for-
virvaren ingd ett avtal om férsiljningen. Villkoren f6r f6rsiljningen
forhandlas mellan resolutionsmyndigheten och foérvirvaren. Om
det dr friga om en inkrimsforsiljning dr det féretaget under
resolution som ingdr avtalet med forvirvaren.

Nir det giller aktier och andra dganderittsinstrument ir det 1
stillet innehavaren av instrumenten i friga som ingdr avtalet med
forvirvaren. I praktiken kommer emellertid resolutionsmyndig-
heten med stéd av resolutionsbefogenheterna att kunna agera som
om den dgde instrumenten 1 friga. En forsiljning av sddana instrument
torde dirfor ske i tva steg. Forst 16ser resolutionsmyndigheten in
dganderittsinstrumenten, direfter siljs instrumenten 1 friga till for-
virvaren. I det fallet ir det resolutionsmyndigheten som kommer
att ingd avtalet med foérvirvaren.

Omfattningen av avtalet mellan siljaren och férvirvaren kan
variera. Typiskt sett torde det dock komma att réra sig om ett
enklare avtal in vad som annars brukar upprittas i samband med
foretagsoverldtelser av motsvarande karaktir.

Resolutionsreglernas foretride

Direktivet innehdller bestimmelser som innebir att resolutions-
myndigheten inte behéver ta hinsyn till bestimmelser 1 nationell
ritt som skulle kunna inskrinka anvindningen av resolutions-
verktygen (t.ex. forsiljningsverktyget) eller resolutionsbefogen-
heterna. Detsamma giller inskrinkningar enligt avtal eller pd annan
grund. Dessa bestimmelser behandlas i avsnitt 8.2.
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12.2.2 Kompletterande dverféringar och aterféring

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir efter en
overforing, med forvirvarens samtycke, fora tillbaka

1. ullgdngar, rittigheter eller forpliktelser till foretaget under
resolution, eller

2. iganderittsinstrument som getts ut av foretaget under
resolution till den ursprungliga innehavaren.

En dterforing far ske om

1. mojligheten att gora en dterféring framgdr av beslutet om
overforing, eller

2. overféringen har genomférts trots att den inte uppfyller
villkoren 1 beslutet om 6verféring.

Den som fitt ersittning vid en 6verféring ska betala tillbaka
ersittningen vid en 3terféring. Den som idr mottagare vid en
terforing ir skyldig att ta emot de tillgdngar, rittigheter och
torpliktelser som fors tillbaka.

De villkor som ska gilla for en dterforing ska framgd av beslutet
om overforing. Det beslutet ska dven innehilla uppgift om den
tid under vilken &terforing fir ske.

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 38.5 fir resolutionsmyndigheten nir den anvinder
forsiljningsverktyget utdva sin Sverféringsbefogenhet mer in en
gdng 1 syfte att gora kompletterande dverforingar. Samma typ av
tillgdngar, rittigheter, skulder eller dganderittsinstrument som fir
overforas vid en initial dverforing far dven 6verféras vid komplet-
terande dverforingar.

Vidare fir resolutionsmyndigheten efter att ha anvint forsilj-
ningsverktyget utdva sin dverforingsbefogenhet for att fora tillbaka
tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser frin koparen till foretaget
under resolution, eller dganderittsinstrument till deras ursprungliga
dgare. Foretaget under resolution eller de ursprungliga dgarna ska i
dessa fall vara skyldiga att dterta tillgdngarna, rittigheterna,
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skulderna respektive dganderittsinstrumenten. For att en 3ter-
foring ska fi ske krivs dock att forvirvaren har gett sitt samtycke
till det (artikel 38.6).

Vad giller begreppet éverforingsbefogenhet definieras detta i
artikel 2.1.63 som befogenheterna att &verféra aktier eller andra
dganderittsinstrument, skuldinstrument, tillgngar, rittigheter eller
skulder, eller en kombination av dessa, frin ett foretag under
resolution till en mottagare.

Skalen for kommitténs forslag

I foregdende avsnitt konstaterar kommittén bl.a. att det ir viktigt
att myndigheten ges en limplig grad av flexibilitet vad giller de
typer av tillgdngar, rittigheter, forpliktelser eller dganderitts-
instrument som kan éverforas. P4 samma sitt kan de befogenheter
som diskuteras 1 det hir avsnittet, dvs. mojligheten att gora
kompletterande dverféringar samt dterféringar, motiveras.

Genom kompletterande dverforingar mojliggors en forsiljning
till samma kopare vid olika tillfillen. Att resolutionsmyndigheten
far gora kompletterande 6verféringar nir den anvinder f6rsiljnings-
verktyget ter sig timligen sjilvklart. De kompletterande 6ver-
féringarna grundar sig pd samma beslut om anvindning av forsilj-
ningsverktyget och motparten ir densamma. Enligt kommitténs
bedémning behéver det dirfér inte tas in ndgon bestimmelse med
den inneborden i svensk ritt.

Ritten till dterforing kan oka chanserna till en framgingsrik
anvindning av forsiljningsverktyget eftersom det méjliggor for
myndigheten att goéra tex. en mer eller mindre fullstindig
inkrdmsoverldtelse samtidigt som férvirvaren ges ritt att under
vissa villkor och under viss tid &terlimna en del av de tillgingar,
rittigheter eller forpliktelser som 6verforts. P4 det sittet kan
forvirvaren ges viss tid att utvirdera den férvirvade verksamheten i
fall detta inte fullt ut kan géras innan éverféringen. En éverféring
genom anvindning av forsiljningsverktyget gir i regel snabbt och
forvirvaren ges i och med méjligheten till dterféring méjlighet att,
inom 6verlitelseavtalets ram, &ngra sig.

For att inférliva direktivet bor det tas in en bestimmelse 1 lag
som innebir att det ir mojligt att 3terfora tillgdngar, rittigheter
eller forpliktelser tll féretaget under resolution eller dganderitts-
instrument till den ursprungliga innehavaren.
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Villkor for dterforing

En &terforing sker inom ramen fér anvindningen av férsiljnings-
verktyget. I direktivet formuleras detta som att resolutionsmyndig-
heten fir anvinda sin 6verféringsbefogenhet for att gora &ter-
foringar. Aven om det i direktivet inte stills upp nigot uttryckligt
krav pd nédvindighet eller proportionalitet ir det dock enligt kom-
mitténs mening viktigt att mojligheten till dterforing inte kan
anvindas pd vilket sitt som helst. Effekten for den part som till-
gingarna, rittigheterna, forpliktelserna eller dganderittsinstru-
menten dterfors till kan vara visentlig. Det finns dirfor skil att
begrinsa mojligheten till terféring.

Till skillnad frdn vad som ir fallet med férsiljningsverktyget
giller enligt direktivet vissa villkor {6r &terforing vid anvindning av
broinstitutsverktyget och avskiljandeverktyget. Vid anvindning av
dessa verktyg far en terforing endast ske om

(a) mojligheten att dterfora tillgdngarna, rittigheterna, forpliktels-
erna eller dganderittsinstrumenten framgir av beslutet om
overforing, eller

(b) de aktuella tillgingarna, rittigheterna, forpliktelserna eller
dganderittsinstrumenten inte uppfyller villkoren 1 beslutet om
overtoring.

Kommittén kan inte se ndgot skal till att dessa begrinsningar inte
ska gilla ocksi vid anvindning av forsiljningsverktyget. Kom-
mittén foreslir dirfor att en bestimmelse om villkor for dterféring,
motsvarande delar av artikel 40.7 och 42.9, tas in 1 svensk ritt ocks3
betriffande forsiljningsverktyget.

Under bur ling tid kan myndigheten anvinda sin befogenbet?

De befogenheter som diskuteras 1 det hir kapitlet giller under den
tid som resolutionen pdgir. Vad giller kompletterande dverforingar
foljer detta av att det ir frigan om anvindning av férsiljnings-
verktyget. Forsiljningsverktyget avser ju 6verféringar frin ett fore-
tag under resolution eller frin innehavare av dganderittsinstrument
som har getts ut av ett sddant foretag.

Vad giller dterforingar framgir av kommitténs forslag till infor-
livande att resolutionsmyndigheten har ritt att &terféra tillgdngar,
rittigheter eller forpliktelser till ett foretag under resolution eller
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dganderittsinstrument till dess ursprungliga innehavare. Inte heller
den befogenheten gir alltsd att anvinda efter att resolutionen har
avslutats.

Frigan om nir en resolution ir avslutad behandlas i avsnitt 8.17.
Dir konstateras att resolutionen ir avslutad nir resolutionsmyn-
digheten har beslutat att férfarandet upphér och dirigenom ocksd
overlimnat kontrollen 6ver féretaget till idgarna eller huvud-
mainnen.

Av det ovanstdende foljer att det exempelvis inte ir mojligt att
dterfora tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser till konkursboet
efter ett féretag som varit 1 resolution.

Om resolutionsmyndigheten anser att en kompletterande éver-
foring eller dterforing behdvs for att uppfylla resolutionsinda-
maélen, kan det siledes finnas anledning att avvakta nigot med att
forsitta foretaget under resolution i konkurs. T direktivet finns
visserligen ett krav pd att den 4terstiende delen av ett foretag under
resolution ska forsittas 1 konkurs mer eller mindre omggende efter
att resolutionsdtgirder vidtagits. Det bor dock férutsitta att ytter-
ligare resolutionsitgirder inte behovs. Eftersom kompletterande
overforingar dr en anvindning av forsiljningsverktyget, och dirmed
en resolutionsitgird, bér man alltsd med hinvisning till behovet av
ytterligare resolutionsdtgirder kunna avvakta nigot med konkurs.

Ersdttning i samband med en dterforing

I direktivet anges inte att den ersittning som betalats till, eller
erhillits frén, den tidigare dgaren 1 samband med den initiala ver-
foringen ska dtergd i det fall det sker en dterféring. For att inte ett
oskiligt resultat ska uppstd anser kommittén att en bestimmelse
med den innebdrden ir nédvindig.

I sammanhanget kan det vara relevant med en jimforelse med
vad som giller i samband med 4tervinning 1 konkurs. I dessa fall ir
huvudregeln att egendomen ska terlimnas och ersittningen ter-
betalas. Om egendomen inte finns kvar, ska ersittning for dess
virde utgd i stillet. Det sistnimnda giller dven 1 vissa fall om det
innebir sirskild oligenhet f6r den person som ska aterlimna egen-
domen att bli av med denna.

Den som ir skyldig att terlimna egendom ska dven betala
ersittning for den mojlighet till avkastning som denne haft. Om
den egendom som ska dtergd ir ett penningbelopp eller om ersitt-
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ning ska limnas for egendomens virde ska rinta utgd enligt rinte-
lagen (1975:636). Som huvudregel ir det endast friga om att utge
avkastning som avser tiden efter det att dtervinning pdkallades, men
i vissa fall kan skyldigheten att utge avkastning gilla frin och med
tidpunkten di egendomen togs emot.

Enligt kommitténs mening bor 1 stort sett motsvarade principer
kunna tillimpas vid 8terféringar genom anvindning av férsiljnings-
verktyget. Normalt sett innebir en 3terféring att de tillgdngar,
rittigheter, forpliktelser eller iganderittsinstrument som har 6ver-
forts ska dtergd. Detta utesluter emellertid inte att ersittning mot-
svarande virdet pd de overforda tllgdngarna, rittigheterna, for-
pliktelserna eller dganderittsinstrumenten erliggs i stillet. I prak-
tiken innebir det exempelvis att om en viss tillgdng Sverforts till
férvirvaren, och betalning erlagts for denna genom ett samtidigt
overtagande av skulder, skulle en 3terforing av tillgingen, om detta
bedéms mest limpligt, kunna ske mot kontant betalning 1 stillet
for att tillsammans med tillgdngen dven aterféra skulderna. Anled-
ningen till att kommittén i det hir avseendet f6resldr en hogre grad
av flexibilitet dr att ett dterforande av exempelvis skulder till ett
foretag under resolution skulle kunna medféra problem i ett
finansiellt stabilitetsperspektiv eller pd annat sitt negativt paverka
mojligheten att uppnd resolutionsindamalen. For tydlighets skull
bér dock pdpekas att det inte finns ndgot 1 kommitténs forslag som
utesluter att ersittning erliggs genom ett samtidigt terférande av
skulder. Det bér dven pdpekas att kommittén foresldr att ersittning
som motsvarar vad som ursprungligen betalades/erholls ska
erliggas, och inte att en ny virdering av tillgdngarna, rittigheterna,
forpliktelserna eller dganderittsinstrumenten i friga ska gdras som
grund for ersittningen.

Vad giller eventuell ersittning f6r avkastning pd den egendom
som ska limnas tillbaka anser kommittén att det inte behdvs ndgon
sirskild bestimmelse i svensk ritt som reglerar detta. Detta fir i
stillet, om inte parterna avtalat om sidan ersittning, beddmas
enligt allminna principer om 4tergdng av rittshandlingar.

Den praktiska hanteringen av ovanstdende principer kan komma
att medfora ett antal, 1 vissa fall relative komplexa, frigor. Om
exempelvis vissa av de tillgdngar som 6verforts ska dterforas, stills
krav pd att man utifrdn den virdering som gjordes i samband med
den initiala 6verféringen kan utlisa vilket virde just de tillgdngarna
hade. Vidare kan man stilla sig frigan hur foretaget under
resolution ska betala for de tillgdngar som &terlimnas, eftersom det
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1 ett sddant lige troligen saknar medel. Ett sitt att hantera detta
sistnimnda problem skulle visserligen kunna vara att i samband
med att tillgdngarna dterfors dven fora tillbaka vissa skulder som
motsvarar virdet pd tillgdngarna. En sddan konstruktion férutsitter
dock, enligt vad som berdrs ovan, att dessa skulder kan terforas
till féretaget under resolution utan att det skapar nigra negativa
effekter med avseende pd resolutionsindamailen.

Det ir inte mojligt att hir séka nirmare belysa alla de praktiska
problem som kan uppkomma vid iterféring. Huruvida det ir
limpligt att utnyttja mojligheten till terféring fir helt enkelt
bedémas av resolutionsmyndigheten utifrdn omstindigheterna i det

enskilda fallet.

12.2.3 Skyddsregler

Kommitténs bedomning: Det krivs inga lagstiftningsitgirder
for att inforliva artikel 38.10 1 resolutionsdirektivet.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 38.10 1 direktivet framgdr att éverfoéringar som sker
genom anvindning av forsiljningsverktyget ska omfattas av
direktivets skyddsregler.

Skalen for kommitténs bedomning

Direktivets skyddsregler (artiklarna 73-80) behandlas i kapitel 19.
Av skyddsreglerna framgdr att dessa omfattar overféringar som
sker genom anvindning av nigot av resolutionsverktygen, inklusive
forsiljningsverktyget. Enligt kommitténs bedémning ticks artikel
38.10 i direktivet av artiklarna 73-80. Nigot sirskilt genomférande
av artikel 38.10 behovs dirfor inte.
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12.2.4 Ratt till de 6verférda tillgangarna, rattigheterna eller
forpliktelserna

Kommitténs forslag: Vid en 6verforing genom anvindning av
forsiljningsverktyget forlorar dgarna 1 féretaget under resolution
och dess borgenirer ritten till de overforda tllgdngarna,
rittigheterna och forpliktelserna.

Resolutionsdirektivet

I artikel 38.13 i direktivet anges att dgare till ett féretag under
resolution eller dess borgenirer och andra tredje min vars
tillgdngar, rittigheter eller skulder inte 6verférs inte ska ha nigra
rittigheter till eller avseende de overférda tillgingarna, rittighet-
erna eller skulderna. Vidare anges att denna bestimmelse inte ska
paverka direktivets skyddsregler.

Skalen for kommitténs forslag

En idgare till ett féretag under resolution kan som huvudregel inte
gora ansprdk pd tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som
overtorts frin foretaget. Vid en inkrdmsoverltelse torde det dirfor
inte forekomma att en dgare har nigot berittigat ansprik pd de
overforda tillgingarna, rittigheterna eller forpliktelserna.

Inte heller en borgenir vars fordran inte omfattas av over-
féringen har ndgon sidan rittighet. Om ansprdket hinfor sig till
t.ex. en viss tillgdng som innehas av féretaget under resolution kan
situationen mojligen vara annorlunda. Ett ansprdk avseende en viss
tillgdng kan t.ex. foreligga i det fall en borgenir har sikerhet i en
tillgdng som innehas av foretaget. Om denna tillgdng 6verfors
genom anvindning av férsiljningsverktyget, utan att borgenirens
fordran o6verfors samtidigt, kommer borgenirens situation att
forsimras, eftersom denne forlorar sikerheten for sin fordran. Av
direktivets skyddsregler féljer dock att myndigheten inte ska
separera sikerhet och fordran.

Slutsatsen av det ovanstdende ir att dgare till ett foretag under
resolution och dess borgenirer inte kan anses ha ritt till de till-
gdngar, rittigheter eller forpliktelser som har 6verforts. For att
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genomfora direktivet foresldr kommittén att det inférs en bestim-
melse motsvarande artikel 38.13 1 svensk ritt.

I den foreslagna bestimmelsen anges endast igare och
borgenirer, inte “andra tredje min”. En tredje man som har ett
ansprak pd ett féretag under resolution eller dess tillgingar, rittig-
heter eller férpliktelser dr per definition en borgenir. Enligt kom-
mitténs mening ir det dirfor tllrickligt att ange dgare och
borgenirer.

12.2.5 Hur paverkas de tillgangar, rattigheter eller forpliktelser
som overfors?

Kommitténs forslag: Skyldigheter eller ansvarsforbindelser
hinfoérliga till de tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som
overfors giller inte mot forvirvaren om detta sirskilt beslutas av
resolutionsmyndigheten.

Det som sigs ovan giller inte betriffande vissa sikerhets-
ritter som innehas av borgenirer.

Agares och borgenirers ritt till ersittning enligt lagen
(2015:000) om resolution utgér inte en sddan skyldighet eller
ansvarsférbindelse som anges ovan.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 64.1 a i resolutionsdirektivet framgér f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna, nir de
utdvar en resolutionsbefogenhet, har befogenhet att férordna att
en Overforing ska verkstillas fri frin skyldigheter eller ansvars-
forbindelser som paverkar de tillgdngar, rittigheter eller skulder
som har 6verforts, med f6rbehill for direktivets bestimmelser om
skydd for arrangemang avseende sikerheter. Ritt till ersittning i
enlighet med direktivet ska inte betraktas som en sddan skyldighet
eller ansvarsférbindelse.
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Skalen for kommitténs forslag

Direktivet innehiller flera befogenheter som giller speciellt vid
overforing av verksamhet. En av dessa dr befogenheten att férordna
om att en overforing ska verkstillas fri frin skyldigheter eller
ansvarsforbindelser som pdverkar de éverforda tillgdngarna, rittig-
heterna eller forpliktelserna. Kommittén tolkar den angivna
artikeln som att sidana skyldigheter eller ansvarsforbindelser inte
ska gilla mot forvirvaren under dessa férhillanden. Avsikten torde
vara att den del av verksamheten som &verfors ska vara utan belast-
ningar.

De skyldigheter eller ansvarsfoérbindelser som avses torde t.ex.
vara optionsritter, nyttjanderitter och licensritter. Undantag gors
for sikerhetsritter (se avsnitt 19.3.2) och ritt till ersittning enligt
direktivet. Det sistnimnda torde omfatta alla ersittningar som kan
utgd enligt direktivet, t.ex. ersittning som en forvirvare betalar vid
en 6verforing som sker genom foérsiljningsverktyget.

Befogenheten har potentiellt 1ingtgdende effekter f6r berdrda
parter. Av den anledningen blir kravet pi proportionalitet och
nddvindighet extra viktigt vid utévandet av befogenheten. Myn-
dighetens utévande av befogenheten bor exempelvis inte {3 leda till
att det ekonomiska utfallet f6r en dgare eller borgenir blir simre dn
om foretaget 1 stillet hade avvecklats genom konkurs eller likvida-
tion.

12.2.6 Forvarvarens rattsliga stallning efter 6verforingen

Kommitténs forslag: Vid en overforing genom anvindning av
forsiljningsverktyget 6vertas de rittigheter och férpliktelser som
omfattas av forsiljningen av forvirvaren. Forvirvaren ska ersitta
foretaget under resolution som part 1 de avtal som berérs.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 38.11 i resolutionsdirektivet framgar féljande.

Nir det giller att utdva rittigheter att tillhandahilla tjanster
eller etablera sig i en annan medlemsstat 1 enlighet med Europa-
parlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013
om behorighet att utdva verksamhet 1 kreditinstitut och om tillsyn

599



Forsaljningsverktyget SOU 2014:52

av kreditinstitut och virdepappersforetag, om indring av direktiv
2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48/EG och
2006/49/EG eller Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader foér finansiella
instrument och om indring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv
2011/61/EU (omarbetning), ska képaren betraktas som en fort-
sittning pa foretaget under resolution och fir fortsitta att utdva
alla sidana rittigheter som utdvades av foretaget under resolution
avseende de dverforda tillgdngarna, rittigheterna eller skulderna.

I artikel 38.12 i resolutionsdirektivet anges f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att koparen fir fortsitta att utdva sin
ritt till medlemskap samt tillging till betalnings-, clearing- och avveck-
lingssystem, fondbérser, system fér ersittning till investerare samt
insittningsgarantisystem for foretaget under resolution, forutsatt
att den uppfyller kriterierna fér medlemskap och deltagande i
sddana system.

Trots vad som sigs ovan ska medlemsstaterna sikerstilla att:

a) Tillging inte nekas pd grund av att kdparen saknar kreditbetyg
frdn ett kreditvirderingsinstitut eller att kreditbetyget inte
stimmer 6verens med de kreditbetygsnivder som krivs for att
beviljas tillgdng till de system som anges ovan.

b) Om koparen inte uppfyller medlems- eller deltagandekriterierna
for relevant betalnings-, clearing-, eller avvecklingssystem, fond-
bérs, system for ersittning till investerare eller insittnings-
garantisystem, utdvas de rittigheter som avses ovan s linge som
anges av resolutionsmyndigheten, dock maximalt 24 minader
som kan forlingas av resolutionsmyndigheten pd begiran av
képaren.

Av artikel 64.1 d och delar av artikel 64.1 f och 64.2-64.4 framgir
slutligen foljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna har
befogenhet att gora foljande nir de utdvar en resolutionsbefogen-

het.

e Forordna att mottagaren vid en dverforing genom anvindning
av forsiljningsverktyget, broinstitutsverktyget eller avskiljande-
verktyget behandlas som om denna var foretaget under
resolution nir det giller rittigheter eller skyldigheter for fore-
taget under resolution, eller 3tgirder som vidtagits av det,
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inbegripet, med forbehdll for direktivets bestimmelser om
forsiljningsverktyget och broinstitutsverktyget, eventuella rittig-
heter eller skyldigheter som ror deltagande 1 en marknads-
infrastruktur.

o Ersitta foretaget under resolution med en mottagare som
avtalspart.

Resolutionsmyndigheterna ska utéva befogenheterna ovan om de
anser att detta ir nédvindigt for att bidra till att sikerstilla att en
resolutionsitgird ir dandamélsenlig eller for att uppna ett eller flera
resolutionsindamal.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna nir de
utévar en resolutionsbefogenhet har befogenhet att vidta de
dtgirder som krivs for att tillgodose kontinuitet for att sikerstilla
att resolutionsitgirden ir indamailsenlig och, i tillimpliga fall, att
den 6verférda verksamheten kan bedrivas av mottagaren. Atgirder
for att tillgodose kontinuitet ska sirskilt omfatta féljande.

a) Att avtal som ingdtts av foretaget under resolution fortsitter att
vara gillande, si att mottagaren pdtar sig de rittigheter och
skyldigheter som foretaget under resolution har i friga om till-
gdngar, rittigheter, eller skulder som har éverférts och att mot-
tagaren ersitter féretaget under resolution 1 alla relevanta avtals-
handlingar.

b) Att ersitta foretaget under resolution med mottagaren 1 alla
rittsliga forfaranden som avser tillgdngar, rittigheter eller
skulder som har éverforts.

Befogenheten att férordna om att mottagaren ska behandlas som
om denna var féretaget under resolution och befogenheten enligt b
ovan ska inte pdverka foljande:

a) Ritten for en anstilld 1 féretaget under resolution att siga upp
ett anstillningsavtal.

b) Ritten foér en avtalspart att, med forbehdll for resolutions-
myndighetens befogenhet att tillfilligt forbjuda fullgérelse av
vissa skyldigheter, ianspriktagande av sikerhetsritter samt
utdvande av uppsigningsritt (artiklarna 69-71), utéva de rittig-
heter som foljer av avtalet, diribland ritten att siga upp avtalet,
om avtalsvillkoren medger en sidan ritt till f6ljd av en handling
eller underlitenhet som begitts av féretaget under resolution
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fore den relevanta overforingen eller av mottagaren efter den
relevanta verforingen.

Skélen for kommitténs forslag

Som framgdr ovan innehdller resolutionsdirektivet ett flertal
artiklar som innebir att mottagaren vid anvindning av ett §ver-
foringsverktyg, det vill siga forsiljningsverktyget, broinstituts-
verktyget eller avskiljandeverktyget, ska ersitta foretaget under
resolution pd olika sitt, t.ex. som part i avtal. Det uttrycks mer eller
mindre utférligt pd olika stillen, men innebérden ir densamma. Vid
anvindning av férsiljningsverktyget ska sdledes férvirvaren ta dver
det overlitande foretagets rittigheter och skyldigheter. Det giller
for svensk del t.ex. deltagande 1 betalnings- clearing- och avveck-
lingssystem, tillgdng tll insittningsgarantin  enligt  lagen
(1995:1571) om insittningsgaranti och till investerarskydd enligt
lagen (1999:158) om investerarskydd, samt medlemskap i borser
och marknadsplatser. P& s§ sitt sikerstills kontinuitet 1 kritisk
verksamhet.

Forvirvaren ska dven ersitta foretaget som part 1 avtal som
ingdtts av foretaget. Utan en sdan ordning skulle den finansiella
stabiliteten kunna iventyras, di bla. avtal som ir hinforliga till
kritisk verksamhet skulle upphora att gilla. Om férvirvaren inte
ersatte foretaget under resolution pd det hir sittet skulle dessutom
effektiviteten av resolutionen minska och resolutionsitgirderna
skulle kanske inte uppna resolutionsindamélen. Dirtill kommer att
férvirvaren ocksd torde fi svirt att bedriva den 6verférda verk-
samheten.

I sammanhanget blir det relevant att skilja pd en 6verforing av
aktier 1 foretaget under resolution och en dverféring av dess till-
gdngar, rittigheter eller forpliktelser. Enligt gillande ritt sker inget
partsbyte vid en aktiedverlitelse. Avtal som ett foretag under
resolution ir part 1 piverkas som huvudregel inte av att foretaget
har fitt en ny idgare utan giller som vanligt om inget sirskilt har
avtalats om dgarbyte.

Rittigheter av det slag som anges i artikel 38.11 i resolutions-
direktivet, dvs. ritt att grinséverskrida, paverkas inte heller av en
aktiedverlitelse di sidana rittigheter enligt svensk ritt tillkommer
foretaget som sidant.
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Detsamma giller ritten att delta 1 vissa typer av system och
medlemskap 1 bérser och marknadsplatser enligt bestimmelserna i
38.12 i resolutionsdirektivet. Ett sidant deltagande i1 system och
medlemskap dr ocksd kopplat till foretaget som sidant, inte till
vissa specifika tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser. En ritt att
delta i t.ex. ett avvecklingssystem torde dirfor inte kunna éverforas
separat, utan torde endast folja med féretaget, dvs. vid en aktie-
overldtelse. Detsamma torde gilla tillgdng till system fér insitt-
ningsgaranti och investerarskydd liksom medlemskap i bérser och
andra marknadsplatser. De krav som stills 1 artiklarna 38.11, 38.12,
64.1 d och f och 64.2—4 i resolutionsdirektivet nir det som dverfors
ir aktierna i féretaget uppfylls sdledes redan av gillande ritt.

Nir det giller inkrimsoverlitelser foérhiller sig saken annor-
lunda. Huvudregeln i svensk ritt ir nimligen att gildenirsbyte
kriver samtycke. Detta foljer av allminna rittsgrundsatser. Vad
giller borgenirsbyten krivs & andra sidan i regel inte samtycke for
att detta ska kunna ske.

Med anledning av det nu sagda bér en bestimmelse som mot-
svarar direktivets bestimmelser om att forvirvaren ska ersitta
foretaget under resolution som part i avtal som ingdtts av foretaget
tas in 1 lag nir det som 6verfors ir tillgingar, rittigheter eller
forpliktelser i ett foretag under resolution (artiklarna 64.1d, 64 1 f
andra ledet, 64.3 och 64.4).

Som framgir ovan ir kommitténs uppfattning att det inte
behévs ndgra motsvarande lagstiftningsdtgirder nir det handlar om
aktiedverlitelser, bortsett frin avtal som ett féretag under resolution
ir part i som innehéller villkor som innebir att avtalet fir sigas upp
eller att villkoren i avtalet dndras om féretaget byter dgare. Enligt
svensk ritt giller som huvudregel avtalsfrihet och det finns dirfor
inget férbud mot avtalsvillkor med den innebérden. En bestim-
melse som forhindrar att sidana avtalsvillkor fir genomslag
behéver dirfor tas in i lag. De bestimmelser som foreslds i avsnitt
10.3 om inskrinkning av vissa avtalsvillkor vid beslut om kris-
avvirjande dtgirder, resolution eller resolutionsitgirder, eller vid
en hindelse med direkt koppling till ett sddant beslut, ticker enligt
kommitténs bedémning in dven avtalsvillkor av det slag som nu
avses. Nir det giller den nirmare utformningen av det forslaget
hinvisas till avsnitt 10.3 och till férfattningskommentaren.
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12.2.7 Samarbetsskyldighet

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir foreligga fore-
taget under resolution och férvirvaren att bistd varandra med
sirskilt angivna informations- och understédsitgirder. Fore-
liggandet far forenas med vite.

Resolutionsdirektivet

Av artiklarna 64.1e och 64.2 1 resolutionsdirektivet framgir
foljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna nir de
utdévar en resolutionsbefogenhet har befogenhet att begira att
foretaget under resolution och mottagaren informerar och bistar
varandra.

Resolutionsmyndigheterna ska utéva den befogenhet som anges
ovan om den anser att detta ir noédvindigt for att bidra tll att
sikerstilla att en resolutionsdtgird ir indamailsenlig eller for att
uppni ett eller flera resolutionsindamil.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr ovan ges resolutionsmyndigheten ritt enligt
direktivet att kriva att ett foretag under resolution och en mot-
tagare samarbetar nir en Overforing sker genom anvindning av
ndgot av 6verforingsverktygen. Nir det giller forsiljningsverktyget
innebir det sdledes att féretaget under resolution och férvirvaren
ska bistd varandra med information eller annat understdd.

I likhet med merparten av dvriga resolutionsbefogenheter bor
den nu angivna befogenheten framgd av lag. Bestimmelsen i friga
bér utformas som en ritt f6r resolutionsmyndigheten att foreligga
de berérda att vidta vissa dtgirder som konkret anges, dvs. bestim-
melsen bor vara av offentligrittslig karaktir. Foreliggandet bor
kunna férenas med vite. Genom att vilja vite som sanktion féljer
alla bestimmelserna 1 lagen (1985:206) om vite med, t.ex. hur vitet
ska bestimmas och férfarandet f6r nir det doms ut.
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12.3 Villkor och erséttning vid éverforing

I avsnittet behandlas de villkor som ska gilla nir en 6verféring sker
genom anvindning av foérsiljningsverktyget. Den delen knyter
delvis an till reglerna om virdering i artikel 36 1 direktivet.
I avsnittet behandlas 4ven bestimmelser om ersittning vid en &ver-
foring.

12.3.1 Villkor vid en overforing

Kommitténs forslag: En overféring genom anvindning av
forsiljningsverktyget ska ske pd affirsmissiga villkor. Vid en
bedémning av vad som utgoér affirsmissiga villkor ska den
virdering som gjordes nir resolutionen inleddes beaktas.

Resolutionsdirektivet

I artikel 38.2 1 direktivet anges att en 6verforing genom forsilj-
ningsverktyget ska ske pd affirsmissiga villkor, med beaktande av
omstindigheterna, och i 6verensstimmelse med unionens regler
om statligt stod.

Vidare anges 1 artikel 38.3 att resolutionsmyndigheten, 1 enlighet
med artikel 38.2, ska vidta alla rimliga dtgirder f6r att erhilla affirs-
missiga villkor f6r éverforingen som med beaktande av omstindig-
heterna i det enskilda fallet 4r forenliga med den virdering som
utforts enligt artikel 36.

Skalen for kommitténs forslag

Inneboérden av artiklarna 38.2 och 38.3 1 direktivet ir inte uppenbar.
I artikel 38.2 anges att overfoéringen ska ske pd affirsmissiga
villkor. T artikel 38.3 anges att resolutionsmyndigheten ska vidta
alla rimliga &tgirder for att erhdlla affirsmissiga villkor. Enligt
kommitténs bedémning innebir ovanstdende artiklar att reso-
lutionsmyndigheten ska genomféra en férsiljning pa affirsmissiga
villkor. En central del i att uppnd affirsmissiga villkor ir den
process for forsiljning som anges 1 direktivet och som vi &ter-
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kommer till 1 avsnitt 12.6. Enligt den processen ska hinsyn bl.a. tas
till behovet av en snabb resolution.

Av direktivet framgdr vidare att rddande omstindigheter ska
beaktas vid en bedémning av vad som utgor affirsmissiga villkor.
Vad som utgor sddana villkor kan siledes variera beroende pd mark-
nadsforhillandena. Det ligger 1 sakens natur att rddande omstindig-
heter ska beaktas vid en s&dan bedémning, varfér kommittén anser
att det inte behover anges uttryckligen 1 den bestimmelse som
genomfor artikel 38.2 i resolutionsdirektivet.

I artikel 38.3 hinvisas dven till den virdering som ska utféras
enligt artikel 36. Det kan nimnas att det 1 artikel 36 anges att
virderingen syftar till att utgéra underlag f6r beslut om anvindning
av forsiljningsverktyget. Kommittén tolkar direktivet som att den
virdering som skett enligt artikel 36 ska beaktas vid en bedémning
av vad som utgor affirsmissiga villkor. Det innebir att det ska vara
mojligt att avvika frdn virderingen om exempelvis forsiljnings-
processen indikerar ett annat virde pi tillgdngar som bjuds ut till
forsiljning. Utgingspunkten bér dock vara att den virdering som
faststills enligt artikel 36 och som utgdr frin att foretaget drivs
vidare som en “going concern” ocks3 ligger till grund fér vad som
kan anses vara affirsmissiga villkor.

Slutligen kan nimnas att det 1 artikel 38.2 dven anges att en
overtoring genom anvindning av férsiljningsverktyget ska vara i
dverensstimmelse med unionens regler om statligt stdd. Unionens
regler om statligt stéd idr ett parallellt regelverk till resolutions-
direktivet; se avsnitt 3.15. Nir dtgirder vidtas gentemot ett faller-
ande foretag miste siledes bida regelverken beaktas. Kommittén
anser inte att detta behdver anges sirskilt 1 den bestimmelse som
inforlivar artikel 38.2.

12.3.2 Ersattning vid dverforing

Kommitténs forslag: Den ersittning som betalas av en for-
virvare vid en 6verforing ska tillfalla

(a) foretaget under resolution, om &verfoéringen avser tillgingar,
rittigheter eller forpliktelser 1 foretaget, och

(b) som har getts ut av foretaget under resolution, om &ver-
foringen avser sidana instrument. den ursprungliga inne-
havaren av dganderittsinstrument
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Frin ovanstdende ersittning fir resolutionsmyndigheten, f6r sin
egen eller for resolutionsreservens rikning, géra avdrag for
kostnader som har uppstitt i samband med anvindningen av
forsiljningsverktyget.

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 38.4 ska den eventuella ersittning som betalas av en
férvirvare vid en anvindning av forsiljningsverktyget tillfalla
foljande parter.

(a) Om overféringen avser aktier eller andra idganderitts-
instrument som har getts ut av foretaget under resolution ska
ersittningen tillfalla de ursprungliga innehavarna av aktierna
eller dganderittsinstrumenten.

(b) Om overféringen avser tillgingar eller skulder frin foretaget
under resolution ska ersittningen tillfalla foretaget under
resolution.

I artikel 38.4 gors forbehdll for artikel 37.7. Av den sistnimnda
artikeln framgdr att resolutionsmyndigheten eller finansierings-
arrangemanget fir gora avdrag frin den ersittning som betalas av
en forvirvare for att ticka rimliga, regelritta kostnader som
uppstitt i samband med anvindning av f6rsiljningsverktyget.

Skalen for kommitténs forslag

Av artikel 38.4 framgdr att den eventuella ersittning som
forvirvaren betalar ska tillfalla den ursprungliga dgaren av de 6ver-
forda tillgdngarna, rittigheterna, forpliktelserna eller dganderitts-
instrumenten. For tydlighets skull bor pipekas att det inte
nddvindigtvis behdver vara si att nigon ersittning utgdr over
huvud taget, t.ex. om det 6verférda inkrdmet inte har ndgot virde.
Det bor dven av svensk ritt framgd vem ersittningen ska tillfalla
samt att resolutionsmyndigheten fir géra avdrag frin ersittningen
for att ticka kostnader som har uppstitt f6r myndigheten eller
resolutionsreserven nir forsiljningsverktyget har anvints. Denna
bestimmelse bor motsvara artiklarna 37.7 och 38.4 1 direktivet.

607



Forsaljningsverktyget SOU 2014:52

12.4  Agarprovning

Allmint sett stills stora krav pd snabbhet vid vidtagande av reso-
lutionsdtgirder for att dessa ska kunna uppni sitt syfte. Detta ir
sirskilt fallet om det ir frigan om en utbredd kris dir det finns en
generell instabilitet och oro pd marknaden. I dessa fall torde det
vara friga om att resolutionsmyndigheten — om denna avser att
anvinda forsiljningsverktyget — behover hitta en kopare, och genom-
fora forsiljningen, mer eller mindre samtidigt som féretaget forsitts i
resolution.

Samtidigt ir det viktigt att de krav som under normala omstindig-
heter stills pd ett foretag som avser att bedriva aktuell verksamhet
giller dven for en férvirvare inom ramen fér resolution. Att
uppritthdlla dessa krav dven i samband med resolutionsdtgirder
bidrar bl.a. till en sund och stabil framtida verksambhet, vilket 1 sin
tur ir en viktig del i sikerstillandet av en fortsatt drift av exempel-
vis den kritiska verksamhet som &verforts. Ett sddant undantag
frin gillande regelverk hade dessutom kunnat medféra att man
otillborligt gynnat vissa privata aktérer. Dessutom torde det kunna
ha en negativ effekt pd marknadens fértroende avseende en
forvirvares mojlighet att driva verksamheten vidare pd ett limpligt
satt.

I vissa fall kan man behéva géra en avvigning mellan de tvd
intressen som anges ovan, dvs. intresset av att kunna vidta reso-
lutionsdtgirder snabbt och intresset av en konsekvent tillimpning
av relevanta regler. S& ir bla. fallet vad giller reglerna om #gar-
provning och tillstdnd, eftersom en normal tillimpning av dessa
regler kan medféra att resolutionsdtgirder inte vidtas tillrickligt
snabbt eller att ett i ssmmanhanget simre verktyg méste anvindas.

Huruvida det ir reglerna om igarprévning eller verksamhets-
tillstdnd som aktualiseras beror pd om det ir aktier eller inkrdm
som 6verfors. Vid en 6verforing av aktier berérs nimligen inte de
tillstdnd som innehas av det fallerande foretaget. D3 aktualiseras
endast reglerna om dgarprévning. Om det diremot ir friga om en
inkrdmsoverldtelse kommer det foérvirvande foretaget att behova
ans6ka om verksamhetstillstdnd (under forutsittning att den del av
verksamheten som overfors ir tillstdndspliktig och att det
forvirvande foretaget inte sedan tidigare har nédvindiga tillstdnd).
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Allméint om dgarprovning i svensk rdtt

I svensk ritt finns ett krav pd tillstdnd for en férvirvare som avser
att forvirva, eller 1 vissa fall 6ka, ett kvalificerat innehav av aktier
eller andelar 1 ett foretag (s.k. dgarprévning). Reglerna, som ir
harmoniserade inom EU, innebir i korthet féljande.

Innan ett férvirv gors av aktier eller andelar som innebir att ett
kvalificerat innehav uppnds ska tillstdnd till férvirvet erhdllas frin
Finansinspektionen. Med kvalificerat innehav avses ett direkt eller
indirekt dgande som representerar 10 procent eller mer av kapitalet
eller rosterna 1 foretaget eller som annars mojliggor ett visentligt
inflytande 6ver ledningen av foretaget. Tillstdnd ska dven sokas om
ett kvalificerat innehav 6kas sd att det uppgdr till eller 6verstiger 20,
30 eller 50 procent av kapitalet eller rosterna eller si att foretaget
blir dotterforetag.

Tillstdnd ska sdledes sokas innan férvirvet och beslut i frdgan
ska fattas inom 60 arbetsdagar frin det att Finansinspektionen
bekriftat att ansékan har tagits emot (vilket 1 sin tur ska ske inom
tvd arbetsdagar frin det att en fullstindig ansokan kommit in till
inspektionen). Om en forvirvare underliter att ansdéka om till-
stind, kan Finansinspektionen besluta att denne vid stimman inte
far foretrida aktierna eller andelarna till den del de omfattas av krav
pd tillstdnd. Vidare kan inspektionen féreligga forvirvaren att
avyttra sidana aktier eller andelar.

For att erhdlla tllstdind krivs bla. att férvirvaren beddms
limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver ledningen i féretaget
och att det tilltinkta férvirvet dr ekonomiskt sunt. Vid bedém-
ningen ska bl.a. férvirvarens anseende och kapitalstyrka beaktas,
sdvil som om det finns skil att anta att férvirvet har samband med
eller kan 6ka risken f6r penningtvitt.

Direktivets bestimmelser om dgarprévning i samband med
anvédndning av forsiliningsverktyget

Direktivet innehéller en rad sirregleringar avseende dgarprévning 1
samband med anvindning av férsiljningsverktyget. Det évergrip-
ande syftet med dessa ir att se till att befintliga regler om igar-
prévning inte hindrar en 6verféring av aktier till en forvirvare. I
sammanhanget bor det beaktas att det enligt vad som konstateras
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ovan enligt gillande ritt kan ta upp till tre minader (60 arbets-
dagar) innan beslut i frigan om en idgares limplighet fattas.

12.4.1 Nya bestdmmelser om &dgarprovning

Kommitténs forslag: Om forsiljningsverktyget anvinds for att
overfora aktier 1 sddan omfattning att forvirvet kriver tillstdnd
enligt 14 kap. 1 § lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse eller 24 kap. 1§ lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden, ska Finansinspektionen handligga ett sidant till-
stindsirende skyndsamt.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 38.8 framgir foljande. Om en 6verforing av aktier eller
andra dganderittsinstrument leder till ett f6rvirv eller en 6kning av
ett kvalificerat innehav i ett institut av det slag som avses 1 artikel
22.1 i Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU eller
artikel 11.1 1 Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU,
ska de behoriga myndigheterna fér det institutet gora den
bedémning som krivs enligt de artiklarna (dvs. dgarprévningen) 1
s& god tid (i den engelska versionen ”in a timely manner”) att det
inte férsenar anvindningen av férsiljningsverktyget och hindrar att
resolutionsitgirden uppnir de relevanta resolutionsindamaélen.

Om dgarprovningen trots kravet enligt ovan inte slutférs innan
overforingen av aktier eller andra dganderittsinstrument dger rum
giller enligt artikel 38.9 foljande:

(a) Overforingen av aktier eller andra iganderittsinstrument till
forvirvaren ska omedelbart {3 rittslig verkan.

(b) Under den tid som prévningen pdgir och under en eventuell
avyttringsperiod enligt 38.9 f nedan ska rostritten avseende
aktierna eller de andra dganderittsinstrumenten kunna utdvas
endast av resolutionsmyndigheten. Myndigheten ska inte vara
skyldig att utdva rostritten och ska inte ha nigon skyldighet
nir det giller att utdva eller avstd frin att utéva sidan eventuell
rostratt.
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(c) Under den tid som prévningen pigir och under en eventuell
avyttringsperiod enligt 38.9 f nedan ska inte ndgra sidana
sanktioner och 3tgirder som anges i Europaparlamentets och
ridets direktiv 2013/36/EU kunna vidtas med anledning av att
man inte foljt reglerna om foérvirv och avyttring av kvalifi-
cerade innehav vid den &éverféring som gjorts av aktier eller
andra dganderittsinstrument.

(d) Den behoriga myndigheten ska efter att den slutfért prov-
ningen utan dréjsmil skriftligen meddela resolutionsmyndig-
heten och férvirvaren huruvida den godkinner eller motsitter
sig overféringen av aktier eller andra dganderittsinstrument.

(¢) Om den behoriga myndigheten godkinner overforingen av
aktier eller andra dganderittsinstrument ska férvirvaren kunna
utdéva rostritten avseende aktierna eller dganderittsinstru-
menten omedelbart efter att resolutionsmyndigheten och
forvirvaren mottagit meddelandet om godkinnande frin den

behériga myndigheten.

(f) Om den behériga myndigheten motsitter sig overforingen
giller f6ljande

(1) resolutionsmyndigheten ska dven fortsittningsvis ensam
kunna utdva rostritten,

(i1) resolutionsmyndigheten fir kriva att forvirvaren avyttrar
aktierna eller dganderittsinstrumenten inom den period
som resolutionsmyndigheten faststiller med beaktande av
rddande marknadsférhillanden, och

(iii) om forvirvaren inte avyttrar aktierna eller iganderitts-
instrumenten inom den period som resolutionsmyndig-
heten faststillt fir den behériga myndigheten, med
resolutionsmyndighetens medgivande, 3ligga férvirvaren
sanktioner och 4tgirder enligt Europaparlamentets och
ridets direktiv 2013/36/EU med anledning av dvertridelse
av kraven avseende forvirv och avyttring av kvalificerande
innehav.

Slutligen kan nimnas att det dven finns en resolutionsbefogenhet 1
artikel 63.1 m som innebir att resolutionsmyndigheten ska ges
befogenhet att kriva att den behériga myndigheten ”1 god tid” (”in
a timely manner”) bedémer koparen av ett kvalificerat innehav,
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genom undantag frin de tidsgrinser som anges 1 artikel 22 1
Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU och artikel 12
1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgir ovan finns ett antal bestimmelser 1 direktivet som rér
dgarprévning i samband med anvindning av férsiljningsverktyget.
Det overgripande syftet med dessa regler dr att pdskynda besluts-
processen, vilket framgdr av artikel 38.8 i direktivet dir det anges
att den behdriga myndigheten ska gora bedémningen i s& god tid”
att det inte forsenar anvindningen av férsiljningsverktyget och
hindrar att resolutionsitgirden uppnir de relevanta resolutions-
indamélen. Kommittén menar att bdde sammanhanget och sprik-
liga skil talar for att "skyndsamt” dr en bittre term dn "1 god td”,
vilket vigleder véra forslag.

Regler om dgarprévning vid forvirv av aktier eller andelar i ett
kreditinstitut finns 1 14 kap. lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse. Motsvarande regler fér virdepappersbolag
finns 1 24 kap. lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden.

Beslut fore dverforingen

I direktivet anges till att borja med att den behériga myndigheten
ska préva en dgares limplighet inom den tid som krivs for att inte
férsena anvindningen av forsiljningsverktyget eller hindra att
resolutionsitgirden uppnir resolutionsindamélen. Vidare finns
som nimns ovan en resolutionsbefogenhet som innebir att reso-
lutionsmyndigheten ska kunna kriva av den behériga myndigheten
att denna provar en dgares limplighet vid limplig tidpunkt. Inne-
bérden av dessa artiklar dr enligt kommitténs bedémning att den
behériga myndigheten ska gora sin prévning skyndsamt. I linje
med detta bor enligt vir mening prévningen ske innan &ver-
foringen av aktier dger rum. En sidan tolkning &verensstimmer
med gillande ritt, enligt vilken tillstdnd till férvirvet ska ges innan
forvirvet genomfors.

612



SOU 2014:52 Forsaljningsverktyget

Ar kravet pa tillsynsmyndigheten absolut?

Som framkommer ovan ir utgdngspunkten vid en dgarprévning i
vanliga fall att den potentiella férvirvaren ska anséka om tillstdnd
fore forvirvet. Eftersom en resolutionsdtgird miste kunna vidtas
snabbt finns tvd sitt att hantera det kravet pd i relation till en dgar-
prévning som goérs i samband med anvindning av férsiljnings-
verktyget.

Ett sdtt dr att kriva av Finansinspektionen att myndigheten
fattar beslut innan éverféringen genomférs. En alternativ 16sning
ir att tillita forvirvet dven utan tillstdnd, men att ge resolutions-
myndigheten befogenhet att i efterhand — om prévningen leder
fram tll att forvirvet inte godkidnns — kriva av foérvirvaren att
denne avyttrar sina aktier. En nackdel med den senare 16sningen
skulle kunna vara att en potentiell intressent kan dra sig for att
foérvirva aktierna utan att férst ha blivit godkind som igare, sirskilt
i tider dd marknadsvirdet pd de forvirvade aktierna ir volatile,
eftersom det d3 finns en storre risk for forlust vid en framtvingad
avyttring. Mot denna bakgrund kan en 16sning dir dgarprévningen
gors snabbt vara att foredra, under férutsittning att det ind3 gir att
gora en tillrickligt god bedémning.

I resolutionsdirektivet har man, enkelt uttrycke, valt en kombina-
tion av de hir tvi modellerna. A ena sidan anges att den behériga
myndigheten ska fatta beslut i frigan om dgarprévning inom den
tid som krivs for att inte forsena anvindningen av resolutions-
verktyget (vilket som framkommer ovan torde innebira att prov-
ningen ska ske innan 6verféringen) och 4 andra sidan anges att
férvirvaren dven utan tillstind ska kunna 6verta aktierna. I det
sistnimnda fallet kan dock — i enlighet med den modell som just
beskrivits — forvirvaren tvingas avyttra aktierna i det fall det senare
visar sig att den behériga myndigheten inte anser att denne ir en
limplig dgare.

Det kan konstateras att de ovan beskrivna direktivbestim-
melserna inte ir samstimmiga. Dessutom finns en resolutions-
befogenhet i direktivet enligt vilken resolutionsmyndigheten kan
kriva av den behoriga myndigheten att den prévar en tilltinkt
dgares limplighet inom viss tid, vilket dven det borde innebira att
den behoériga myndigheten ska géra provningen skyndsamt. Detta
ligger inte i linje med den mojlighet som ges 1 direktivet att éver-
fora aktierna dven om prévningen inte slutforts.
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De nationella regler om igarprévning som finns pd finans-
marknadsomrddet grundar sig pd Europaparlamentets och ridets
direktiv 2007/44/EG av den 5 september 2007 om indring av
direktiv 92/49/EEG och direktiven 2002/83/EG, 2004/39/EG,
2005/68/EG och 2006/48/EG vad giller forfaranderegler och
utvirderingskriterier f6r bedémning av f6rvirv och ékning av inne-
hav inom finanssektorn (férvirvsdirektivet) och giller for kredit-
institut, virdepappersbolag och férsikringsbolag. Motsvarande
regler finns dven f6r fondbolag. Enligt dessa regler ska som framgar
ovan tillstdnd meddelas innan férvirvet sker. Kommittén ser inte
skil att gora avsteg frin denna ordning nir det giller forvirv av
aktier 1 ett foretag under resolution.

Finansinspektionen ska, som framgir ovan, normalt fatta beslut
i ett sddant drende inom 60 arbetsdagar. Med hinsyn till vikten av
att resolution hanteras snabbt foresldr vi att det inférs en bestim-
melse som 3ligger Finansinspektionen att handligga ett drende om
tillstdnd till f6rvirv av ett kvalificerat innehav av aktier 1 ett foretag
under resolution skyndsamt. Enligt vir bedémning bér en igar-
provning pa sd sitt kunna ske innan forvirvet genomférs, men utan
att provningen forsenar resolutionsmyndighetens anvindning av
forsiljningsverktyget. P4 detta sitt genomférs delar av artikel 38.8
samt artikel 63.1 m 1 direktivet.

Enligt kommitténs uppfattning fir dessa artiklar anses ha fore-
tride framfor artikel 38.9 1 direktivet. Fram till att Finansinspektionen
ger forvirvaren tillstdnd ull férvirvet kommer resolutionsmyndig-
heten att inneha rostritten till aktierna enligt bestimmelserna om
resolutionsmyndighetens kontroll; se kapitel 9.

12.4.2 Behov av undantag fran gillande ratt

Kommitténs forslag: Om forsiljningsverktyget anvinds for att
overfora aktier i sddan omfattning att forvirvet kriver tillstind
enligt 14 kap. 1 § lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse eller 24 kap. 1 § lagen (2007:528) om virdepappersmark-
naden, ska bestimmelserna i 14 kap. 2a, 3 och 48§ lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse och 24 kap. 2, 4
och 58§ lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden inte
tillimpas vid en sddan tillstdndsprévning.
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Resolutionsdirektivet

For att uppnd det o6vergripande syftet att pdskynda besluts-
processen 1 samband med dgarprévning vid anvindning av forsilj-
ningsverktyget anges 1 artikel 38.8 1 direktivet att undantag ska
goras frin de nationella bestimmelser som inférlivat foljande
regler.

Avseende kreditinstitut:

1. Artikel 22 1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU,
som innehdller (i) krav pd en forvirvare att meddela den behoriga
myndigheten om ett tinkt férvirv av kvalificerat innehav, (i)
den tidsperiod inom vilken tillsynsmyndigheten ska meddela
beslut i frigan om tillstdnd for forvirvet, och (ii1) krav p& sam-
rdd med utlindska myndigheter i vissa fall.

2. Artikel 23 1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU,
som anger de materiella krav som ska stillas pd den tlltinkte
férvirvaren.

3. Artikel 24 i Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU,
som ror samarbetet mellan behoriga myndigheter 1 olika linder.

4. Artikel 25 1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU,
som innebir ett krav pd att meddela den behériga myndigheten
om ett beslut om att avyttra ett kvalificerat innehav.

5. Artikel 26 1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU
nir det giller krav pd institutet att meddela de behoriga
myndigheterna om institutet f&r kinnedom om ett férvirv eller
en avyttring av aktier eller andelar i institutet som enligt vad
som anges ovan ska meddelas de behoriga myndigheterna av den
person som avser att forvirva eller avyttra aktierna eller
andelarna.

Avseende virdepappersbolag:

1. Artikel 10.3 1 Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/65/EU, som innehiller (i) krav pd att meddela den behoriga
myndigheten vid férvirv eller avyttringar av kvalificerade inne-
hav, och (i) den tidsperiod inom vilken myndigheten ska
meddela om man inte anser att dgaren ir limplig.
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2. Artikel 11.1 1 Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/65/EU, som innehéller krav pd den behériga myndigheten
att samrdda med myndigheter i andra linder 1 vissa fall.

3. Artikel 11.2 1 Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/65/EU, som ror mojligheten att vidta dtgirder mot en dgare
som visar sig vara olimplig, mot en férvirvare som underldter
att meddela myndigheten om ett planerat f6rvirv eller 6kning av
ett kvalificerat innehav och mot en férvirvare som férvirvat ett
innehav trots att myndigheten motsatt sig det.

4. Artikel 12 1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU,
som anger den tidsperiod inom vilken beslut 1 frigan om
dgarprévning ska fattas.

5. Artikel 13 1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU,
som anger de materiella krav som ska stillas pd den tilltinkte
férvirvaren.

6. Artikel 11.3 1 FEuropaparlamentets och ridets direktiv
2014/65/EU, vad giller krav fér virdepappersbolag som fir
kinnedom om en avyttring eller ett f6rvirv av ett sddant inne-
hav som kriver de behériga myndigheternas godkinnande att
underritta de behériga myndigheterna om detta.

Skalen for kommitténs forslag

Bestimmelser av det slag som anges ovan iterfinns 1 14 kap. lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse och 24 kap. lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden. De eventuella dndringar i
bakomliggande direktiv som féljer med Europaparlamentets och
ridets direktiv 2013/36/EU och FEuropaparlamentets och ridets
direktiv 2014/65/EU torde komma att genomféras genom dndringar
i dessa lagbestimmelser. Kommittén foreslir dirfor att det infors
en ny bestimmelse 1 14 kap. lagen om bank- och finansierings-
rorelse och 24 kap. lagen om virdepappersmarknaden dir det fram-
gir vilka bestimmelser 1 dessa lagar som det gors undantag frin vid
en dgarprovning som sker som ett resultat av forsiljningsverktyget.
Nedan féljer en nirmare analys av vilka undantag som behéver
goras 1 gillande ritt.
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Krav pd tillstind frin Finansinspektionen avseende vissa forvirv

I direktivet anges att undantag ska goras frin kravet pa tillstdnd for
ett forvirv av aktier eller andelar som medfér att ett kvalificerat
innehav uppkommer, eller att ett sddant kvalificerat innehav 6ver-
stiger vissa grinser. Bestimmelser av det slaget dterfinns i svensk
ritt 1 14 kap. 1§ lagen om bank- och finansieringsrérelse samt
24 kap. 1 § lagen om virdepappersmarknaden.

Direktivet bygger pd en modell dir det dr méjligt att genomféra
dgarprovningen efter att aktierna 6verférts till forvirvaren. Som
framgdr ovan anser kommittén att artiklarna 38.8 och 63.1m i
direktivet ska ha foretride framfor artikel 38.9, 1 vilken det fore-
skrivs att aktierna i ett féretag under resolution far dverféras innan
den behoriga myndigheten genomfér dgarprévningen. Nigot undan-
tag frin 14 kap. 1§ andra stycket lagen om bank- och finansierings-
rorelse och 24 kap. 1§ andra stycket lagen om virdepappers-
marknaden motsvarande de som &terfinns i artikel 38.8 1 direktivet
behoéver enligt kommitténs uppfattning dirfor inte goras.

Krav pd att meddela Finansinspektionen avseende vissa avyttringar

Av direktivet framgir att undantag ska goras frin de regler som
innebir att den som beslutat att avyttra ett kvalificerat innehav helt
och hillet eller till en del som medfér att de troskelvirden som
finns underskrids, ska meddela den behoériga myndigheten. Bestim-
melser av det slaget terfinns 1 svensk rict 1 14 kap. 3 § lagen om
bank- och finansieringsrérelse samt 24 kap. 4 § lagen om virde-
pappersmarknaden.

Aven om det inte ir nodvindigt i sig att géra undantag frin
dessa bestimmelser for att inforliva de bestimmelser om igar-
prévning som ska gilla vid anvindning av forsiljningsverktyget,
synes det limpligt med ett sidant undantag. Trots allt ir det ju
frdgan om en avyttring som kontrolleras och beslutas av en myn-
dighet.

Med anledning av det nu sagda féresldr kommittén att det i
lagen om bank- och finansieringsrorelse respektive lagen om virde-
pappersmarknaden inférs en bestimmelse som innebir att 14 kap.
3 § lagen om bank- och finansieringsrorelse respektive 24 kap. 4 §
lagen om virdepappersmarknaden inte ska tillimpas vid en igar-
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provning som sker som ett resultat av en 6verféring genom
anvindning av forsiljningsverktyget.

Krav pd att fatta beslut inom viss tid

Av direktivet foljer vidare att undantag ska goras frén kravet pd att
beslut 1 frigan om &dgarens limplighet ska fattas inom viss tid
(60 arbetsdagar). Bestimmelser av det slaget dterfinns 14 kap. 2b §
lagen om bank- och finansieringsrorelse samt 24 kap. 3 a § lagen
om virdepappersmarknaden.

Som framgir ovan féreslir kommittén att det infors en bestim-
melse 1 lag som 3ligger Fmansmspekuonen att handligga ett drende
om provning av en igares limplighet i samband med att forsilj-
ningsverktyget anvinds skyndsamt. Den bestimmelsen har som lex
specialis foretride framfér de ovan angivna bestimmelserna 1 lagen
om bank- och finansieringsrorelse och lagen om virdepappers-
marknaden. Enligt kommitténs bedémning behover det dirfér inte
goras ndgot undantag frin de ovan angivna bestimmelserna.

Materiella krav

I direktivet anges att undantag ska kunna goras frin de materiella
krav som stills pa en férvirvare av ett kvalificerat innehav av aktier
eller andelar 1 ett foretag under resolution. Bestimmelser av det
slaget dterfinns i svensk ritt i 14 kap. 2 § lagen om bank- och finansi-
eringsrorelse samt 24 kap. 3 § lagen om virdepappersmarknaden.
Om man ser till ordalydelsen i direktivet kan man siga att
myndighetens behov av att kunna agera snabbt har getts sddan vikt
att man ir beredd att acceptera dven dgare som inte uppfyller de
normalt gillande kraven pd en dgare. Att 6verldta aktier 1 ett féretag
under resolution genom anvindning av forsiljningsverktyget till en
férvirvare som inte dr fullt ut limplig att bedriva den typ av verk-
samhet som det giller ir — pd ling sikt — inget bra sitt att siker-
stilla att resolutionsindamailen uppn3s. Aven limpligheten p3 kort
sikt kan ifrigasittas; dven om man lyckas genomféra en férsiljning
av det fallerande foretaget ir det tveksamt om fortroendet pa
marknaden terstills genom att 13ta en dgare som inte uppfyller de
normalt gillande kraven pd en igare ta 6ver verksamheten. Dess-
utom uppstdr mindre 6nskvirda konsekvenser om den behériga

618



SOU 2014:52 Forsaljningsverktyget

myndigheten ska kunna géra avsteg frin de materiella krav som
annars giller for en forvirvare 1 syfte att pdskynda processen sam-
tidigt som det anges att — om den behériga myndigheten inte
beslutat i frigan om dgarprévning innan férvirvet och senare
kommer fram till att forvirvaren inte dr limplig som dgare — resolut-
ionsmyndigheten ska kunna kriva att foérvirvaren avyttrar sina
aktier. Dessa tvd olika bestimmelser kan knappast sigas vara
konsekventa.

Direktivets syfte torde vara att undantag endast ska goras frin
de bestimmelser som krivs f6r att uppnd en tillrickligt snabb pro-
cess. Detta bor inte innebira att det stills andra och ligre krav pd
en forvirvare av aktier som 6verférs genom anvindning av forsilj-
ningsverktyget dn en vanlig férvirvare. Vid inforlivandet av nu
aktuella bestimmelser anser siledes kommittén att det inte ska
goras undantag frin 14 kap. 2 § lagen om bank- och finansierings-
rorelse eller 24 kap. 3 § lagen om virdepappersmarknaden.

Krav pd samrdd med utlindska myndigheter i vissa fall

Av direktivet framgir att undantag ska goras frin kravet pd samrid
med utlindska myndigheter. Bestimmelser av det slaget dterfinns i
svensk ritt 1 14 kap. 2 a § lagen om bank- och finansieringsrorelse
samt 24 kap. 2 § lagen om virdepappersmarknaden.

For att inforliva direktivet bor det 1 lagen om bank- och finansi-
eringsrorelse respektive lagen om virdepappersmarknaden inféras
en bestimmelse som innebir att 14 kap. 2 a § lagen om bank- och
finansieringsrorelse respektive 24 kap. 2 § lagen om virdepappers-
marknaden inte ska tillimpas vid en dgarprévning som sker som ett
resultat av en Overféring genom anvindning av férsiljnings-
verktyget. I sammanhanget kan dven nimnas att myndigheter frin
andra linder likvil kommer att vara inblandade 1, och informerade
om, de resolutionsdtgirder som vidtas genom samarbetet i
resolutionskollegierna; se kapitel 22.

Féretagets informationsplikt

I direktivet anges slutligen att undantag ska goras frin kravet pd att
ett foretag ska meddela den behériga myndigheten om vissa férviry
och avyttringar. Bestimmelser av det slaget dterfinns 1 svensk ritt i
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14 kap. 4§ lagen om bank- och finansieringsrorelse samt
24 kap. 5 § lagen om virdepappersmarknaden.

For att inforliva direktivet féreslir kommittén att det i lagen om
bank- och finansieringsrorelse respektive lagen om virdepappers-
marknaden infors en bestimmelse som innebir att 14 kap. 4 § lagen
om bank- och finansieringsrérelse respektive 24 kap. 5 § lagen om
virdepappersmarknaden inte ska tillimpas vid en dgarprévning som
sker som ett resultat av en 6verféring genom anvindning av
forsiljningsverktyget.

12.5 Tillstand

Kommitténs forslag: Om en dverforing genom anvindning av
forsiljningsverktyget kriver tillstdind f6ér bank- och finansi-
eringsrorelse eller virdepappersrorelse, ska Finansinspektionen
handligga ett sddant tillstdndsirende skyndsamt.

Det som sigs ovan ska tillimpas pd motsvarande sitt om en
overfoéring genom anvindning av forsiljningsverktyget kriver
tillstdnd enligt 7 kap. 12 § lagen om bank- och finansierings-
rorelse eller 7 kap. 13 § lagen om virdepappersmarknaden.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 38.7 framgdr att en kopare miste ha tillstdnd for att
fortsitta bedriva den verksamhet som 6verférs genom anvindning
av forsiljningsverktyget. Vidare anges att medlemsstaterna ska se
till att en ansékan om tillstdnd tas under 6vervigande inom rimlig
tid 1 samband med 6verféringen.

Skalen for kommitténs forslag

Som framkommer ovan innebir en Overféring av aktier att de
tillstind som innehas av det fallerande foretaget inte berérs. Det ir
sdledes endast 1 samband med en inkr@msoverldtelse som det blir
aktuellt att ansdka om tillstdnd f6r att bedriva bank- och finansi-
eringsrorelse eller virdepappersrorelse. Vidare kan det vara s att
forvirvaren sedan tidigare har tillstdnd att bedriva den aktuella
verksamheten. Inte heller i dessa fall behdver en ansékan géras.
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Krav pa tillstind for viss finansiell verksambet

De foretag som berérs av resolutionsdirektivet dr kreditinstitut och
virdepappersbolag samt vissa andra foéretag som ingdr i samma
koncern som ett sidant féretag. Utifrdn ett verksamhetsperspektiv
innebir detta att reglerna omfattar sidana féretag som bedriver
bank- och finansieringsrorelse samt virdepappersrorelse. Samtliga
dessa verksamheter ir tillstdndspliktiga.

Av det ovanstdende foljer att sddan verksamhet som overfors
genom anvindning av forsiljningsverktyget som huvudregel
kommer att vara tllstdndspliktig. All verksamhet som bedrivs av
ett foretag som har forsatts i resolution behéver visserligen inte
vara tillstdndspliktig. Med tanke pd resolutionsindamilen torde
dock forsiljningsverktyget oftast anvindas for att overfora verk-
samhet som ir tillstdndspliktig.

Ett krav foér att erhdlla verksamhetstillstind ir att Finans-
inspektionen bedémer att det dr sannolikt att den planerade verk-
samheten kommer att drivas enligt tillimpliga regler och att den
som har eller kan férvintas komma att f ett kvalificerat innehav 1
foretaget dr limplig att utdva ett bestimmande inflytande &ver
ledningen 1 foretaget (bl.a. ska dennes anseende och kapitalstyrka
beaktas). I denna sistnimnda del ir det alltsd friga om en prévning
som motsvarar den som ska ske vid ett férvirv av ett kvalificerat
innehav av aktier, enligt vad som diskuteras i féregiende avsnitt.

Som dven pdpekas 1 foregdende avsnitt dr det som utgingspunkt
limpligt att lita samma regler gilla f6r en forvirvare av viss
verksamhet vid anvindning av forsiljningsverktyget som 1 andra
fall. Det innebir bla. att det ska stillas krav pd tillstdnd, under
forutsittning att den overférda verksamheten ir tllstdndspliktig
och att foérvirvaren sedan tidigare inte har nédvindiga tillstdnd.
Precis som med frigan om igarprévning handlar det dock om att
gora en avvigning mellan behovet av att kunna vidta resolutions-
dtgirder snabbt och intresset av att sdkerstilla att tillimpliga
rorelseregler uppfylls.

Inforlivande av direktivets bestimmelser om verksambetstillstind

Till att borja med framgir av direktivet att en foérvirvare av verk-
samhet som &verférs genom férsiljningsverktyget ska ha de
tillstdnd som krivs for att bedriva den overférda verksamheten.
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Enligt kommitténs mening behéver det inte inféras ndgon bestim-
melse med den innebérden i svensk ritt, eftersom det redan av
befintlig reglering i lagen om bank- och finansieringsrérelse respek-
tive lagen om virdepappersmarknaden foljer att det krivs tillstind
for att bedriva sidan verksamhet. Dessa krav giller for en for-
virvare av verksamhet som éverférs genom anvindning av forsilj-
ningsverktyget pd samma sitt som alla andra féretag som bedriver
aktuell verksamhet. D4 det stills stora krav pd snabbhet i samband
med att resolutionsdtgirder vidtas innehéller direktivet ett krav pd
att den behoriga myndigheten ska ta ansékan om tillstdnd under
overvigande “inom rimlig tid” i samband med &verforingen. Med
tanke pd sammanhanget féresldr kommittén att Finansinspektionen
3liggs att hantera ansokan om tillstdnd skyndsamt.

I praktiken torde det vara svirt f6r Finansinspektionen att fatta
beslut om tillstdind inom den korta tid som krivs for att forsilj-
ningsverktyget ska kunna anvindas pd ett effektivt sitt. I sam-
manhanget kan nimnas att beslut i dessa irenden normalt fattas
inom fem mdnader frin det att ansékan kommit in. En konsekvens
av detta ir att det kan vara svirt att anvinda forsiljningsverktyget
for att 6verféra verksamhet till en férvirvare som sedan tidigare
inte har relevanta tillstind. T ett sddant fall f&r resolutionsmyn-
digheten helt enkelt forlita sig pd en overforing av aktier eller
anvindning av nigot annat resolutionsverktyg.

Tillstand till forvirv av egendom i vissa fall

Enligt 7 kap. 12 § lagen om bank- och finansieringsrorelse samt
7 kap. 13 § lagen om virdepappersmarknaden krivs tillstind till
férvirv av egendom om foretagets motprestation motsvarar mer in
25 procent av dess kapitalbas. Tillstdnd ska inhimtas fore férvirvet.

Ovanstdende bestimmelser kan aktualiseras bdde vid en over-
foéring av aktier och vid en 6verfoéring av inkrdm, under férutsitt-
ning att férvirvaren ir ett foéretag som bedriver tillstindspliktig
verksamhet enligt de lagarna. For att anvindningen av forsiljnings-
verktyget inte ska forsenas foreslir kommittén att Finans-
inspektionen ska 8liggas att hantera en sddan tillstdndsansckan
skyndsamt.
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12.6 Forsaljningsprocessen

12.6.1 Kravet pa att bjuda ut foretaget under resolution eller
dess tillgangar, rattigheter eller forpliktelser till
forsaljning pa marknaden

Kommitténs forslag: Nir forsiljningsverktyget anvinds ska
resolutionsmyndigheten till {érsiljning pd marknaden bjuda ut
iganderittsinstrument som getts ut av foretaget under
resolution eller dess tillgingar, rittigheter eller forpliktelser.

Ett erbjudande om férsiljning enligt ovan ska

(a) vara dppet for insyn,

(b) ge en rittvisande bild av féretaget under resolution och dess
tillgdngar, rittigheter och forpliktelser, samt av dganderitts-
instrument som har getts ut av foretaget,

(c) inte pd ett otillborligt sitt gynna eller missgynna potentiella
képare,

(d) inte ge upphov till intressekonflikter,
(e) beakta behovet av att uppnd en snabb resolution, och

(f) striva efter att maximera forsiljningspriset.

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 39.1 ska resolutionsmyndigheten nir den anvinder
forsiljningsverktyget bjuda ut till f6rsiljning, eller vidta dtgirder
for att bjuda ut till forsiljning, de av foretagets tillgdngar,
rittigheter eller skulder, eller aktier eller dganderittsinstrument
som har getts ut av foretaget, som myndigheten avser att dverfora.
Vidare anges att grupper av tillgdngar, rittigheter och férpliktelser
far bjudas ut till f6rsiljning separat.

Utan att det i forekommande fall paverkar tillimpningen av
unionens regler om statligt stod ska enligt artikel 39.2 1 direktivet
erbjudandet om férsiljning uppfylla féljande kriterier.

(a) Det ska vara sd ppet for insyn som méjligt och fir inte ge en 1
sak missvisande bild av foretagets tillgdngar, rittigheter,
skulder, aktier eller andra dganderittsinstrument som myndig-
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heten avser att 6verfora, med beaktande av omstindigheterna
och sirskilt behovet av att bevara finansiell stabilitet.

(b) Det ska inte p3 ett otillborligt sitt favorisera eller diskriminera
potentiella kopare.

(c) Det ska vara fritt frdn intressekonflikter.
(d) Det ska inte ge en potentiell képare otillbérliga férdelar.
(e) Det ska beakta behovet av att uppnd en snabb resolution.

(f) Det ska striva efter att i storsta mojliga utstrickning maximera
forsiljningspriset fér de berdrda dganderittsinstrumenten,
tillgdngarna, rittigheterna eller forpliktelserna.

I artikel 39.2 anges dven att de principer som anges ovan, med
forbehdll for 39.2 b, inte ska hindra resolutionsmyndigheten frin
att ta kontakt med potentiella képare.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr ovan miste foretaget under resolution eller dess till-
gingar, rittigheter eller forpliktelser bjudas ut till forsiljning vid
anvindning av forsiljningsverktyget. Ett sidant erbjudande om
forsiljning maste uppfylla vissa krav. Ett av de huvudsakliga syftena
med dessa krav torde vara att sikerstilla att 6verforingen sker pd
affirsmissiga villkor. P4 s3 sitt finns en koppling mellan dessa for-
farandekrav och den bestimmelse 1 direktivet enligt vilken en
overtoring ska ske pd affirsmissiga villkor.

For att genomfora direktivet behdver det inforas bestimmelser 1
svensk ritt som motsvarar de ovan angivna artiklarna 1 direktivet.
Nedan féljer en nirmare redogodrelse fér kommitténs forslag till
genomforande.

Vidta dtgirder for att bjuda ut tll forsilining

Av artikel 39.1 framgir att det ir tillrickligt att resolutions-
myndigheten vidtar dtgirder for att bjuda ut tillgdngar, rittigheter
eller forpliktelser 1 foretaget under resolution till férsiljning, det
vill siga utan att myndigheteten faktiskt limnar ett sidant
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erbjudande. Detsamma giller aktier i féretaget och andra dgande-
rittsinstrument.

Som kommittén tolkar det syftar den hir bestimmelsen
exempelvis pd den situationen att myndigheten under tiden som ett
erbjudande om forsiljning forbereds blir kontaktad av en for-
virvare som Onskar kopa foretaget eller dess verksamhet. Om man
ser till ordalydelsen i artikel 39.1 skulle det di kunna hivdas att
myndigheten kan genomféra en forsiljning utan att limna ett
erbjudande eftersom man &tminstone vidtagit dtgirder for att bjuda
ut féretaget under resolution eller dess verksambhet till f6rsiljning.

Eftersom det 1 artikel 39.3 (se nedan) anges vissa omstindig-
heter som — om de foreligger — medfor att kravet pd att limna
erbjudande om forsiljning inte giller, torde dock direktivets syfte
vara att ett sidant erbjudande ska limnas i alla andra fall.

Separat erbjudande om forsilining av grupper av tillgingar, rittigheter
eller forpliktelser

I artikel 39.1 anges att det dr mojligt att erbjuda forsiljning av
grupper av tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser separat. Kom-
mittén anser att det ir tillrickligt att det 1 den bestimmelse som
genomfor artikeln 1 friga anges att de tillgingar, rittigheter eller
forpliktelser som 6verfors ska bjudas ut till f6rsiljning. Huruvida
resolutionsmyndigheten vid en inkrdmsdverlitelse viljer att bjuda ut
samtliga tillgdngar, rittigheter och forpliktelser till forsiljning eller
endast vissa av dem, fir helt enkelt avgéras av myndigheten utifrin
vad som ir limpligt i det enskilda fallet. Det faktum att det ir
mojligt att erbjuda forsiljning av vissa tillgingar, rittigheter och
forpliktelser separat behdver alltsd inte anges sirskilt.

Forbdllandet till unionens regler om statligt stod

Av artikel 39.2 foljer att de krav som erbjudandet om férsiljning
ska uppfylla inte ska pdverka tillimpningen av unionens regler om
statligt stéd. Annorlunda uttryckt kan man siga att om det av
unionens regler om statligt st6d skulle stillas ytterligare krav vad
giller férsiljningsprocessen ska dessa tillimpas. Som iven framgar
ovan anser kommittén att det inte sirskilt behdver anges att
unionens regler om statligt stod ska tillimpas.
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Hiinsyn till finansiell stabilitet

I artikel 39.2 a anges att erbjudandet om férsiljning ska vara sd
oppet for insyn som mojligt med beaktande av omstindigheterna
och sirskilt behovet av att bevara finansiell stabilitet. Detta
behandlas nirmare i avsnitt 12.6.2.

Mdjlighet att kontakta potentiella investerare

Av artikel 39.2 nist sista stycket framgir att de principer som
resolutionsmyndigheten ska beakta 1 samband med en férsiljning
inte ska hindra myndigheten frin att ta kontakt med sirskilda
kopare, forutsatt att man inte pd ett otillbérligt sitt gynnar eller
missgynnar potentiella képare. Enligt vir bedémning finns ingen-
ting i de principer som anges ovan som kan tolkas som att
resolutionsmyndigheten ir férhindrad att kontakta en viss person
angdende en forsiljning av foretaget under resolution eller dess till-
gingar, rittigheter eller forpliktelser. S3 linge de olika principerna
efterlevs bor det vara upp till myndigheten att agera pd det sitt som
den anser limpligt, inklusive att kontakta potentiella képare 1 syfte
att uppnd en effektiv anvindning av férsiljningsverktyget. En
bestimmelse motsvarande artikel 39.2 nist sista stycket behover
dirfér inte inforas 1 svensk ritt.

12.6.2 Undantag fran kravet pa erbjudande om férsaljning

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir anvinda for-
siljningsverktyget utan att iaktta kravet pd att till forsiljning
bjuda ut dganderittsinstrument som getts ut av féretaget under
resolution eller dess tillgdngar, rittigheter eller férpliktelser om
ett sidant erbjudande férhindrar eller férsvdrar uppndendet av
resolutionsindamailen.

Det som anges ovan ska tillimpas p& motsvarande sitt
betriffande de enskilda krav som stills pd férsiljningsprocessen.
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Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 39.3 fir resolutionsmyndigheten anvinda férsilj-
ningsverktyget utan att iaktta kravet pd att limna ett erbjudande
om forsiljning om den finner att iakttagande av det kravet
sannolikt skulle undergriva ett eller flera av resolutionsindamailen,
och sirskilt om féljande villkor 4r uppfyllda.

(a) Resolutionsmyndigheten anser att det foreligger ett reellt hot
mot den finansiella stabiliteten som orsakas eller forvirras av
att foretaget under resolution har fallerat eller sannolikt kan
komma att fallera.

(b) Resolutionsmyndigheten anser att iakttagande av de kraven
sannolikt skulle undergriva effektiviteten for forsiljnings-
verktyget nir det giller att hantera detta hot eller uppni
resolutionsindamalet bevarande av finansiell stabilitet.

Skalen fér kommitténs forslag

I artikel 39.3 anges under vilka foérutsittningar det ir mojlige atct
gora avsteg frdn kravet pd att foretaget under resolution eller dess
tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser ska bjudas ut till forsiljning
pd marknaden innan en &verforing sker. Enkelt uttryckt handlar
det om att ett erbjudande om forsiljning inte fir undergriva
uppndendet av resolutionsindamdlen. Med detta avses enligt
kommitténs bedémning att det inte fir forhindra eller férsvira
uppndendet av resolutionsindamilen.

Det kan i sammanhanget noteras att det 1 artikel 39.2 a bla.
anges att erbjudandet om férsiljning ska vara s§ 6ppet f6r insyn
som mojligt med beaktande av omstindigheterna och sirskilt
behovet av finansiell stabilitet. Annorlunda uttryckt kan det siledes
1 vissa ligen vara motiverat med nigot mindre insyn 1 forsilj-
ningsprocessen, under forutsittning att det anses nédvindigt for
att bevara finansiell stabilitet. Den bestimmelse som aterfinns i
artikel 39.3 innebir dock att myndigheten helt kan avstd frin ett
erbjudande om férsiljning.

Sammanfattningsvis innehdller direktivet tv8 olika alternativ
som kan anvindas i det fall resolutionsmyndigheten anser att ett
erbjudande om férsiljning kan férsimra mojligheten att bevara
finansiell stabilitet. Antingen kan man, genom att tillimpa de moj-
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ligheter till anpassningar som ges 1 artikel 39.2, minska exempelvis
insynen 1 processen, eller s& kan man helt enkelt 13ta bli att limna
ett erbjudande om férsiljning om de férutsittningar som anges i
artikel 39.3 ir uppfyllda.

Mojligheten for resolutionsmyndigheten att 1 vissa fall 13ta bli
att limna ett erbjudande om férsiljning bor framgd av svensk ritt.
En bestimmelse motsvarande artikel 39.3 bor dirfor tas in 1 lag.
Kommittén har dock inte féreslagit ndgon bestimmelse som mot-
svarar artikel 39.3 a och b. Enligt dessa punkter ska sirskild hinsyn
tas till indamdlet att bevara finansiell stabilitet. Eftersom det iven
ir mojligt att géra undantag frin kravet pd att limna ett erbjudande
om forsiljning med hinsyn till &vriga resolutionsindamdl anser
kommittén att det blir tydligare utan dessa skrivningar. Vi fér-
tydligar diremot att resolutionsmyndigheten ocksd kan avstd frin
att iaktta enskilda krav pd forsiljningsprocessen pd samma grunder
som den kan avstd frin att limna ett erbjudande om férsiljning.

12.6.3 Undantag fran krav pa offentliggérande

Kommitténs beddmning: Det krivs inga lagstiftningsdtgirder
for att inforliva artikel 39.2 sista stycket i resolutionsdirektivet.

Resolutionsdirektivet

I artikel 39.2 sista stycket anges att varje offentliggérande av ett
erbjudande om f6rsiljning av ett foretag under resolution som
annars skulle krivas enligt artikel 17.1 1 Europaparlamentets och
ridets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om mark-
nadsmissbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphiv-
ande av Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/6/EG och
kommissionens  direktiv.  2003/124/EG, 2003/125/EG  och
2004/72/EG fir skjutas upp 1 enlighet med artikel 17.4 eller 17.5 1
den férordningen.
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Skalen for kommitténs forslag

Ett foretag vars aktier ir upptagna till handel pd reglerad marknad
omfattas av viss informationsplikt. Omfattningen av denna informa-
tionsplikt framgdr av artikel 17.1 1 Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 596/2014. Enligt den artikeln ska en emittent
s& snart som mojligt informera allminheten om insiderinformation
som direkt berér den emittenten.

Ett erbjudande om forsiljning av ett féretag under resolution
inom ramen f6r forsiljningsverktyget torde typiskt sett ha karaktir
av insiderinformation och omfattas 1 s3 fall av kravet pd offentlig-
gorande. Eftersom ett offentliggérande kan férsvira fér myndig-
heten att uppnd resolutionsindamailen, anges dock i artikel 39.2
sista stycket att ett erbjudande om férsiljning av ett féretag under
resolution som omfattas av artikel 17.1 1 Europaparlamentets och
ridets forordning (EU) nr 596/2014 fir skjutas upp 1 enlighet med
artikel 17.4 eller 17.5 i den férordningen. Enligt de bestimmelserna
fir en emittent bl.a. skjuta upp offentliggérandet om ett omedel-
bart offentliggdrande sannolikt skadar emittentens intressen, det
inte dr sannolikt att ett uppskjutet offentliggérande vilseleder
allminheten och emittenten kan sikerstilla att informationen
forblir konfidentiell.

Om ett erbjudande om forsiljning som goérs inom ramen for
forsiljningsverktyget omfattas av artikel 17.1 1 Europaparlamentets
och ridets férordning (EU) nr 596/2014, fir ett sddant offentlig-
gorande ocksd skjutas upp enligt artikel 17.4 eller 17.5 i den
férordningen. Foérordningen kommer nir den trider ikraft att bli
direke tillimplig 1 svensk ritt. Enligt kommitténs bedémning krivs
dirfor inga lagstiftningsdtgirder med anledning av artikel 39.2 sista
stycket.
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13 Broinstitutsverktyget

I det foregdende kapitlet ger kommittén forslag till inférlivande av
direktivets bestimmelser om forsiljningsverktyget. Som framkom-
mer dir dr syftet med det verktyget att 6verfora hela eller vissa
delar av verksamheten 1 ett fallerande foretag eller féretaget som
sddant.

Det kan dock vara svirt att snabbt hitta en limplig képare till ett
fallerande finansiellt foretag eller dess inkrdm. Detta kan sirskilt
vara fallet i hindelse av systemkris, di flera foretag drabbas av
problem vid samma tidpunkt. Ett alternativ tll férsiljnings-
verktyget kan 1 ett sddant lige vara broinstitutsverktyget.

Det torde inte vara ovanligt att det krivs lingtgdende omstruk-
tureringsitgirder i ett fallerande féretag for att komma till ritta
med de problem som orsakat fallissemanget. Broinstitutsverktyget
medfor en hogre grad av statligt ansvar f6r omstruktureringen av
det fallerande foretaget jimfért med forsiljningsverktyget. Nir
forsiljningsverktyget anvinds har staten — dtminstone 1 det fall hela
verksamheten dverfors eller om den del som inte dverférs forsitts 1
konkurs — ingen direkt roll i denna omstrukturering, utéver sin roll
1 sjilva 6verldtelsen.

Broinstitutsverktyget kan anvindas pd olika sitt, vilka ocksd i
olika grad innebir att verksamheten omstruktureras. Till att bérja
med kan broinstitutsverktyget anvindas for att dverfora en del av
foretagets verksamhet. Syftet med en sidan éverfoéring kan exempelvis
vara att sikerstilla fortsatt drift av kritisk verksamhet. Ovriga delar av
foretagets verksamhet — dvs. de som inte dverférs till broinstitutet
— avvecklas d& sannolikt genom konkurs. Genom att endast dver-
fora en del av verksamheten uppnds automatiskt en viss omstruk-
turering.

Ett annat sitt att anvinda broinstitutsverktyget ir att dverfora
hela verksamheten i foretaget under resolution till broinstitutet,
antingen i form av en inkrdmsoverldtelse eller genom en 6verldtelse

631



Broinstitutsverktyget SOU 2014:52

av aktierna i foretaget. I det sistnimnda fallet blir siledes bro-
institutet moderbolag till det fallerande féretaget. Om hela verk-
samheten dverfors kommer det sannolikt att kvarstd ett betydande
behov av omstrukturering.

Det finns flera likheter mellan broinstitutsverktyget och forsilj-
ningsverktyget och flera av bestimmelserna som rér tillimpningen
av verktygen ir dirfér likadana eller liknande, vilket kommer att
framgd av de foljande avsnitten. En viktig skillnad mellan de tvd
verktygen dr dock att broinstitutsverktyget endast ir ett forsta steg
1 en lingre omstruktureringsprocess. Av den anledningen finns det
vissa bestimmelser som rér driften av broinstitutet efter det att
verksamheten 6vertagits frin det fallerande foretaget (se avsnitt
13.6). Nigra motsvarande bestimmelser finns inte avseende
forsiljningsverktyget, utan det ir i det fallet upp till férvirvaren att
driva verksamheten vidare pd det sitt som denne finner limpligt
inom ramen for tillimpliga rorelseregler.

13.1 Definition av broinstitutsverktyget

Kommitténs forslag: Med broinstitutsverktyget avses en &ver-
foring av tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser frén ett féretag
under resolution eller av dganderittsinstrument som har getts ut
av ett foretag under resolution frin innehavaren av ett sidant
instrument till ett broinstitut.

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 2.1.60 avses med broinstitutsverktyget en mekanism
for overforing av aktier eller andra dganderittsinstrument som
getts ut av ett foretag under resolution, eller tillgingar, rittigheter
eller skulder 1 ett foretag under resolution, tll ett broinstitut.

Skalen for kommitténs forslag

Som pépekas 1 inledningen till det hir kapitlet finns stora likheter
mellan forsiljningsverktyget och broinstitutsverktyget. Bdda verk-
tygen kan exempelvis anvindas for att dverfora sdvil dganderitts-
instrument (aktier, konvertibler, teckningsoptioner och tecknings-
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ritter; se avsnitt 13.2.1) i ett foretag under resolution som dess
tillgdngar, rittigheter eller férpliktelser. Den avgorande skillnaden
ir att broinstitutsverktyget anvinds fér att goéra éverféringar till
just ett broinstitut, medan forsiljningsverktyget anvinds for att
gora overforingar 1 andra fall. Mot denna bakgrund ir definition-
erna av broinstitutsverktyget och broinstitut centrala. Vilka till-
gdngar, rittigheter, forpliktelser eller iganderittsinstrument som
far overforas framgir av sirskilda bestimmelser.

Av framstillningsmissiga skil redogér kommittén for defini-
tionen av broinstitutet som sddant 1 avsnitt 13.6 nedan.

13.2 Generellt om 6verforing till ett broinstitut

I det hir avsnittet behandlas vissa bestimmelser som ror éverféring
till ett broinstitut. Bland annat behandlas vad som fir 6verforas,
mojligheten till kompletterande éverforingar och terféring samt
broinstitutets rittsliga stillning efter en dverféring.

13.2.1 Vad far 6verforas?

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir anvinda
broinstitutsverktyget for att dverfora

(a) tillgdngar, rictigheter eller forpliktelser 1 ett féretag under
resolution, eller

(b) dganderittsinstrument som har getts ut av ett féretag under
resolution frin innehavaren av ett sidant instrument.

Resolutionsmyndigheten fir endast anvinda broinstituts-
verktyget f6r att motverka allvarliga storningar 1 det finansiella
systemet.

Resolutionsdirektivet

I artikel 40.1 anges foljande.
For att broinstitutsverktyget ska vara verkningsfullt, och med
hinsyn till behovet av att uppritthilla kritisk veksamhet inom
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broinstitutet, ska medlemsstaterna se till att resolutionsmyndig-
heten har befogenhet att 6verféra féljande till ett broinstitut:

(a) aktier eller andra dganderittsinstrument som har emitterats av
ett eller flera féretag under resolution, eller

(b) alla eller vissa tillgdngar, rittigheter och skulder i ett eller flera
foretag under resolution.

Vidare anges att en dverforing fir genomféras utan att medgivande
erhillits frn dgarna till féretagen under resolution eller frin andra
tredje min in broinstitutet och utan att ndgra férfarandekrav enligt
bolags- eller virdepapperslagstiftningen iakttas. Detta undantag ska
inte paverka direktivets bestimmelser om férhandsgodkinnande
och overklagande.

Av artikel 63.1 ¢ och d framgr vidare f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna har
alla de befogenheter som ir nodvindiga fér att anvinda reso-
lutionsverktygen gentemot féretag under resolution. Resolutions-
myndigheterna ska sirskilt ha befogenhet att 6verfora aktier och
andra dganderittsinstrument som emitterats av ett foretag under
resolution samt att 6verfora tillgdngar, rittigheter eller skulder i ett
foretag under resolution till en mottagare, med denna mottagares
samtycke.

I artikel 63.2 anges slutligen fljande.

Medlemsstaterna ska vidta alla nédvindiga dtgirder for att se till
att resolutionsmyndigheterna nir de anvinder resolutions-
verktygen och utdvar resolutionsbefogenheterna inte omfattas av
nigot av féljande krav som annars skulle gilla enligt nationell ritt,
avtal eller p& annan grund:

(a) Krav pd godkinnande eller medgivande frin nigon offentlig
eller privat person, inklusive dgarna ull féretaget under
resolution eller dess borgenirer med forbehdll for den informa-
tion som ska limnas till det behériga ministeriet och eventuellt
godkinnande frin detta innan beslut genomférs enligt
direktivet och vid férhandsgodkinnande av rittslig myndighet.

(b) Forfarandekrav om att underritta vissa personer, inklusive
eventuella krav om att offentliggéra underrittelser eller pro-
spekt eller om att limna in eller registrera handlingar hos
nigon annan myndighet, innan befogenheterna utovas.
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Medlemsstaterna ska sirskilt se tll att resolutionsmyndig-
heterna kan utdéva befogenheterna enligt denna artikel oberoende
av eventuella begrinsningar eller krav pd medgivande f6r éverforing
av berorda tillgdngar, rittigheter eller skulder som annars skulle
tillimpas.

Det som anges i (b) ovan ska inte paverka tillimpningen av de
krav pd underrittelser och procedurkrav som anges 1 direktivet och
eventuella krav pd anmilan enligt unionens regler om statligt stod.

Skélen for kommitténs forslag

Vilka tillgdngar, rittigheter, forpliktelser eller iganderitts-
instrument som kan 6éverforas till ett broinstitut bor framg? av lag.
I denna del 6verensstimmer kommitténs forslag till inférlivande
med motsvarande forslag betriffande férsiljningsverktyget. Se
dirfér avsnitt 12.2.1 f6r en nirmare redogorelse for kommitténs
forslag till infoérlivande 1 denna del.

Vid genomférandet av artikel 40.1 gors en hinvisning till det
resolutionsindamal som bestdr 1 att motverka allvarliga stérningar i
det finansiella systemet. Detta behandlas nedan. Direfter behandlas
mojligheten att overfora tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser
frin flera féretag under resolution, eller dganderittsinstrument som
har getts ut av flera sddana féretag, till ett broinstitut.

Broinstitutsverktyget och kritisk verksambet

I artikel 40.1 anges behovet av att uppritthdlla kritisk verksamhet
som anledningen till att resolutionsmyndigheten ska ges befogen-
het att gora 6verforingar till ett broinstitut. Kommitténs férslag till
genomférande av direktivets bestimmelser om resolutions-
indamilen (artikel 31) innebir att det resolutionsindamil som
bestdr 1 att motverka allvarliga stérningar i det finansiella systemet
bl.a. innefattar att sikerstilla att kritisk verksamhet kan upp-
ritthdllas och att férebygga spridning av negativa effekter i det
finansiella systemet; se kapitel 6. Av denna anledning bér anvind-
ningen av broinstitutsverktyget inte begrinsas till att uppricthélla
kritisk verksamhet. Broinstitutsverktyget bor enligt kommitténs
bedémning 1 stillet f8 anvindas foér att uppni det resolutions-
indamil som bestdr 1 att motverka allvarliga stérningar 1 det
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finansiella systemet. En annan sak ir att uppritthillande av kritisk
verksamhet i1 praktiken troligen kommer att vara den vanligaste
anledningen till att broinstitutsverktyget anvinds.

Med anledning av det nu sagda bor det tas in en bestimmelse 1
lag som innebir att resolutionsmyndigheten endast fir anvinda
broinstitutsverktyget fo6r att uppnd det resolutionsindamil som
bestar 1 att motverka allvarliga stérningar i det finansiella systemet.

Overfiring fréan flera foretag under resolution

Det ir mojligt att anvinda ett visst broinstitut for att dverta verk-
samhet frin flera olika féretag under resolution. Detsamma giller
dganderittsinstrument som har getts ut av sidana féretag. En
situation dir flera finansiella foretag drabbas av problem samtidigt
kan pd s8 sitt losas genom att flera av dessa foretag forsites i
resolution och 6verférs till ett broinstitut. Det gor det dven mojligt
att etablera en liknande konstruktion som i Danmark, dir ett
sirskilt féretag (Finansiell Stabilitet A/S) har till uppdrag att ta
over fallerande banker. En férdel med en sddan konstruktion ir att
staten over tid kan bygga upp en for idndamilet limplig
organisation och kompetens 1 broinstitutet. Dirutdver synes det
vara en praktiskt smidig 16sning, eftersom det di inte finns behov
av att etablera ett (eller flera) nya broinstitut nir en kris vil slr till.

I det hir sammanhanget bor dock noteras att direktivet stiller
krav pd att den verksamhet som &verfors till ett broinstitut ska
avvecklas inom viss tid efter 6verféringen (se avsnitt 13.8.1). Om
inkrdm frin flera foretag under resolution overfors tll ett
broinstitut, miste de olika verksamheterna kunna separeras for att
avveckling ska kunna ske i ritt tid. Om det endast ir aktier som
overtors blir broinstitutet i stillet moderbolag till féretagen under
resolution. Dirigenom kan man inom koncernen samordna vissa
delar av de 6verforda verksamheterna och centralisera vissa funk-
tioner samtidigt som det ir mojligt att uppfylla direktivets krav pd
avveckling inom viss tid.
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Resolutionsreglernas foretride

Resolutionsdirektivet innehiller bestimmelser som innebir att
resolutionsmyndigheten inte behover ta hinsyn till bestimmelser 1
nationell ritt som skulle kunna inskrinka anvindningen av reso-
lutionsverktygen (t.ex. broinstitutsverktyget) eller resolutions-
befogenheterna. Detsamma giller inskrinkningar som giller enligt
avtal eller pd annan grund. Dessa bestimmelser behandlas 1 avsnitt
8.2.

13.2.2 Kompletterande overforingar och aterféring

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir efter en
overtoring fora tillbaka

1. ullgdngar, rittigheter eller forpliktelser till foretaget under
resolution, eller

2. iganderittsinstrument som getts ut av foretaget under
resolution till den ursprungliga innehavaren.

Aterféring fir ske om

e mojligheten att gora en dterféring framgir av beslutet om
dverforing, eller

o overforingen har genomforts trots att den inte uppfyller de
villkor som anges 1 beslutet om 6éverforing.

Den som fitt ersittning vid en overféring ska betala tillbaka
ersittningen vid en &terfoéring. Den som dr mottagare vid en
dterforing dr skyldig att ta emot de tillgdngar, rittigheter och
forpliktelser som fors tillbaka.

De villkor som ska gilla for &terféring ska framgd av beslutet
om 6verféring. Det beslutet ska dven innehélla uppgift om den
tid under vilken &terféring fir ske.
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Resolutionsdirektivet

Nir resolutionsmyndigheten anvinder broinstitutsverktyget far
den utéva overféringsbefogenheten mer dn en ging for att gora
kompletterande éverforingar till broinstitutet (artikel 40.5).

Vidare kan resolutionsmyndigheten efter att broinstituts-
verktyget har anvints for att dverfora vissa tillgdngar, rittigheter,
skulder eller dganderittsinstrument fora tillbaka dessa till den
ursprunglige dgaren (artikel 40.6). Foretaget under resolution och
de ursprungliga innehavarna av dganderittsinstrumenten ir i dessa
fall skyldiga att ta tillbaka tillgingarna, rittigheterna och fér-
pliktelserna respektive dganderittsinstrumenten i friga.

For att en &terforing ska f8 ske krivs dock enligt bestim-
melserna i artikel 40.7 att

(1) mojligheten att dterfora tillgingar, rittigheter, skulder eller
dganderittsinstrument uttryckligen framgir av beslutet om
overtoring till broinstitutet, eller

(i1) tillgdngarna, rittigheterna, skulderna eller Z4ganderitts-
instrumenten inte omfattas av, eller inte uppfyller villkoren for
overforing 1, beslutet om éverforing.

En iterforing ska dga rum inom den tidsperiod som anges 1 beslutet
om overféring och ska ske 1 enlighet med de 6vriga villkor for
terféringen som anges 1 det beslutet.

Skalen for kommitténs forslag

I likhet med vad som giller for forsiljningsverktyget finns vid
anvindning av broinstitutsverktyget mojlighet att géra komplet-
terande Sverféringar samt att terféra tillgingar, rittigheter, for-
pliktelser eller dganderittsinstrument. Kommitténs forslag till
inférlivande av de ovan angivna direktivbestimmelserna éverens-
stimmer 1 stort med virt forslag till genomférande av motsvarande
artiklar avseende forsiljningsverktyget. Den enda skillnaden ir att
det vid anvindning av broinstitutsverktyget inte krivs samtycke
frén forvirvaren (det vill siga broinstitutet) for att en 3terforing
ska fi ske. Detta kan forklaras med att resolutionsmyndigheten
kontrollerar broinstitutet. Det kan dirfor sigas ligga 1 sakens natur
att broinstitutet inte har nigra invindningar mot en 3terféring som
initieras av resolutionsmyndigheten.
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For en nirmare redogorelse for kommitténs forslag 1 denna del
hinvisas till kommitténs férslag till genomférande av motsvarande
artiklar avseende forsiljningsverktyget; se avsnitt 12.2.2.

13.2.3 Skyddsregler

Kommitténs bedomning: Det krivs inga lagstiftningstgirder
tor att inforliva artikel 40.8 1 resolutionsdirektivet.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 40.8 framgdr att Overféringar genom anvindning av
broinstitutsverktyget ska omfattas av direktivets skyddsregler.

Skialen for kommitténs bedémning

Direktivets skyddsregler (artiklarna 73-80) behandlas 1 kapitel 19.
Av skyddsreglerna framgir att dessa omfattar éverféringar som
sker genom anvindning av nigot av resolutionsverktygen, inklusive
broinstitutsverktyget. Enligt kommitténs bedémning ticks artikel
40.8 av artiklarna 73-80. Nigot sirskilt genomférande av artikel
40.8 behovs dirfor inte.

13.2.4 Virdet pa de tillgangar, rattigheter och forpliktelser
som dverfors till broinstitutet

Kommitténs forslag: Nir resolutionsmyndigheten beslutar om
en Overforing ska myndigheten se till att de skulder som
overtors till broinstitutet inte dverstiger virdet av de tillgdngar
som samtidigt dverfors frin foretaget under resolution eller som
tillférs frin ndgon annan.
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Resolutionsdirektivet

Av artikel 40.3 framgdr att resolutionsmyndigheten ska se till att de
skulder som 6verférs till broinstitutet inte &verstiger det totala
virdet av de rittigheter och tillgdngar som overfors frin foretaget
under resolution eller som tillhandahills frdn andra killor.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr av sdvil direktivet som kommitténs forslag till
genomférande, ska resolutionsmyndigheten se till att de skulder
som overfors till broinstitutet inte dverstiger virdet pé de tillgdngar
som 6verférs samt virdet pd sddana tillgdngar som tillfors bro-
institutet pd annat sitt in genom en Sverféring fran det fallerande
foretaget. Enligt kommitténs bedémning ir bestimmelsen tillimp-
lig pd sdvil overforingar av tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser i
ett foretag under resolution som Overféringar av dganderitts-
instrument som har getts ut av ett sddant foretag.

Ett skil f6r en bestimmelse av det hir slaget idr att den bidrar till
att sikerstilla att det skapas forutsittningar for en sund och stabil
verksamhet. Ett broinstitut ska inte till f6ljd av éverféringar med
negativt substansvirde bli underkapitaliserat. Mojligen skulle 1 det
hir avseendet kunna hivdas att det borde ricka med kravet pd att
broinstitutet uppfyller relevanta rérelseregler (t.ex. kapitaltick-
ningskraven). Som framgir nedan (avsnitt 13.4) finns dock
mojlighet att under en viss tid bedriva verksamheten 1 broinstitutet
utan att samtliga de krav som annars stills for att erhdlla tillstind
uppfylls. Mot den bakgrunden bedémer kommittén att den nu
aktuella bestimmelsen ger en viss garanti fér stabilitet.

Ett annat skil f6r en bestimmelse av det hir slaget ir att siker-
stilla att staten inte bir sidana kostnader som bér biras av dgare
och borgenirer till foretaget under resolution. Direktivet infér
strikta begrinsningar for nir statliga medel kan anvindas for att
finansiera resolution. I artikel 101.2 anges att finansieringsarrange-
manget (resolutionsreserven) inte ska anvindas direkt for att
absorbera forluster eller kapitalisera ett foéretag under resolution.
Vidare anges att om anvindningen av ett finansieringsarrangemang
indirekt medfér att delar av de forluster som drabbat ett foretag
fors over till finansieringsarrangemanget ska de principer som styr
finansieringsarrangemangen enligt artikel 44 tillimpas. Det senare
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innebir att bidrag fr&n finansieringsarrangemanget till broinstitut
och tillgdngsforvaltningsbolag (eller fér den delen till privata
aktorer enligt artikel 101 andra stycket) inte far ske pd ett sitt som
dverfor forluster frdn borgenirer till finansieringsarrangemanget.
Det innebir exempelvis att finansieringsarrangemanget som huvud-
regel inte fir skjuta till mellanskillnaden vid en éverféring av
skulder dverstigande tillgingarnas virde.'

Det bor dock betonas att det stir resolutionsmyndigheten fritt
att kombinera anvindningen av broinstitutsverktyget med skuld-
nedskrivningsverktyget. Detta innebir att resolutionsmyndigheten
kan skriva ned kapitalbeloppet pd de skulder som overférs s att
overtoringen uppfyller villkoren i artikel 40.3. Detta bor dock
endast ske i den utstrickning som behovs for att absorbera det i
resolution forsatta foretagets forluster och fir inte anvindas for att
direkt kapitalisera broinstitutet. Det betyder att férlusterna dven
vid en 6verforing till ett broinstitut i princip miste absorberas 1
foretaget under resolution foére 6verforingen, dven om det 1
praktiken bor kunna ske efterdt, men 1 nira anslutning till en sddan
overtoring. For att kapitalisera ett broinstitut behover 1 stillet en
konvertering av skulder till aktier i broinstitutet ske, vilket i sig ir
en tillimpning av skuldnedskrivningsverktyget.

Som framkommer ovan anges i direktivet att de éverférda skuld-
erna inte ska 6verstiga virdet pd de 6verforda tillgdngarna samt virdet
pd sidana tillgdngar som tillférs broinstitutet frin nigon annan.
Med tillgdngar som tillférs frdn nigon annan torde i forsta hand
avses kapital frdn finansieringsarrangemanget som tillférs bro-
institutet for att detta ska kunna investera i tillgdngar av olika slag.

13.2.5 Ratt till de 6verforda tillgangarna, rattigheterna och
forpliktelserna

Kommitténs forslag: Vid en 6verféring genom anvindning av
broinstitutsverktyget forlorar idgarna till foretaget under
resolution och dess borgenirer ritten till de 6verférda wll-
gdngarna, rittigheterna och férpliktelserna.

! Det finns dock i artikel 44 undantag frin detta férbud s3 att finansieringsarrangemanget far
bidra till férlustabsorbering och kapitalisering av ett féretag under resolution och f8lj-
aktligen dven ge forlustabsorberande bidrag till ett broinstitut om dgare och borgenirer férst
har bidragit till detta i viss utstrickning.

641



Broinstitutsverktyget SOU 2014:52

Resolutionsdirektivet

Av artikel 40.11 framgir att dgare till ett féretag under resolution
eller dess borgenirer och andra tredje min vars tillgingar,
rittigheter eller skulder inte 6verfors till broinstitutet inte ska ha
nigra rittigheter till eller avseende de till broinstitutet dverférda
tillgdngarna, rittigheterna eller skulderna eller avseende dess led-
ningsorgan eller verkstillande ledning. Vidare anges att denna
bestimmelse inte ska paverka direktivets skyddsregler.

Skalen fér kommitténs forslag

Direktivet innehiller en motsvarande artikel betriffande forsilj-
ningsverktyget. Lydelsen ir i huvudsak densamma. En skillnad ir
skrivningen om att idgare till féretaget under resolution eller dess
borgenirer och andra tredje min inte ska ha ndgra rittigheter avse-
ende broinstitutets ledningsorgan eller verkstillande ledning.
Nigon sddan skrivning finns inte 1 motsvarande artikel betriffande
forsiljningsverktyget (artikel 38.13).

Det framstdr inte som helt klart vad som avses med sidana
rittigheter. Det verkar troligt att man avser en ritt att ge instruk-
tioner till ledningen i broinstitutet eller t.o.m. att utse ledaméoter 1
styrelsen och/eller den verkstillande direktéren. Kommittén kan
inte finna att svensk ritt 1 ndgot fall ger en igare till ett foretag
varifrdn en 6verféring sker ritt att utse ledningen 1 det féretag
vartill en 6verféring sker. Detsamma giller fér borgenirer och
andra tredje min. Ndgon bestimmelse som innebir att dgarna till
ett foretag under resolution eller dess borgenirer inte ska ha ndgon
sddan ritt behdver enligt kommitténs bedomning dirfér inte tas in
1 svensk ritt.

Med anledning av det nu sagda foreslir kommittén att den ovan
angivna artikeln (artikel 40.11) genomférs pd samma sitt som
foreslds betriffande forsiljningsverktyget (artikel 38.13). Se dirfor
avsnitt 12.2.4 fér en nirmare redogorelse f6r kommitténs forslag
till genomférande av direktivet 1 denna del.
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13.2.6 Hur paverkas de tillgangar, rattigheter och forpliktelser
som dverfors?

Kommitténs forslag: Skyldigheter eller ansvarsférbindelser
hinférliga till de tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som
overfors ska inte gilla mot broinstitutet om detta sirskilt
beslutas av resolutionsmyndigheten.

Det som sigs ovan giller inte betriffande vissa sikerhets-
ritter som innehas av borgenirer.

Agares och borgenirers ritt till ersittning enligt lagen
(2015:000) om resolution utgdr inte en sddan skyldighet eller
ansvarsforbindelse som anges ovan.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 64.1 a framgér foljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna nir de
utdvar en resolutionsbefogenhet har befogenhet att férordna att en
overforing ska verkstillas fri frdn skyldigheter eller ansvars-
forbindelser som pédverkar de tillgingar, rittigheter eller skulder
som har 6verforts, med forbehill for direktivets bestimmelser om
skydd for arrangemang avseende sikerheter. Ritt till ersittning i
enlighet med direktivet ska inte betraktas som en sddan skyldighet
eller ansvarsférbindelse.

Skélen for kommitténs forslag

Som framgdr ovan innehiller resolutionsdirektivet en befogenhet
som innebir att resolutionsmyndigheten fir forordna att en over-
foring ska verkstillas fri frén skyldigheter eller ansvarstérbindelser
som pédverkar de overférda tillgingarna, rittigheterna eller for-
pliktelserna. Denna artikel giller iven forsiljningsverktyget.
Genomforandet av artikeln 1 foérhéllande till forsiljningsverktyget
behandlas i avsnitt 12.2.5. Kommittén féreslar att artikeln genom-
fors pd samma sitt i férhillande till broinstitutsverktyget. Se dirfor
avsnitt 12.2.5 {6r en nirmare redogorelse f6r virt forslag 1 denna

del.
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13.2.7 Broinstitutets rattsliga stallning efter 6verféringen

Kommitténs forslag: Vid en o6verforing genom anvindning av
broinstitutsverktyget évertas de rittigheter och forpliktelser som
omfattas av dverforingen av broinstitutet. Broinstitutet ska ersitta
foretaget under resolution som part 1 de avtal som berérs.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 40.9 framgdr foljande.

Nir det giller att utdva rittigheter att tillhandahilla tjinster
eller etablera sig i en annan medlemsstat i1 enlighet med
Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni
2013 om behérighet att utéva verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag, om indring av
direktiv 2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48/EG
och 2006/49/EG eller Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om dndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv
2011/61/EU (omarbetning), ska ett broinstitut betraktas som en
fortsittning p& foretaget under resolution och fir fortsitta att
utova alla sddana rittigheter som utévades av foretaget under
resolution avseende de 6verforda tillgingarna, rittigheterna eller
skulderna.

Foér andra indamdl fir resolutionsmyndigheterna kriva att ett
broinstitut ska betraktas som en fortsittning pd foretaget under
resolution och ska {3 fortsitta att utdva alla sidana rittigheter som
utovades av foretaget under resolution avseende de overforda
tillgdngarna, rittigheterna eller skulderna.

I artikel 40.10 anges foljande.

Medlemsstaterna ska se till att broinstitutet kan fortsitta att
utdva sin ritt till medlemskap samt tllging till betalnings-,
clearing- och avvecklingssystem, fondborser, system for ersittning
till investerare samt insittningsgarantisystem for foretaget under
resolution, forutsatt att det uppfyller kriterierna fér medlemskap
och deltagande 1 sidana system.

Trots vad som sigs ovan ska medlemsstaterna sikerstilla att:

a) Tillgdng inte nekas pd grund av att broinstitutet saknar kredit-
betyg frin ett kreditvirderingsinstitut eller att det kreditbetyget
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inte stimmer 6verens med de kreditbetygsnivier som krivs for
att beviljas tillgdng till de system som anges ovan.

b) Om broinstitutet inte uppfyller medlemskaps- eller deltagande-
kriterierna for relevanta betalnings-, clearing- eller avvecklings-
system, fondbérs, system for ersittning till investerare eller
insittningsgarantisystem, utvas de rittigheter som avses ovan
s& linge som anges av resolutionsmyndigheten, dock maximalt
24 minader som kan forlingas av resolutionsmyndigheten pd
begiran av kdparen.

Av artikel 64.1 d och delar av artikel 64.1 f samt artikel 64.2-64.4
framgar slutligen f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna har
befogenhet att gora foljande nir de utdvar en resolutionsbefogen-

het.

e Forordna att mottagaren vid en overldtelse genom férsiljnings-
verktyget, broinstitutsverktyget eller avskiljandeverktyget
behandlas som om denna var féretaget under resolution nir det
giller rittigheter eller skyldigheter for féretaget under resolut-
ion, eller dtgirder som vidtagits av det, inbegripet, med férbehill
for direktivets bestimmelser om forsiljningsverktyget och
broinstitutsverktyget, eventuella rittigheter eller skyldigheter som
ror deltagande 1 en marknadsinfrastruktur.

o Ersitta foretaget under resolution med en mottagare som
avtalspart.

Resolutionsmyndigheterna ska utdva befogenheterna ovan om de
anser att detta ir nédvindigt f6r att bidra till att sikerstilla att en
resolutionsitgird ir indamilsenlig eller for att uppna ett eller flera
resolutionsindamal.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna nir de
utévar en resolutionsbefogenhet har befogenhet att vidta de
dtgirder som krivs for att tillgodose kontinuitet f6r att sikerstilla
att resolutionsdtgirden ir indamailsenlig och, i tillimpliga fall, att
den 6verforda verksamheten kan bedrivas av mottagaren. Atgirder
for att tillgodose kontinuitet ska sirskilt omfatta féljande.

(a) Att avtal som ingdtts av féretaget under resolution fortsitter att
vara gillande, si att mottagaren pdtar sig de rittigheter och
skyldigheter som foretaget under resolution har i friga om till-
gdngar, rittigheter eller skulder som har 6verférts och att
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mottagaren ersitter foretaget under resolution 1 alla relevanta
avtalshandlingar.

(b)Att ersitta foretaget under resolution med mottagaren 1 alla
rittsliga forfaranden som avser tillgdngar, rittigheter eller
skulder som har 6éverférts.

Befogenheten att férordna att mottagaren ska behandlas som om
denna var foretaget under resolution och befogenheten enligt (b)
ovan ska inte piverka féljande:

(a) Ritten for en anstilld i1 féretaget under resolution att siga upp
ett anstillningsavtal.

(b)Ritten for en avtalspart att, med foérbehdll for resolutions-
myndighetens befogenhet att tillfilligt forbjuda fullgérelse av
vissa skyldigheter, ianspriktagande av sikerhetsritter samt
utdvande av uppsigningsritt (artiklarna 69-71), utéva de rittig-
heter som foljer av avtalet, diribland ritten att siga upp avtalet,
om avtalsvillkoren medger en sddan ritt till f6]jd av en handling
eller underlitenhet som begitts av foéretaget under resolution
fore den relevanta overforingen eller av mottagaren efter den
relevanta verforingen.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr ovan innehdller resolutionsdirektivet ett flertal
artiklar som innebir att mottagaren vid anvindning av ett 6ver-
foringsverktyg, det vill siga forsiljningsverktyget, broinstituts-
verktyget eller avskiljandeverktyget, ska ersitta foretaget under
resolution pd olika sitt, t.ex. som part i avtal. Det uttrycks mer
eller mindre utférligt pd olika stillen, men innebérden ir den-
samma. Genomférandet av dessa artiklar i foérhillande till forsilj-
ningsverktyget behandlas 1 avsnitt 12.2.6. Kommittén foreslir att
artiklarna 1 friga genomfoérs pd samma sitt 1 forhdllande till
broinstitutsverktyget. Se dirfér avsnitt 12.2.6 fo6r en nirmare
redogérelse for vart forslag 1 denna del.
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13.2.8 Samarbetsskyldighet

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten far foreligga fore-
taget under resolution och broinstitutet att bistd varandra med
sirskilt angivna informations- och understédsitgirder. Fore-
liggandet fir forenas med vite.

Resolutionsdirektivet

Av artiklarna 64.1 och 64.2 framgar f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna nir de
utdévar en resolutionsbefogenhet har befogenhet att begira att
foretaget under resolution och mottagaren informerar och bistar
varandra.

Resolutionsmyndigheterna ska utéva den befogenhet som anges
ovan om den anser att det ir nddvindigt f6r att bidra till att siker-
stilla att en resolutionsdtgird ir indamilsenlig eller f6r att uppnd
ett eller flera resolutionsindamal.

Skélen for kommitténs forslag

Som framgdr ovan ges resolutionsmyndigheten ritt enligt
direktivet att kriva att foretaget under resolution och en mottagare
samarbetar nir en 6verféring sker genom anvindning av nigot av
overtoringsverktygen. Nir det giller broinstitutsverktyget innebir
det sdledes att foretaget under resolution och broinstitutet ska
bistd varandra med information eller annat understéd.

Genomforandet av artikeln 1 friga 1 férhllande till f6rsiljnings-
verktyget behandlas i avsnitt 12.2.7. Kommittén foreslir att
artikeln genomfors pd samma sitt 1 forhdllande till broinstituts-
verktyget. Se dirfoér avsnitt 12.2.7 {6r en nirmare redogérelse for
vart forslag 1 denna del.
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13.3  Villkor och ersattning vid éverforing till ett
broinstitut

Kommitténs forslag: En éverforing genom anvindning av bro-
institutsverktyget ska ske pd affirsmissiga villkor. Vid en
bedémning av vad som utgor affirsmissiga villkor ska den
virdering som gjordes nir resolutionen inleddes beaktas.

Den ersittning som ska betalas av ett broinstitut vid en 6ver-
foring ska tillfalla

(a) foretaget under resolution, om dverforingen avser tillgdngar,
rittigheter eller forpliktelser 1 foretaget, och

(b) den ursprungliga innehavaren av dganderittsinstrument som
har getts ut av foretaget under resolution, om &éverféringen
avser sddana instrument.

Frin ovanstiende ersittning fir resolutionsmyndigheten, for sin
egen eller fér resolutionsreservens rikning, géra avdrag foér
kostnader som har uppstitt i samband med anvindning av bro-
institutsverktyget.

Resolutionsdirektivet

Resolutionsdirektivet innehéller inte nigra bestimmelser om vilka
villkor som ska tillimpas pd overforingen till ett broinstitut.
Diremot finns vissa generella regler om virdering i direktivets
artikel 36. I artikel 36.4 e anges att ett av syftena med virderingen
ir att den ska utgora underlag till beslutet om vilken ersittning som
ska betalas av broinstitutet i samband med anvindning av bro-
institutsverktyget.

Av artikel 40.4 framgdr att den ersittning som eventuellt betalas
for de overforda tillgingarna, forpliktelserna eller dganderitts-
instrumenten ska tillfalla féretaget under resolution respektive
innehavaren av sidana dganderittsinstrument.

Avdrag fir dock goéras frin den ersittningen f6r att resolutions-
myndigheten och eventuella finansieringsarrangemang ska fa ersitt-
ning for rimliga, regelritta kostnader som uppstitt i samband med
anvindningen av broinstitutsverktyget.
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Skalen fér kommitténs forslag

Till att bérja med kan konstateras att en overforing till ett bro-
institut inte nédvindigtvis kommer att leda till att ersittning utgdr
over huvud taget. Detta beror pd virdet av de tillgdngar, rittigheter
eller forpliktelser som &verfors. Inte ens om hela verksamheten
overfors dr det sikert att nigon ersittning ska utgd, eftersom
virdet pd det fallerande foretaget inte behdver vara positivt.

I den min broinstitutet overtar mer tillgdngar in skulder,
inklusive den situationen att aktierna &verfors, ska dock eventuell
ersittning erliggas till den ursprungliga dgaren (féretaget under
resolution eller den urspungliga innehavaren av iganderitts-
instrumenten). En bestimmelse med den innebérden, motsvarande
artikel 40.4, bor inforas 1 svensk ritt.

Detsamma bor gilla som en foljd av kravet pd affirsmissighet.
Om exempelvis tillgdngar 6verférs till ett virde som motsvarar
beloppet pd skulderna som samtidigt éverférs, men éverféringen av
skulder ger ett mervirde genom att de exempelvis ger tillging till
en kundstock, bér broinstitutet betala ersittning for virdet av att f3
en kundstock. Detta ir en situation d3 finansieringsarrangemanget
(resolutionsreserven) kan anvindas for att finansiera broinstitutets
kop; se kapitel 21.

Som framgdr ovan finns dock ingenting 1 direktivets bestim-
melser om broinstitutsverktyget som anger enligt vilka villkor
overforingen till broinstitutet ska ske. Enligt vad som konstateras i
foregdende kapitel ska en 6verféring genom anvindning av forsilj-
ningsverktyget ske pd affirsmissiga villkor. Det ir enligt kom-
mitténs bedomning rimligt att detta dven giller vid en 6verforing
till ett broinstitut.

P4 ett principiellt plan synes det limpligt att utfallet foér de
foretag eller personer som en &verféring sker frin blir detsamma
oavsett om Overforing sker genom anvindning av forsiljnings-
verktyget eller broinstitutsverktyget. Detta ligger i linje med
kommitténs generella bedémning att resolution inte ska innebira
en virdedverforing mellan olika intressenter av andra skil in de
som anges 1 uttryckliga bestimmelser. Precis som att virderingen
ska vara korrekt och ge en rittvisande bild av féretagets stillning bor
ocksd overforingar utmirkas av affirsmissighet for att dirigenom ge
korrekta och rittvisa transaktioner. Sedan ir det svirare att avgora
vad som ir affirsmissigt, sirskilt om det inte finns privata aktorer
som dr intresserade av att géra motsvarande transaktion.
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Med anledning av det nu sagda féreslir kommittén en bestim-
melse som motsvarar den som féreslagits betriffande f6rsiljnings-
verktyget, dvs. att 6verféringen ska ske pd affirsmissiga villkor.
Vad som avses med affirsmissiga villkor kan variera beroende pd
marknadsférhillandena. Hinsyn miste dirvid tas till ridande
omstindigheter. Vid bedémningen av vad som utgér affirsmissiga
villkor ska hinsyn dven tas till den virdering som gjordes nir
resolutionen inleddes. En bestimmelse med den inneborden ligger
enligt kommitténs mening dven i linje med artikel 36.4 e i direktivet
i vilken det anges att ett av syftena med virderingen ir att den ska
utgora underlag till beslutet om vilken ersittning som ska betalas
till féretaget under resolution (om det som overfors ir tillgdngar,
rittigheter eller forpliktelser) eller till de urspungliga innehavarna
av dganderittsinstrument (om det som &verférs ir dganderitts-
instrument) i samband med anvindning av broinstitutsverktyget.

Det bor dock betonas att det inte gir att avgdra vad som ir
affirsmissigt genom ett bjuda ut verksamhet till forsiljning, efter-
som ett privat férvirv av ndgot skil inte bedéms vara mojligt.
Forsok till detta kan ju ha gjorts, men misslyckats. Om exempelvis
ingen for tillfillet ir beredd att kopa foretaget si betyder ju inte det
att det dr virdeldst. Foér en nirmare redogérelse for vad som avses
med affirsmissiga villkor, se avsnitt 12.3.1.

En anvindning av broinstitutsverktyget boér ocksd, pd motsvar-
ande sitt som giller betriffande forsiljningsverktyget, vara 1 éver-
ensstimmelse med unionens regler om statligt stod.

13.4 Tillstand och dgarprovning

Kommitténs forslag: Finansinspektionen fir ge ett broinstitut
tillstdind att bedriva bank- och finansieringsrorelse eller
virdepappersrorelse utan att broinstitutet uppfyller samtliga de
krav som giller f6r att {8 bedriva sddan verksamhet.

Ett sddant tillstdnd fir endast ges om resolutionsmyndig-
heten har

1. bedémt att ett sidant tillstind krivs for att uppnd
resolutionsindamailen, och

2. limnat in en begiran till Finansinspektionen om ett sddant
beslut.

650



SOU 2014:52 Broinstitutsverktyget

Ett tillstdnd enligt ovan giller under den tid som bestims av
Finansinspektionen.

Om en 6verféring genom anvindning av broinstituts-
verktyget kriver tillstdnd enligt 7 kap. 12 § lagen om bank- och
finansieringsrorelse eller 7 kap. 13 § lagen om virdepappers-
marknaden ska Finansinspektionen handligga ett sddant till-
stindsirende skyndsamt.

Resolutionsdirektivet

I artikel 41.1 e anges att medlemsstaterna ska se till att broinstitutet
auktoriseras 1 enlighet med Europaparlamentets och rddets direktiv
2013/36/EU  eller Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/65/EU, beroende pi vilket som ir tillimpligt, och att det har
den auktorisation som krivs enligt gillande ritt for att utfora
verksamheter eller tjinster som det férvirvar genom en 6verféring
som sker genom att resolutionsmyndigheten anvinder broinstituts-
verktyget. I artikel 41.1 f anges vidare att medlemsstatarna ska se
till att broinstitutet uppfyller kraven i, och ir féremil for tillsyn
enligt Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr
575/2013/EU av den 26 juni 2013 om tillsynskrav {6r kreditinstitut
och virdepappersfoéretag och om indring av férordning (EU) nr
648/2012 och Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU
eller Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU,
beroende pd vilket som ir tillimpligt.

Trots de bestimmelser som anges ovan fr ett broinstitut enligt
artikel 41.1 andra stycket, om det krivs for att uppnd resolutions-
indamilen, etableras och auktoriseras utan att bestimmelserna i
Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU eller
Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU ir uppfyllda
under en kort period efter att verksamheten inletts. Resolutions-
myndigheten ska limna in en begiran med den innebérden till den
behoriga myndigheten. Om den behoriga myndigheten beslutar att
bevilja auktorisation utan att broinstitutet uppfyller samtliga krav
ska den behoériga myndigheten ange under vilken tid broinstitutet
ir undantaget frn kraven i de direktiven. Av artikel 40.1 g framgar
att broinstitutets verksamhet under alla omstindigheter ska vara
forenlig med unionens regler om statligt stdd och resolutions-
myndigheten fir specificera motsvarande begrinsningar av dess
verksambhet.
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Vad giller dgarprévning finns i artikel 63.1 m en resolutions-
befogenhet som innebir att resolutionsmyndigheten ska ges
befogenhet att kriva att den behoriga myndigheten 1 god tid
bedémer koparen av ett kvalificerat innehav, genom undantag frin
de tidsgrinser som anges 1 artikel 22 i Europaparlamentets och
ridets direktiv 2013/36/EU och artikel 12 1 Europaparlamentets
och ridets direktiv 2014/65/EU.

Skalen for kommitténs forslag

Som konstateras i féregdende kapitel finns behov av sirskilda regler
for tillstdind och idgarprévning i samband med att resolutions-
tgirder vidtas. Det 6vergripande syftet med dessa regler ir att
sikerstilla att dtgirderna kan vidtas inom den tid som krivs for att
resolutionsindamadlen ska uppnds. Om det ir friga om en 6ver-
foring av aktier aktualiseras reglerna om dgarprévning. Om det i
stillet dr friga om en overfoéring av inkrdm aktualiseras krav pd
verksamhetstillstdind (om den del av verksamheten som &verférs ir
tillstdndspliktig). Slutligen finns enligt gillande ritt krav pd till-
stand for vissa storre forvirv. Dessa regler kan vara tillimpliga bdde
vid en 6verforing av inkrdm och vid en 6verforing av dganderitts-
instrument, under forutsittning att forvirvaren ir ett foretag som
bedriver tillstdndspliktig verksamhet.

P3 ett generellt plan kan konstateras att det vad giller tillstdnd
och dgarprévning ir friga om samma typer av frigestillningar som
vid anvindning av forsiljningsverktyget. Diskussionen nedan
kommer dirfér att fokusera framfor allt pd de skillnader som finns
1 direktivet nir det giller forsiljningsverktyget respektive bro-
institutsverktyget.

Tillstind

Huvudregeln i direktivet dr att ett broinstitut ska omfattas av
samma krav pd tillstdnd, och vara féremal f6r samma typ av tillsyn,
som andra foéretag som bedriver motsvarande verksamhet. Det
kravet behover inte inférlivas 1 svensk ritt eftersom det redan f6ljer
av gillande ritt att exempelvis tillstdnd krivs for viss verksamhet.
Om broinstitutet 6vertar tillstdndspliktig verksamhet kommer det
dirfor att omfattas av samma krav som andra féretag som bedriver

652



SOU 2014:52 Broinstitutsverktyget

motsvarande verksamhet. I kapitel 12 finns en 6versiktlig beskriv-
ning av vilken typ av verksamhet som ir tillstdndspliktig; se dven
kapitel 3, dir kommittén redogér for gillande ritt.

Direktivet mojliggdr vissa avsteg frin huvudregeln om krav pd
tillstdnd. Som nimns ovan kan den behériga myndigheten, pd
begiran av resolutionsmyndigheten, tilldta broinstitutet att bedriva
viss verksamhet utan att det uppfyller samtliga de krav som annars
stills pd ett foretag som avser att bedriva sddan verksamhet. Man
kan alltsd beskriva det som att broinstitutet ges ett sirskilt tillstind
som giller under den tid den behériga myndigheten beslutar. I det
hir sammanhanget kan dven pdminnas om att det i direktivet anges
att forfarandet under alla omstindigheter méste vara forenligt med
unionens regler om statligt stod.

Mojligheten att bevilja ett tillfilligt tillstind ska ses 1 ljuset av
betydelsen av att undvika avbrott i den verksamhet som éverfors
till broinstitutet. Det kan t.ex. vara s3 att det behovs viss tid for att
kapitalisera broinstitutet. For att sikerstilla att verksamheten inte
ligger helt nere under tiden fram till att kapitaliseringen genom-
forts torde det krivas en bestimmelse av det slag som foreslagits.
Den innebir att ett broinstitut fir sirbehandlas i viss utstrickning
jimfort med andra finansiella féretag som bedriver motsvarande
verksamhet. Mot denna bakgrund ir det av stor vikt att den fore-
slagna mojligheten till sirbehandling inte utnyttjas mer in vad som
ir nodvindigt. Tillsynsmyndigheten foreslds endast 8 bevilja ett
sddant tillstind om resolutionsmyndigheten bedémt att ett sidant
tillstdnd krivs for att uppnd resolutionsindamailen.

En bestimmelse som innebir att ett broinstitut kan erhilla ett
sirskilt tillstdnd av det slag som anges ovan behdver inférlivas i
svensk ritt. Kommittén anser dock inte att det 1 den bestimmelsen
behéver goras nigon hinvisning till unionens regler om statligt
stod. Skilet till detta dr detsamma som redogjorts for vid ett flertal
tillfillen tidigare, dvs. att det ir frigan om ett parallellt regelverk
som ska beaktas oavsett om lagen gor en uttrycklig hinvisning till
det eller inte.

I sammanhanget bor dven noteras att méjligheten att erhilla till-
stdnd utan att uppfylla de krav som annars stills torde innebira att
de krav som normalt stills pd sjilva ansékan om tillstdnd inte heller
behéver vara uppfyllda. T praktiken skulle siledes broinstitutet
kunna limna in en férenklad ansékan (och med denna som grund
f3 ete ullfillige tillstdnd) som sedan kompletteras med en full-
stindig ansokan (i syfte att erhdlla ett vanligt tillstdnd). Ytterst blir
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det upp till Finansinspektionen att avgora vilka krav som ska stillas
pd ansokan om tillstind, men enligt kommitténs bedémning — och
med hinsyn till den méjlighet som ges 1 direktivet att erhdlla till-
stdnd utan att uppfylla samtliga férutsittningar {6r tillstdnd — synes
det limpligt att Finansinspektionen 1 dessa fall gor en relativt
generds bedéomning.

Slutligen kan noteras att det vad giller kravet pd tillstdnd fore-
ligger en skillnad i1 direktivet mellan férsiljningsverktyget och
broinstitutsverktyget. Vad giller férsiljningsverktyget miste for-
virvaren uppfylla samtliga krav omedelbart nir aktierna 6verforts.
For att inte detta ska innebira ett alltfor stort praktiskt problem
har dock féreslagits att Finansinspektionen ska hantera ansékan
om tillstdnd skyndsamt. En trolig férklaring till skillnaden mellan
broinstitutsverktyget och forsiljningsverktyget i det hir avseendet
ir att broinstitutet kontrolleras av resolutionsmyndigheten, vilket
bér utgdra en viss garanti for en sund och stabil framtida verk-
samhet.

Agarprévning

Vid en dgarprévning bedémer Finansinspektionen om forvirvaren
ir limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver ledningen i fore-
taget och om det kan antas att det tilltinkta férvirvet ir eko-
nomiskt sunt. Hinsyn ska dirvid tas till férvirvarens sannolika
paverkan pd verksamheten 1 foretaget (14 kap. 2 § forsta stycket
lagen om bank- och finansieringsrérelse samt 24 kap. 3 § lagen om
virdepappersmarknaden).

Eftersom ett broinstitut alltid kontrolleras av resolutionsmyn-
digheten genom att myndigheten innehar rostritten till aktierna pd
bolagsstimman (se avsnitt 13.5), blir en prévning av dgarna till ett
broinstitut inte meningsfull. En sidan provning fir i stillet ske om
och nir broinstitutet ombildas till ett vanligt rérelsedrivande fore-
tag; se avsnitt 13.8. Mot bakgrund av att verksamheten 1 ett
broinstitut inte behéver avvecklas forrin det har gdtt tvd ar frdn
den sista 6verforingen till broinstitutet (se avsnitt 13.8.1) bedémer
kommittén att det inte behéver inféras ndgon bestimmelse som
dligger Finansinspektionen att handligga en ansékan om tillstind
till forvirv av aktier (igarprovning) skyndsamt pd det sitt som
foreslds betriffande forsiljningsverktyget (se avsnitt 12.4).
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Tillstand till vissa forvirv

Som konstateras 1 féregiende kapitel krivs dven tillstdnd till vissa
storre forvirv 1 det fall forvirvaren idr ett foretag som bedriver
tillstdndspliktig verksamhet. Dessa bestimmelser — som 4terfinns i
7 kap. 12 § lagen om bank- och finansieringsrorelse och 7 kap. 13 §
lagen om virdepappersmarknaden — kan aktualiseras bide vid en
dverforing av tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser och vid en 6ver-
foring av dganderittsinstrument. Vad giller broinstitut torde dock
reglerna framfor allt aktualiseras vid en overforing av tillgdngar,
rittigheter eller forpliktelser, eftersom reglerna endast aktualiseras
om férvirvaren ir ett foretag som bedriver tillstdndspliktig verk-
samhet. Om det i stillet dr aktier som &verfors till broinstitutet,
kommer ju broinstitutet som sidant inte att bedriva bank-, finansi-
erings- eller virdepappersrorelse.

I likhet med férsiljningsverktyget féreslir kommittén en lag-
bestimmelse som innebir att Finansinspektionen ska 3liggas att
genomfdra provningen enligt ovanstiende bestimmelser skynd-
samt om egendomen fdrvirvas genom anvindning av broinstituts-

verktyget.

13.5 Definition av broinstitut

Kommitténs forslag: Med ett broinstitut avses ett aktiebolag
som

(a) dgs helt eller delvis av staten,

(b) har bildats for att ta emot tillgingar, rittigheter eller for-
pliktelser frin ett eller flera foretag under resolution eller
dganderittsinstrument som har getts ut av ett siddant
foretag frén innehavaren av ett sddant instrument, och

(c) avser att fortsitta utfoéra funktioner eller erbjuda tjinster
som har utforts eller erbjudits av foretaget under
resolution, vare sig det sker direkt eller indirekt genom ett
dotterforetag.

Det som anges i (b) och (c) ska framgd av broinstitutets
bolagsordning.
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Resolutionsmyndigheten ska féretrida aktierna vid bolags-
stimman 1 broinstitutet.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 40.2 framgdr de krav som ska vara uppfyllda fér att ett
foretag ska anses vara ett broinstitut. Av den angivna artikeln
framgdr att ett broinstitut ir en juridisk person som (i) igs helt
eller delvis av en eller flera myndigheter, vilket kan omfatta
resolutionsmyndigheten eller finansieringsarrangemanget {ér reso-
lution, och kontrolleras av resolutionsmyndigheten, och (ii) har
bildats i syfte att ta emot och inneha vissa eller samtliga av de aktier
eller andra iganderittsinstrument som emitterats av ett foretag
under resolution eller vissa eller samtliga av tillgingarna, rittig-
heterna och skulderna i ett eller flera féretag under resolution i
syfte att uppritthilla tillging ull kritisk verksamhet och att silja
foretaget under resolution.

I artikel 40.2 tydliggérs dven att anvindningen av skuldnedskriv-
ningsverktyget 1 syfte att kapitalisera ett broinstitut inte ska
paverka resolutionsmyndighetens mojlighet att kontrollera bro-
institutet.

Skalen fér kommitténs forslag

Som framgir ovan ska broinstitutet dgas helt eller delvis av en eller
flera myndigheter, och kontrolleras av resolutionsmyndigheten.
Direktivet bygger siledes pd en modell dir ett delvis privat gt
broinstitut i sig ir tillitet, men dir kontrollen alltid ska finnas hos
resolutionsmyndigheten.

Aktiebolag

Som framgdr ovan anges i direktivet att broinstitutet ska vara en
juridisk person. I svensk ritt omfattar begreppet juridisk person en
rad olika typer av rittssubjekt, t.ex. aktiebolag, handelsbolag och
ekonomiska féreningar. En viktig aspekt att beakta i det hir sam-
manhanget ir att associationsformen ska gora det mojligt att
anvinda skuldnedskrivningsverktyget for att konvertera fordringar
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som Overfors till broinstitutet till dganderittsinstrument i bro-
institutet (se kapitel 15). Av detta foljer att broinstitutet miste vara
en juridisk person dir det finns dganderittsinstrument. Detta ute-
sluter sddana juridiska personer dir det inte finns nigra dgare, t.ex.
stiftelser.

I praktiken torde det enligt kommitténs bedémning dven ute-
slutas att skuldnedskrivningsverktyget anvinds fér att konvertera
skulder till andelar i handelsbolag eller ekonomiska féreningar. Vad
giller handelsbolag hade en konvertering krivt att de tidigare
borgenirerna behévt tilltrida relevant bolagsavtal. Vad giller eko-
nomiska foreningar finns krav pd att medlemmarna deltar 1 féretagets
verksamhet, exempelvis som konsumenter. I praktiken kommer
dirfor broinstitutet att vara ett aktiebolag. Kommittén foreslar
dirfor att broinstitut endast ska kunna vara aktiebolag.

Statligt digande

Som framkommer ovan anges 1 direktivet att broinstitutet — 1 vart
fall delvis — ska dgas av en eller flera statliga myndigheter, medan
det 1 kommitténs forslag till genomforande endast anges att bro-
institutet ska dgas helt eller delvis av staten. Forklaringen till detta
ir att en myndighet 1 formell mening inte kan iga egendom
eftersom en myndighet enligt svensk ritt inte ir en sjilvstindig
juridisk person.

Det ir inte osannolikt att ett broinstitut endast delvis blir stat-
ligt 4gt eftersom det kan finnas behov, inte minst mot bakgrund av
begrinsningarna i att anvinda statliga medel i resolution, av att
kapitalisera ett broinstitut genom att skulder konverteras till aktier
genom anvindning av skuldnedskrivningsverktyget. Eftersom
resolutionsmyndigheten kontrollerar ett broinstitut kan dock kon-
stateras att inkonverterade igare, eller, om det skulle férekomma,
frivilliga privata investerare 1 ett broinstitut inte skulle {3 nigot
inflytande 6ver verksamheten. Det torde 1 praktiken dirfér vara
ovanligt med frivilliga privata investerare i ett broinstitut.
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Ett broinstituts dndamdl

Enligt direktivet, och kommitténs férslag till genomférande, ska
ett broinstitut ha bildats f6r att ta emot tillgdngar, rittigheter eller
forpliktelser frin ett eller flera foéretag under resolution eller
dganderittsinstrument som getts ut av ett sidant foretag. Utdver
detta krivs att avsikten ir att direkt eller indirekt genom ett dotter-
foretag fortsitta utfora samtliga eller vissa av de funktioner, eller
erbjuda samtliga eller vissa av de tjinster, som utférts eller erbjudits
av foretaget under resolution.

Det ir viktigt att understryka att avsikten med ett broinstitut ir
att sikerstilla fortsatt drift av hela eller vissa delar av verksamheten
i det fallerande foretaget. Det ir mot denna bakgrund troligt att
broinstitutsverktyget kommer att anvindas {or att 6verfora kritisk
verksamhet frin det fallerande foretaget dven om det 1 sig inte ir
uteslutet att dven annan typ av verksamhet éverfors 1 den utstrick-
ning som krivs for att uppnd det resolutionsindamal som bestar i
att motverka allvarliga stdrningar i det finansiella systemet.

Resolutionsmyndighetens kontroll

Som framgir ovan anges 1 artikel 40.2 att ett broinstitut ska
kontrolleras av resolutionsmyndigheten. Négra nirmare riktlinjer
for hur kontrollen ska utévas, eller kontrollens omfattning, ges inte
1 direktivet.

Enligt kommitténs mening bér med kontroll 1 det hir avseendet
avses en ritt for resolutionsmyndigheten att vid bolagsstimman
utdéva den rostritt som ir férenad med aktierna 1 broinstitutet,
oavsett om dessa dgs av staten eller inte. Att endast 6verta exempel-
vis ledningens bestimmanderitt medfér sdledes enligt vir mening
inte att myndigheten kan sigas ha kontroll 6ver broinstitutet.

Med anledning av det nu sagda bér en bestimmelse om reso-
lutionsmyndighetens kontroll tas in i lag. Av bestimmelsen bor
framgd att resolutionsmyndigheten foretrider aktierna vid bolags-
stimman 1 ett broinstitut.

658



SOU 2014:52 Broinstitutsverktyget

13.6 Verksamheten i ett broinstitut

Kommitténs forslag: Ledningen i ett broinstitut ska se till att
verksamheten bedrivs i syfte att uppnd resolutionsindamadlen.

Ledningen i ett broinstitut ska striva efter att silja de till-
gdngar, rittigheter eller forpliktelser som 6verférts till bro-
institutet. En sidan forsiljning ska ske vid en limplig tidpunkt,
dock senast tva ir efter den dag di den sista 6verféringen till
broinstitutet skedde eller om férutsittningarna for en forling-
ning ir uppfyllda, nir den tiden l6per ut.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 41.2 foljer att ledningen 1 ett broinstitut ska bedriva
verksamheten 1 syfte att uppritthilla tillging tll kritisk verksamhet
och att silja foretaget under resolution eller dess tillgingar, rittig-
heter eller skulder. En sddan férsiljning ska ske nir det dr limpligt
och inom den tidsperiod som broinstitutets verksamhet ska
avvecklas.

I artikel 41.2 anges dven att kravet pd att bedriva verksamheten
pd ett visst sitt, inklusive att verka for en forsiljning till en eller
flera privata aktorer, ir villkorat av de krav som féljer av gemen-
skapsrittsliga och nationella konkurrensregelverk.

Av artikel 40.12 framgdr slutligen att broinstitutet inte ska ha
mél som innebir skyldigheter eller ansvar gentemot dgare till fore-
taget under resolution eller dess borgenirer. Ledningsorganet eller
den verkstillande ledningen ska inte ha nigon ansvarsskyldighet
gentemot sddana idgare eller borgenirer nir det giller tgirder som
de vidtagit eller underlitit att vidta i samband med fullgérandet av
sina uppgifter, sdvida inte handlingen eller underldtenheten innebir
grov oaktsamhet eller allvarlig férsummelse enligt nationell ritt.

Medlemsstaterna fir ytterligare begrinsa ett broinstituts och
dess ledningsorgans eller verkstillande lednings skyldighet i enlig-
het med nationell ritt nir det giller tgirder och underlitenhet att
vidta dtgirder vid fullgdrandet av deras uppgifter.
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Skalen fér kommitténs forslag

Som framgdr ovan stills 1 direktivet vissa krav pa verksamheten 1 ett
broinstitut. Dessa krav bér framgd idven av svensk ritt. En
bestimmelse motsvarande artikel 41.2 bor dirfoér tas in 1 lag.
Forslaget till inférlivande av den angivna artikeln skiljer sig i
materiellt hinseende frin direktivet pi tvd punkter. Dessa bida
punkter utvecklas nedan.

Vad giller direktivets bestimmelser om att medlemsstaterna
under vissa omstindigheter fir begrinsa ansvaret f6r ett broinstitut
eller ledningen 1 ett broinstitut kan konstareras att svensk ritt inte
innehdller ndgra bestimmelser av det slaget. Ndgra sddana bestim-
melser foreslds inte heller. Det innebir att ett broinstitut och dess
ledning kommer att ansvara 1 samma utstrickning som andra fore-
tag och ledningar.

Uppritthilla kritisk verksambet

I direktivet anges att ledningen i ett broinstitut ska bedriva verk-
samheten 1 syfte att uppritthilla tillgdng till kritisk verksamhet.
I kommitténs forslag till inférlivande anges dock att verksamheten
ska bedrivas 1 syfte att uppnd resolutionsindamadlen. Det ir natur-
ligt att ledningen 1 ett broinstitut beaktar samtliga resolutions-
indamal nir den bedriver verksamheten. Direktivet kan inte anses
uttdmmande 1 denna del.

Eftersom syftet med verksamheten i ett broinstitut och verk-
samhetsféremélet avviker frin vad som normalt giller for aktie-
bolag bér det framgd av bolagordningen (se 3 kap. 1§ forsta
stycket 3 och 3 § aktiebolagslagen [2005:551]).

Hiinvisning till konkurrensregler

Av direktivet framgdr att de krav som stills pd verksamheten 1 ett
broinstitut ir villkorade av att gemenskapsrittsliga och nationella
konkurrensregelverk efterlevs. Det faktum att ledningen ska striva
efter att silja den verksamhet som &verforts till broinstitutet inne-
bir siledes inte att man kan 4sidositta de krav som féljer av kon-
kurrensritten.

I likhet med unionens regler om statligt stéd dr det konkurrens-
rittsliga regelverket ett parallellt regelverk till resolutionsdirektivet.
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Det ir sdledes tillimpligt oavsett om detta uttryckligen anges 1 de
bestimmelser som inforlivar resolutionsdirektivet eller inte. Kom-
mittén anser dirfér inte att det behdver goras nigon uttrycklig
hinvisning till konkurrensregelverken i samband med inférlivandet
av artikel 41.2 1 direktivet.

Forbdllandet till unionens regler om statligt stod

Slutligen bor ndgra kommentarer goéras om forhdllandet will
unionens regler om statligt stdd, dven om nigon hinvisning till
dessa regler inte gors 1 artikel 41.2 1 direktivet.

Unionens regler om statligt stdd behandlas i avsnitt 3.15. Som
framgar dir stills bl.a. krav pa rekonstruktion av ett féretag som far
statligt stdd. Vidare innebir mottagandet av statligt stéd vissa
restriktioner vad giller mojligheten att expandera verksamheten,
exempelvis genom att starta nya verksamhetsomriden. Fér en
nirmare diskussion om detta hinvisas till avsnitt 3.15.

Det torde inte vara ovanligt att ett broinstitut behéver
kapitaliseras delvis med statliga medel. Det ir visserligen mojligt att
genomfora en kapitalisering dven pi andra sitt, t.ex. genom att
skuldnedskrivningsverktyget anvinds foér att konvertera skulder
som overférs till broinstitutet till aktier. I den min det inte ir
mojligt eller limpligt att anvinda skuldnedskrivningsverktyget pd
tillrickligt minga skulder som 6verférts (se vidare kapitel 15), kan
dock statligt stod frin resolutionsreserven krivas. I dessa fall ska
unionens regler om statligt stdd tillimpas.

Av ovanstiende foljer bla. att en rekonstruktionsplan kan
behéva tas fram 1 samband med o6verforingen till ett broinstitut,
sdvida man inte genom sjilva dverféringen (dvs. genom att vilja att
overfora endast vissa tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser) kan
anses ha uppfyllt kravet pd rekonstruktion. Vidare bor verksam-
heten inte bedrivas alltfér expansivt.

13.7  Styrning av ett broinstitut

Utover bestimmelser om resolutionsmyndighetens kontroll éver
ett broinstitut innehdller direktivet dven vissa bestimmelser som
kan sigas rora styrningen av ett broinstitut. Som exempel kan
nimnas att resolutionsmyndigheten enligt direktivet ska godkinna
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broinstitutets bolagsordning, utse dess ledning samt godkinna dess
strategi och riskprofil.

13.7.1 Vissa specifika bestammelser om styrning av ett
broinstitut

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten ska
1. godkinna den verkstillande direktéren 1 broinstitutet,

2. faststilla arbetsordningen fér styrelsens arbete i enlighet
med vad som anges 1 8 kap. 6 § aktiebolagslagen (2005:551),
samt

3. godkinna broinstitutets strategiska mal och riskstrategi.
Resolutionsmyndigheten fir besluta att silja tillgingar, rittig-

heter, forpliktelser och dganderittsinstrument som 6verforts till
ett broinstitut.

Resolutionsdirektivet

Som redan nimnts innehiller resolutionsdirektivet, utéver det
generella kravet pd kontroll i artikel 40.2, dven vissa specifika
bestimmelser som ror styrningen av verksamheten 1 ett broinstitut.

I artikel 41.1a—d anges att resolutionsmyndigheten ska (i)
godkinna innehillet i1 broinstitutets stadgar (ii) utse eller godkinna
broinstitutets ledning, godkinna ledningens ersittning samt
bestimma respektive ledningsmedlems ansvarsomride, och (iii)
godkinna broinstitutets strategi och riskprofil.

Vidare anges i artikel 40.6 b att resolutionsmyndigheten fir
overfora dganderittsinstrument, eller tillgdngar, rittigheter eller
skulder, frdn ett broinstitut till en annan mottagare.

Skalen for kommitténs forslag

Eftersom kommittén foreslir att resolutionsmyndigheten ska
foretrida aktierna vid bolagsstimman i ett broinstitut finns till att
bérja med anledning att bedéma huruvida de krav som stills pd
styrning av verksamheten 1 ett broinstitut ryms inom den besluts-
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kompetens som foljer av ett utévande av rostritten pd bolags-
stimman. Om resolutionsmyndigheten kan vidta de aktuella
tgirderna genom utdvande av sin rostritt, finns enligt kommitténs
mening inte anledning att ge myndigheten nigon sirskild och
ytterligare befogenhet.

Godkéinnande av bolagsordning

Av aktiebolagslagen féljer att det dr bolagsstimman som faststiller
bolagsordningen. D4 resolutionsmyndigheten féreslds foretrida
aktierna vid bolagsstimman behover det 1 svensk ritt inte inforas
nigon sirskild bestimmelse som innebir att resolutions-
myndigheten ska godkinna bolagsordningen i ett broinstitut.

Utseende eller godkinnande av broinstitutets ledning

Bolagsstimman kommer att utse broinstitutets styrelse; se 8 kap.
8 § aktiebolagslagen. Dirutéver finns regler om arbetstagarrepre-
sentanter 1 lagen (1987:1245) om styrelserepresentation for privat-
anstillda och i lagen (2008:9) om arbetstagares medverkan vid
grinsdverskridande fusioner.

Eftersom resolutionsmyndigheten foreslds {8 ritt att foretrida
aktierna vid bolagsstimman i ett broinstitut, behéver det enligt vir
bedémning inte inforas ndgon sirskild bestimmelse i svensk ritt
enligt vilken myndigheten ges befogenhet att utse eller godkinna
broinstitutets styrelse. Det innebir visserligen att resolutions-
myndigheten inte kommer att ha nigot inflytande 6ver vilka som
utses som eventuella arbetstagarrepresentanter eftersom dessa inte
utses av stimman (& andra sidan ska inte resolutionsdtgirder
paverka de anstilldas ritt till arbetstagarrepresentanter 1 styrelsen;
se avsnitt 8.14). Syftet med direktivet uppnds dock enligt kom-
mitténs bedémning dven om myndigheten endast utser de styrelse-
ledaméter som inte dr arbetstagarrepresentanter.

I direktivet anges inte nigot om den limplighetsprévning som
den behoriga myndigheten ska gora av en person som ska ingd i
ledningen 1 ett féretag som driver bank- och finansieringsrorelse
eller virdepappersrorelse. Kommittén anser att dessa bestimmelser
inte ska piverkas av resolutionsmyndighetens befogenhet att utse
eller godkinna ett broinstituts ledning. Myndigheten kommer
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sdledes endast att kunna utse sidana styrelseledamoter som
Finansinspektionen anser limpliga.

I ett broinstituts ledning ingdr dven den verkstillande direktoren.
Enligt aktiebolagslagen wutses den verkstillande direktoren av
styrelsen. Stimman har siledes inte nigot direkt inflytande 6ver
valet av verkstillande direktér. Diremot kan bolagsstimman sigas
ha indirekt kontroll, genom att den kan utse styrelseledaméter som
i sin tur utser den verkstillande direktdr som stimman féredrar.

Enligt direktivet krivs att resolutionsmyndigheten utser eller
godkinner den verkstillande direktdren i broinstitutet. Enligt
kommitténs mening bér det vara tillrickligt att myndigheten god-
kinner den verkstillande direktéren. Som framgir ovan ska den
verkstillande direktdren dven godkinnas av Finansinspektionen.

Godkinnande av broinstitutets strategi och riskprofil

Enligt kommitténs bedémning bér ett beslut om godkinnande av
ett foretags strategi och riskprofil typiskt sett anses vara en forvalt-
ningsdtgird och dirigenom inte omfattas av bolagsstimmans
beslutskompetens. Dessutom finns i Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU ett uttryckligt krav pd att ledningen ska god-
kinna och 6vervaka genomférandet av bla. foretagets strategiska
mal och riskstrategi.

Av det ovanstdende f6ljer att direktivets krav pd att resolutions-
myndigheten ska godkinna ett broinstituts strategi och riskprofil
behéver inférlivas 1 svensk ritt genom en sirskild bestimmelse,
dvs. det ir inte tillrickligt med den generella bestimmelsen om
overtagande av bolagsstimmans beslutskompetens.

Enligt kommitténs forslag till genomférande bor strategi” och
“riskprofil “uttryckas som ”strategiska mal” och “riskstrategi”,
eftersom det dr dessa begrepp som anvinds i Europaparlamentets

och ridets direktiv 2013/36/EU.

Beslut om ledningens ansvarsomrdde och ersittning

Slutligen, vad giller beslut om ledningens ansvarsomride och
ersittning kan foljande noteras. Enligt aktiebolagslagen ansvarar
styrelsen for att faststilla sin egen arbetsordning i vilken det bl.a., 1
forekommande fall, ska framgd hur arbetet ska férdelas mellan de
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olika styrelseledaméterna. Vidare viljer styrelsen som huvudregel
sin egen ordférande, om inte annat anges i bolagsordningen eller
har beslutats av bolagsstimman.? Aven denna bestimmelse i
direktivet behover alltsd enligt kommitténs bedémning inférlivas 1
svensk ritt genom att en uttrycklig befogenhet ges resolutions-
myndigheten. Befogenheten bor enligt vir mening utformas som en
befogenhet fér myndigheten att bestimma styrelsens arbetsordning i
enlighet med det som sigs 1 8 kap. 6 § aktiebolagslagen. Diremot
behéver det inte inféras ndgon sirskild bestimmelse enligt vilken
resolutionsmyndigheten godkinner styrelseledaméternas ersitt-
ning eftersom detta enligt aktiebolagslagen omfattas av bolags-
stimmans beslutskompetens.

Forsilining av broinstitutets tillgingar, réttigheter eller forpliktelser

Av direktivet framgdr att ett broinstitut fir besluta att silja till-
gdngar, rittigheter, forpliktelser eller dganderittsinstrument som
overtorts till ett broinstitut (artikel 40.6 b). En sidan férsiljning ir
ett naturligt inslag i den verksamhet som bedrivs av ett broinstitut.
En bestimmelse med den innebérden bor dirfér tas in 1 lag.

13.8 Upphorande av verksamheten i ett broinstitut

I det hir avsnittet behandlas upphérandet av verksamheten 1 ett
broinstitut. Bland annat behandlas de omstindigheter som medfor
att verksamheten 1 broinstitutet ska upphora och de villkor som
giller 1 samband med en f6rsiljning av broinstitutet eller dess
tillgdngar, rictigheter eller forpliktelser.

13.8.1 Avveckling av verksamheten i ett broinstitut

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten ska fatta beslut
om avveckling av ett broinstitut eller om férsiljning av ett
broinstituts aktier om

(a) broinstitutet inte lingre uppfyller villkoren fér att vara ett
broinstitut,

?Vad giller foretag vars aktier dr upptagna till handel pi reglerad marknad anges dock 1
Svensk kod fér bolagsstyrning att stimman ska utse styrelseordférande.
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upphorande enligt b och ¢ ske genom att de tillgdngar,

under resolution siljs eller avvecklas.

(b) en visentlig del av broinstitutets tillgdngar, rittigheter och
forpliktelser siljs till en tredje part, eller

(c) det har gitt tvd &r frdn dagen f6r den sista dverforingen

frdn ett foretag under resolution till broinstitutet.

Om tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser har 6verférts till
ett broinstitut frin flera féretag under resolution ska ett

rittigheter och forpliktelser som hinfors till respektive foéretag
Den tid som anges i ¢ fir forlingas av resolutionsmyndig-

heten med en eller flera ettdrsperioder om

(a) en forlingning o6kar sannolikheten att nigon av de
omstindigheter som anges i a och b ovan intriffar,

(b) det dr sannolikt att en forlingning leder ll att bro-
institutet fusioneras med ett annat foretag, eller

(c) en forlingning ir nodvindig for att sdkerstilla att
resolutionsindamalen uppnis.

Ett beslut av resolutionsmyndigheten om forlingning far
endast meddelas om det framgdr att det med hinsyn till mark-
nadsférhillanden och 6évriga omstindigheter ir motiverat.

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 41.3 ska resolutionsmyndigheten besluta att ett
broinstitut inte lingre ir ett broinstitut, i nigot av foljande fall,
beroende p4 vilket som intriffar f6rst:

(2)
(b)

(©)

(d)

666

Broinstitutet fusioneras med en annan enhet.

Broinstitutet inte lingre uppfyller villkoren for att vara ett
broinstitut.

Alla, eller praktiskt taget alla broinstitutets tillgdngar, rittig-
heter eller skulder siljs till en tredje part.

De tidsperioder som anges 1 direktivet fér under vilken tid
broinstitut fir bedriva verksamhet 16per ut.
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(e) Broinstitutets tillgdngar avvecklas helt och dess skulder
fullgors.

I artikel 41.8 forsta stycket anges vidare att nir verksamheten 1 ett
broinstitut avslutas p.g.a. att nigon av de omstindigheter som
anges 1 41.3 ¢ och d ovan intriffar ska broinstitutet avvecklas
genom normala insolvenstérfaranden. Om broinstitutet anvinds
for att gora dverforingar fran flera foretag under resolution féljer
av artikel 41.9 att kravet pd avveckling enligt normala insolvens-
forfaranden ska gilla de tillgdngar och skulder som 6verforts frin
respektive foretag under resolution och inte broinstitutet 1 sig.

Av artikel 41.5 framgir att om inget av det som anges 141.3 a, b,
c eller e uppnis ska resolutionsmyndigheten avsluta broinstitutets
verksamhet snarast méjligt och 1 vilket fall senast tvd ir efter den
dag di den sista overforingen skedde genom anvindning av
broinstitutsverktyget.

Enligt artikel 41.6 fir resolutionsmyndigheten forlinga den
tidsperioden med en eller flera ytterligare ettirsperioder om en
sddan forlingning stéder de resultat som avses i 41.3 a, b, c eller e
eller om en férlingning dr nédvindig for att sikerstilla att viktiga
banktjinster eller finansiella tjinster uppritthdlls. Av artikel 41.7
framgr slutligen att ett beslut om férlingning ska motiveras samt
innehdlla en utférlig beddémning av situationen, inbegripet for-
hillandena och utsikterna pid marknaden, som visar att férling-
ningen ir motiverad.

Skalen for kommitténs forslag

Som pipekas ovan ir avsikten med ett broinstitut att det ska utgora
en tillfillig 16sning 1 avvaktan pd att verksamheten kan siljas till en
annan marknadsaktér eller avvecklas pd annat sitt. Tanken kommer
bla. ull uttryck 1 artikel 41.3 1 vilken det anges under vilka
omstindigheter verksamheten 1 ett broinstitut ska avslutas.

Till att bérja med kan noteras att det i direktivet anges att verk-
samheten 1 broinstitutet ska avslutas om nigon av de omstindig-
heter som anges i den angivna artikeln intriffar. Det ir inte alldeles
litt att veta vad som avses med direktivets krav pd att verksamheten
ska avslutas. De punkter som tas upp innebir t.ex. bide att verk-
samheten faktiskt avvecklas och att den tilldtna tidsfristen for att
vara ett broinstitut har gitt ut. En avveckling foreskrivs sdledes
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sdvil nir det inte lingre finns nigon verksamhet som nir villkoren
for att fortsitta driva verksamheten inte lingre uppfylls. Det ir
alltsd friga om materiellt olikartade situationer som kriver olika
dtgirder for avvecklingen. Om det ir tidsfristen som gitt ut eller
nigot annat formellt villkor som inte ir upptyllt, miste verksam-
heten faktiskt avvecklas eller broinstitutet upphéra att vara ett
broinstitut. Fér det fall verksamheten 1 broinstitutet faktiskt har
avvecklats blir det friga om att formellt upphéra med broinstitutet,
antingen genom konkurs eller likvidation av bolaget eller genom att
se till att det inte lingre idr ett broinstitut. Ett krav pd detta rimmar
dock illa med den diskuterade mojligheten att hilla ett broinstitut i
stindig beredskap for kommande finansiella kriser.

Nedan foljer en nirmare redogérelse for kommitténs forslag till
inforlivande av ovan angivna artiklar 1 direktivet.

Fusion

I artikel 41.3 a anges att verksamheten 1 ett broinstitut ska avslutas
om broinstitutet fusioneras med ett annat foretag. En fusion
innebir att tvd eller flera féretag gdr samman genom att samtliga
tillgdngar, rittigheter och forpliktelser i1 ett eller flera av féretagen
overtas av ett foretag mot eventuell ersittning till dgarna av det
eller de overlitande foretagen. Vid fusion uppldses det eller de
overldtande féretagen utan likvidation.

Fusion kan siledes vara ett alternativ till férsiljning i det fall det
finns en forvirvare som ir intresserad av att dverta broinstitutet.
Efter att fusionen avslutats kommer broinstitutet, enligt vad som
konstateras ovan, att ha upphért. I dessa fall krivs sdledes inte
nigot likvidationsférfarande.

Avveckling av tillgingar

Av artikel 41.3 e framgdr att verksamheten i ett broinstitut ska
upphéra om dess tillgingar avvecklas och samtliga dess skulder
fullgors. Vad giller avveckling av tillgdngar sker det t.ex. dirfor att
fordringar l6per till sin forfallodag och ldnen inte férnyas. Det kan
inte vara friga om att tillgdngarna 6verldts till nigon annan
eftersom det behandlas i artikel 41.3 c.
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Om ett broinstitut inte lingre har nigra tillgdngar, rittigheter
eller forpliktelser uppfylls inte lingre de krav som stills for att det
ska vara ett broinstitut. Ett av dessa krav ir ju, som framgir av
avsnitt 13.5, att broinstitutet avser att fortsitta bedriva den verk-
samhet som 6vertagits av féretaget under resolution.

Av artikel 41.3 b foljer att verksamheten 1 ett broinstitut ska
upphéra om broinstitutet inte lingre uppfyller villkoren for att vara
ett broinstitut. Detta innebir att det i den bestimmelse som
genomfor artikel 41.3 inte sdrskilt behdver anges att verksamheten
1 ett broinstitut ska upphoéra om dess tillgingar har avvecklats och
dess skulder fullgjorts eftersom broinstitutet 1 denna situation inte
lingre kan anses uppfylla villkoren for att vara ett broinstitut.

Hur avveckling kan ske

I artikel 41.8 forsta stycket anges vissa omstindigheter som — om
de foreligger — medfor ett krav pd att verksamheten 1 broinstitutet
ska avvecklas enligt normala insolvensférfaranden. For svensk del
innebir det att foéretaget ska forsittas 1 konkurs eller gd 1 likvida-
tion.

En avveckling av verksamheten 1 ett broinstitut bor enligt kom-
mitténs bedémning emellertid inte begrinsas till att broinstitutet
forsitts 1 konkurs eller gir i likvidation. Ett krav pd likvidation
framstdr som orimligt om broinstitutet har privata igare som t.ex.
har blivit inkonverterade genom att resolutionsmyndigheten har
anvint skuldnedskrivningsverktyget. Avveckling bér dirfor ocksd
kunna ske genom att staten siljer sina aktier 1 broinstitutet. Nir
staten siljer aktierna kommer resolutionsmyndigheten att upphora
att utdva kontroll 6ver broinstitutet och aktieigarna ges rostritt pd
bolagsstimman. D3 kan aktieigarna besluta om ndodvindiga
indringar av bolagsordningen m.m.

Avveckling bor ocksd kunna ske genom att de forvaltade till-
gingarna, rittigheterna och férpliktelserna siljs utan att broinstitutet
for den skull méste gi 1 likvidation. I denna situation kommer det inte
bedrivas ndgon verksamhet i bolaget efter att tillgdngarna, rittig-
heterna och férpliktelserna har sdlts. Genom denna mojlighet till
avveckling av broinstitutets verksamhet kan staten ha ett bro-
institut stdende 1 beredskap.

Att avveckling silunda ska kunna ske pd andra sitt in genom
fusion samt konkurs och likvidation kan enligt vir bedémning inte
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anses strida mot direktivet. Direktivet tycks i det hir samman-
hanget se som det mest angeligna att verksamheten 1 broinstitutet
upphor.

Méjlighet till forlingning

Som framkommer ovan ska verksamheten i ett broinstitut normalt
avvecklas inom tvd ir frin det att den sista 6verféringen frin ett
foretag under resolution gjordes. Den perioden fir dock férlingas
med ytterligare ettirsperioder 1 vissa fall. Vad giller kommitténs
forslag till inférlivande av denna direktivbestimmelse bor féljande
noteras.

En omstindighet som enligt direktivet kan ligga till grund {6r en
forlingning ir att det dr sannolikt att forlingningen bidrar ll att
foretaget kan avvecklas till £6]jd av bestimmelserna 1 artikel 41.3 a,
b, ¢ eller e. Kommitténs forslag till inforlivande av dessa direktiv-
bestimmelser diskuteras ovan. Dir konstateras bl.a. att vi inte anser
att det vid genomférandet finns skil att uttryckligen ange att
avveckling kan ske genom att tillgdngarna avvecklas och skulderna
fullgérs. Av den anledningen anges det inte heller vid genom-
forandet av den nu behandlade artikeln (41.8).

Vidare anges 1 direktivet att en férlingning kan ske om det ir
nddvindigt for att sikerstilla att viktiga banktjinster eller finansi-
ella tjinster uppritthdlls. Kommittén anser att direktivets generella
utgdngspunkt ir att samtliga resolutionsindamadl ska beaktas vid
tillimpningen av resolutionsdtgirder, inte bara det resolutions-
indamal som bestdr 1 att motverka allvarliga stérningar i det finansiella
systemet. Vi anser dirfor att det dr inkonsekvent att endast tala om
viktiga banktjinster och andra finansiella tjinster i detta samman-
hang, och har i férslaget till genomférande i stillet valt att hinvisa
till resolutionsindamailen.
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Ovwerforingar frin flera foretag under resolution till ett och samma
broinstitut

Som konstateras 1 avsnitt 13.2.1 ir det mojligt att anvinda bro-
institutsverktyget for att gora dverféringar frin flera féretag under
resolution till ett och samma broinstitut. I artikel 41.8 forsta
stycket anges att kravet pd avveckling enligt normala insolvens-
forfaranden 1 dessa fall avser de tillgdngar, rittigheter eller
forpliktelser som overforts frin respektive foretag under reso-
lution, och siledes inte broinstitutet 1 sig sjilvt. Fér svensk del
innebir detta att tillgingarna, rittigheterna eller forpliktelserna ska
avvecklas eller siljas.

Den situationen att dganderittsinstrument overférts till bro-
institutet nimns inte sirskilt 1 artikel 41.8 férsta stycket.
Direktivets syfte torde dock vara att principen i artikel 41.9 ska
tillimpas oavsett om det ir tillgdngar, rittigheter eller férpliktelser
1 foretaget under resolution, eller dganderittsinstrument som har
getts ut av foretaget, som dverforts till broinstitutet.

Om det idr fridga om en 6verforing av exempelvis aktier dr det
relativt oproblematiskt att tillimpa artikel 41.9. I princip handlar
det 1 dessa fall endast om att se till att aktierna i det 6verforda
foretaget (som i det hir liget ir dotterforetag till broinstitutet)
siljs nir den tidsperiod som anges i artikel 41.5 och 41.6 har 16pt ut
eller samtliga dess tillgdngar, rittigheter och forpliktelser silts. Det
ir 1 princip likvirdigt med att férsiljningsverktyget anvinds, fast
med en lingre tidsfrist.

Om broinstitutet évertagit inkrdm frén flera olika féretag under
resolution far i stillet en avveckling eller forsiljning ske av de
aktuella tillgdngarna, rittigheterna och férpliktelserna nir tiden ir
inne. Broinstitutet méste siledes hélla de tillgdngar, rittigheter och
forpliktelser som overforts frin olika foretag under resolution
separerade sd att en avveckling eller f6rsiljning kan ske i tid.

13.8.2 Villkor och ersattning i samband med en forsaljning av
ett broinstitut eller dess tillgangar, rattigheter eller
forpliktelser

Kommitténs forslag: En forsiljning av ett broinstitut eller dess
tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser ska ske pd affirsmissiga

villkor.
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Frin den ersittning som ska betalas vid en sidan forsiljning
far resolutionsmyndigheten, f6r sin egen eller for resolutions-
reservens rikning, gora avdrag for kostnader som uppstitt i
samband med anvindning av broinstitutsverktyget.

Resolutionsdirektivet

I artikel 41.4 andra stycket anges att en férsiljning av broinstitutet
eller dess tillgdngar, rittigheter eller skulder ska ske pd affirs-
missiga villkor, med beaktande av omstindigheterna i det enskilda
fallet och 1 enlighet med unionens regler om statligt stod.

Enligt artikel 41.8 andra stycket ska eventuella intikter il f6ljd
av att broinstitutets verksamhet avslutas tillfalla aktieigarna 1
broinstitutet. Frdn dessa intikter kan avdrag goéras for att
resolutionsmyndigheten och eventuella finansieringsarrangemang
ska fd ersittning for rimliga, regelritta kostnader som uppstétt i
samband med anvindningen av broinstitutsverktyget (artikel
37.7 a).

Skalen fér kommitténs forslag

I materiellt hinseende verensstimmer bestimmelserna 1 artikel
41.4 andra stycket med motsvarande bestimmelser betriffande
forsiljningsverktyget. Kommittén foresldr dirfor att artikeln 1 friga
genomfdrs pd samma sitt som foreslds betriffande forsiljnings-
verktyget. For en nirmare redogorelse for de villkor som ska
tillimpas vid forsiljning av broinstitutet eller dess tillgdngar, rittig-
heter eller forpliktelser hinvisas till motsvarande forslag betriff-
ande forsiljningsverktyget, se avsnitt 12.6.

En skillnad dr dock att det vid genomférandet av artikel 41.4
andra stycket inte anges att affirsmissiga villkor ska bedémas med
hinsyn till den virdering som gjordes nir resolutionsférfarandet
inleddes. Anledningen till detta ir att nir broinstitutet eller dess
tillgdngar, rittigheter eller férpliktelser siljs torde det ha gitt en tid
sedan beslutet om resolution. Om det redan vid resolutionens
inledande funnits en képare ir det troligt att resolutionsmyndig-
heten i stillet valt att anvinda forsiljningsverktyget.
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Som nimns ovan anges 1 artikel 41.8 andra stycket att eventuella
intikter frin en avveckling av verksamheten 1 broinstitut ska
tillfalla aktieigarna i broinstitutet.

Kommittén anser inte att artikel 41.8 och kravet pd att
ersittningen ska tillfalla aktieigarna behéver inféras 1 svensk ritt
genom ndgon sirskild bestimmelse. Om ett broinstitut likvideras
foljer av gillande ritt att eventuellt dverskott utskiftas till dgarna.
Kravet 1 artikel 41.8 dr dirmed uppfyllt. For tydlighets skull kan
dven nimnas att om aktierna i broinstitutet siljs kommer ocksd
intikterna att tillfalla aktieigarna, 1 egenskap av siljare. Inte heller
detta behover regleras sirskilt.

En bestimmelse som motsvarar artikel 37.7 a behover dock tas
in 1 svensk ritt. Denna bestimmelse bor utformas som en ritt for
resolutionsmyndigheten, att fér sin egen eller for resolutions-
reservens rikning, géra avdrag frin den ersittning som en kdpare
betalar fér kostnader som uppstétt i samband med anvindningen av
broinstitutsverktyget.

13.8.3 Forsédljningsprocessen

Kommitténs forslag: Vid en forsiljning av ett broinstitut eller

dess tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser ska broinstitutet

eller dess tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser bjudas ut till

forsiljning pd ett sitt som ir dppet for insyn.
Férsiljningsprocessen ska

1. ge en rittsvisande bild av broinstitutet och dess tillgingar,
rittigheter och forpliktelser, och

2. inte pd ett otillborligt sitt gynna eller missgynna nigon
potentiell képare.

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 41.4 forsta stycket ska resolutionsmyndigheten, nir
den forsoker silja broinstitutet eller dess tillgingar, rittigheter eller
skulder se till att broinstitutet eller de aktuella tillgingarna eller
skulderna bjuds ut till forsal]mng pd ett 6ppet och transparent sitt
och att férsiljningen inte ger en i sak missvisande bild av dem eller
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pd ett otillborligt sitt gynnar eller missgynnar olika potentiella
koépare.

Skélen for kommitténs forslag

I artikel 41.4 forsta stycket anges vissa principer som ska tillimpas
vid en forsiljning av broinstitutet eller dess tillgdngar eller for-
pliktelser. I den angivna artikeln omnimns inte rittigheter.
Avsikten miste emellertid vara att dven rittigheter ska omfattas av
bestimmelsens tillimpningsomride.

Det bér i svensk ritt framgd vilka principer som ska tillimpas
vid en férsiljning av broinstitutet eller dess tillgdngar, rittigheter
eller forpliktelser. En bestimmelse motsvarande artikel 41.4 forsta
stycket bor dirfor tas in 1 lag. Denna artikel motsvarar delar av
artikel 39.2 som ror forsiljningsverktyget. For en nirmare redo-
gorelse f6r kommitténs forslag till genomforande av artikel 41.4
forsta stycket, se dirfor avsnitt 12.6.
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14 Avskiljandeverktyget

I de tv3 foregdende kapitlen ger kommittén forslag till inférlivande
av direktivets bestimmelser avseende forsiljningsverktyget och
broinstitutsverktyget. Vi har bl.a. konstaterat att ett av de dvergrip-
ande syftena med dessa tvd verktyg ir gora det mojligt for
resolutionsmyndigheten att sikerstilla en fortsatt drift av féretaget
under resolution. Detta bidrar i sin tur till att resolutionsindamailen
kan uppnis.

I vissa fall kan det dock vara limpligt, eller t.o.m. nédvindigt,
att avskilja vissa av det fallerande foretagets tillgdngar till ett fore-
tag som bildas sirskilt 1 syfte att férvalta dessa. Detta kan t.ex. vara
fallet om det finns vissa problemtillgingar som, om de éverfors till
exempelvis ett broinstitut, hade kunnat medféra en osikerhet kring
broinstitutets ekonomiska stillning, vilket 1 sin tur hade kunnat
forsvara dess finansiering och mojlighet att siljas. Vidare kan det
vara si att — om forsiljningsverktyget 1 stillet anvinds — en képare
helt enkelt inte ir beredd att 6verta hela det fallerande foretagets
inkrm.

Ett alternativ i bida dessa fall (dvs. oavsett om broinstituts-
verktyget eller férsiljningsverktyget anvinds) dr att hantera de
tillgdngar, rittigheter och forpliktelser som inte kan eller bor f6lja
med foretaget 1 konkurs. En allmin utgdngspunkt 1 direktivet ir ju
att den del av ett foretag under resolution som inte blir féremal for
nigon resolutionsitgird ska — som huvudregel relativt omgdende —
forsittas 1 konkurs.

Det ir dirfor inte tillrickligt att de aktuella tillgdngarna inte kan
eller bor 6verféras till en annan mottagare for att avskiljande-
verktyget ska f& anvindas. For att verktyget ska {3 anvindas krivs
dven ndgot sirskilt skl till att dessa tillgdngar inte kan siljas omedel-
bart, antingen av foretaget eller som en del av en avveckling genom
konkurs, och att det inte heller ir limpligt att tillgdngarna féljer
med i den verksamhet som ska drivas vidare.
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I det hir sammanhanget kan dven nimnas att direktivet stiller
upp vissa ytterligare villkor — dvs. utéver de generella forut-
sittningarna for resolution — for att anvinda avskiljandeverktyget.
Dessa ytterligare villkor diskuteras nirmare 1 avsnitt 14.2. P4 ett
overgripande plan kan dock konstateras att de alla handlar om att
en omedelbar forsiljning inte dr limplig, dels med hinsyn till det
forsiljningspris som tillgingarna kan forvintas inbringa vid det
aktuella tillfillet, dels med hinsyn till den negativa paverkan som
en sidan avveckling kan 3 pa tillgdngspriser och, i férlingningen,
andra finansiella foretag.

I princip kan man se avskiljandeverktyget som ett forfarande for
att silja eller avveckla tillgingar med lite andra hinsyn och over lite
lingre tid 4n som kan &stadkommas genom en konkurs. Detta sker
genom att tillgdngarna (och 1 férekommande fall skulder) fors dver
till ett tillgdngsforvaltningsbolag som har till syfte att avveckla
dessa pd ett sitt som maximerar virdet samtidigt som syftena med
sjilva dtgirden uppnis. Ett tillgdngstérvaltningsbolag dr med andra
ord detsamma som populirt brukar kallas fér en ”bad bank” och
som dr en beprévad teknik for att hantera problemtillgdngar, bl.a.
anvind i samband med den svenska bankkrisen p& 1990-talet.

Enligt direktivet ir det inte mojligt att anvinda avskiljande-
verktyget separat, dvs. utan att samtidigt anvinda nigot av de 6vriga
resolutionsverktygen. I skilen till direktivet (skil 66) motiveras
detta med att en separat anvindning av avskiljandeverktyget hade
kunnat innebira en otillbérlig konkurrensférdel f6r det problem-
tyngda foretaget.

I likhet med vad som konstateras i foregdende kapitel finns
ménga bestimmelser rérande avskiljandeverktyget som liknar eller
overensstimmer med de bestimmelser som giller for ovriga
overtoringsverktyg. I den utstrickning en viss bestimmelse disku-
teras 1 tidigare kapitel kommer dirfér en hinvisning att ske dit.

14.1 Definition av avskiljandeverktyget

Kommitténs forslag: Med avskiljandeverktyget avses en 6ver-
foring av tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser frdn ett foretag
under resolution eller ett broinstitut till ett tillgingsforvale-
ningsbolag.
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Resolutionsdirektivet

Med avskiljandeverktyget avses enligt artikel 2.1.55 en mekanism
for en resolutionsmyndighets 6verféring av tillgingar, rittigheter
eller skulder frin ett foretag under resolution till ett tillgdngs-
forvaltningsbolag. Mojligheten att 6verféra tillgdngar, rittigheter
eller forpliktelser frin ett broinstitut framgdr av artikel 42.8 dir det
anges att ett tillgingsfoérvaltningsbolag, efter det att broinstituts-
verktyget har anvints, fir forvirva tillgdngar, rittigheter eller
skulder frén broinstitutet.

Skalen for kommitténs forslag
Fran vilka foretag kan dverforing ske?

Enligt direktivet ir det mojligt att éverfora tillgdngar, rittigheter
eller forpliktelser frin ett foéretag under resolution eller ett bro-
institut till ett tillgingsférvaltningsbolag. Som nimns ovan ir det
overgripande syftet med att anvinda avskiljandeverktyget att ta
hand om sidana tillgdngar, rittigheter och forpliktelser som varken
kan eller bor avyttras omedelbart eller 6verféras genom anvindning
av ndgot annat resolutionsverktyg. Sannolikt kan man identifiera
dessa tillgdngar, rittigheter och forpliktelser pd ett tillrickligt tidigt
stadium for att overféringen till tillgdngstférvaltningsbolaget ska
kunna ske direkt frin féretaget under resolution. Férsiljnings-
verktyget skulle t.ex. kunna anvinds f6r att 6verfora det fallerande
foretaget till en privat kopare. Om kdparen inte vill f6rvirva vissa
specifika tillgdngar kan dessa 1 denna situation i stillet dverforas till
ett tillgdngsforvaltningsbolag. Vidare synes det inte osannolikt att
broinstitutsverktyget kombineras med avskiljandeverktyget genom
att — lite férenklat — de bra tillgdngarna dverférs till ett broinstitut
och de diliga tillgdngarna overfors till ett tillgingsforvaltnings-
bolag. I bida dessa fall identifieras siledes de aktuella tillgdngarna,
rittigheterna och forpliktelserna pd ett tllrickligt tidigt stadium
(dvs. 1 samband med att ett annat resolutionsverktyg anvinds) for
att 6verfoéringen ska kunna ske direkt frin foretaget under reso-
lution.

Utover dverforingar frdn ett féretag under resolution méjliggdr
direktivet dven overféringar frin broinstitut. P4 det sittet kan man
hantera situationen att resolutionsmyndigheten inte kan bedéma
vad som ir bra respektive déliga tillgingar tillrickligt snabbt eller
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att den bedomningen idndras. Om resolutionsmyndigheten
exempelvis 6verfort hela verksamheten till ett broinstitut kan myn-
digheten en tid senare, om det behdvs, flytta vissa av de dverférda
tillgdngarna, rittigheterna och forpliktelserna till ett tillgdngsfor-
valtningsbolag.

I artikel 42.2 b anges att tillgdngar, rittigheter och férpliktelser
ska kunna 6verféras frin flera foretag under resolution till ett
tillgdngsforvaltningsbolag. P4 samma sitt som ett broinstitut kan
anvindas for att 6verta tillgdngar, rittigheter eller férpliktelser frin
flera olika foretag under resolution kan séledes ett tillgdngsforvalt-
ningsbolag férvalta tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som
tagits emot frin olika féretag under resolution. P4 s3 sitt under-
littas exempelvis arbetet med att bygga upp en effektiv organisation 1
tillgdngstorvaltningsbolaget genom att limplig kompetens kan
samlas 1 ett och samma féretag. Man kan dven uppnd virdehdjande
effekter genom att sl samman likartade portfoljer.

Med anledning av det nu sagda ir det limpligt att dven mojlig-
gora overforingar fr@n flera broinstitut. Direktivet dr dock inte
tydligt pd denna punkt. I artikel 42.2 talas endast om éverforingar
frdn err broinstitut, och inte som i fallet med foretaget under
resolution om et eller flera. Det ir dock enligt kommitténs mening
svart att se nigot skil till en sidan begrinsning. Direktivet bor
forstds pd sd sitt att det ir mojligt att gora dverforingar dven frin
flera olika broinstitut. Vi har dirfér utformat vért férslag till
inforlivande pd detta sitt. Visst stod for var tolkning ges dven i
artikel 42.8 i direktivet dir det anges att ett tillgingsforvaltnings-
bolag, efter det att broinstitutsverktyget har anvints, fir férvirva
tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser frin broinstitutet. Man
borde ju di kunna hivda att om flera broinstitut bildats ir det
mojligt att dverta tillgdngar, rittigheter och forpliktelser frén samt-
liga dessa.

14.2  Villkor for att fa anvdanda avskiljandeverktyget

Kommitténs forslag: Avskiljandeverktyget far anvindas om

1. forhdllandena pd marknaden fér de tillgdngar som 6verfors
ir sidana att en omedelbar avyttring av tillgdngarna skulle
fd negativa effekter pd nigon finansiell marknad,
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2. en overféring ir nodvindig for att verksamheten 1 ett fore-
tag under resolution eller ett broinstitut ska fungera till-
fredsstillande, eller

3. overféringen dr nddvindig for att maximera intikterna frin

avvecklingen av ett féretag under resolution.

Avskiljandeverktyget fir endast anvindas i férening med ett
annat resolutionsverktyg.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 37.5 framgdr att resolutionsmyndigheterna endast fir
anvinda avskiljandeverktyget 1 férening med n8got annat
resolutionsverktyg.

I artikel 42.5 anges vidare att resolutionsmyndigheten fir
overfora tillgdngar, rittigheter eller skulder i ett foretag under
resolution eller ett broinstitut till en eller flera tillgdngstorvalt-
ningsbolag om

(a) forhillandena pd den specifika marknaden for dessa tillgdngar
ir siddana att en likvidation enligt normala insolvensfor-
faranden skulle kunna fi negativa effekter pd en eller flera
finansiella marknader,

(b) en 6verféring ir nddvindig for att se till att foretaget under
resolution eller broinstitutet fungerar vil, eller

(c) en overforing dr nddvindig fér att maximera behdllningen
efter likvidation.

Skalen for kommitténs forslag

Som konstateras inledningsvis 1 det hir kapitlet skiljer sig
avskiljandeverktyget frin 6vriga resolutionsverktyg genom att det
stills upp vissa sirskilda villkor f6r dess anvindning. For att en
overtoring av tillgdngar, rittigheter eller férpliktelser ska f ske till
ett tillgdngsforvaltningsbolag ricker det siledes inte att de generella
férutsittningarna for resolution ir uppfyllda (se kapitel 7). Dit hor
kravet 1 artikel 37.5 pd att verktyget endast fir anvindas i forening
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med andra resolutionsverktyg. Men hit hér ocksd de villkor som
anges i artikel 42.5.

Det bér i sammanhanget noteras att det 1 direktivet inte uttryck-
ligen anges att en Sverforing till ett tillgingsforvaltningsbolag endast
far goras 1 de fall som anges 1 artikel 42.5. Den aktuella bestimmelsen
anger — om man ser strikt till dess ordalydelse — bara att en 6ver-
foring far ske i de situationer som nimns. Mgjligen skulle man
dirfér kunna hivda att det ir tilldtet att 6verfora tillgdngar, rittig-
heter eller forpliktelser dven i andra fall. Det mest rimliga synes
dock vara att tolka artikel 42.5 som att den anger de f6rutsittningar
som mdste vara uppfyllda for att avskiljandeverktyget ska f3
anvindas och att en §verféring sdledes inte kan ske i nigot annat
fall. En annan tolkning hade i princip medfért att artikeln saknat
materiell betydelse.

Det bor dock framhéllas att villkoren 1 artikel 42.5 snarare bor
ses som preciseringar av syftena med &tgirden och att det i slut-
indan dr upp till resolutionsmyndigheten att bedéma om de ir
uppfyllda eller inte. De ir enligt vir mening limpliga motiveringar
till varfor tillgdngar ska overforas till ett tillgingsférvaltningsbolag
och dirmed sirbehandlas i ndgon utstrickning. Nedan foljer en
mer utforlig genomging av dessa villkor.

[ forening med ndgot annat resolutionsverkryg

Avskiljandeverktyget far enligt bestimmelserna 1 artikel 37.5 inte
anvindas ensamt utan bara om ndgot annat verktyg (f6rsiljnings-
verktyget, broinstitutsverktyget eller skuldnedskrivningsverktyget)
anvinds samtidigt. Som framgdr ovan motiveras det med att en
separat anvindning av verktyget hade kunnat innebira en otill-
borlig konkurrensférdel for foretaget under resolution (skil 66 i
direktivet).

Kommittén foreslir att en bestimmelse motsvarande artikel
37.5 tas in i lag.
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Ovwerforing i syfte att forhindra negativa effekter pi en eller flera
finansiella marknader

Den forsta omstindigheten som enligt direktivet mojliggor en
dvertoring av tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser ull ett tillgings-
férvaltningsbolag 4r om en avveckling enligt normala insolvens-
forfaranden kan medféra negativa effekter pd de finansiella mark-
naderna.

Ett exempel ir att en snabb och framtvingad férsiljning kan
medfora kraftiga fall 1 tillgdngspriser om den sker 1 samband med
en avveckling genom konkurs, vilket 1 sin tur kan piverka den
finansiella stillningen hos andra aktdérer pd marknaden. Enligt
kommitténs bedémning ir detta ett exempel pd nir avskiljande-
verktyget skulle kunna anvindas f6r att férhindra negativa effekter
pd den finansiella marknaden. Kommittén anser ocksd att detta
villkor utgér en motivering till varfér man ska behandla dessa till-
gdngar (och skulder) pd annat sitt dn att omedelbart silja dem eller
lita dem f6lja med 1 konkurs.

Med anledning av det ovanstdende bor en bestimmelse mot-
svarande artikel 42.5 a tas in 1 lag.

Ovwerforing i syfte att sikerstilla en fungerande verksambet i det
foretag fran vilket Gverforingen sker

Ytterligare en omstindighet som enligt direktivet mojliggér anvind-
ning av avskiljandeverktyget ir att dverforingen dr nodvindig for att
sikerstilla att verksamheten i det foretag frin vilket 6verféringen
sker (dvs. foretaget under resolution eller broinstitutet) fungerar
tillfredsstillande. Kommittén féresldr att en motsvarande bestim-
melse infors 1 svensk ritt.

Villkoret bor dven kunna tillimpas pd tillgingar som har &ver-
forts till ett broinstitut. Ett broinstitut syftar till att sikerstilla
fortsatt drift av den verksamhet som bedrivits av féretaget under
resolution. For att broinstitutet ska kunna fylla den funktionen kan
det 1 vissa fall vara limpligt, eller t.o.m. nédvindigt, att lyfta bort
vissa problemtillgingar frin dess balansrikning. Det finns kanske
inte alltid tid tll att bedéma vilka tillgingar som ska 6verforas
innan broinstitutsverktyget anvinds. Inte minst bor en sddan 6ver-
féring kunna bidra till 6kat fértroende f6r broinstitutets finansiella
stillning. Enligt kommitténs bedémning 4r det hir ett exempel pd

681



Avskiljandeverktyget SOU 2014:52

nir en overféring genom anvindning av avskiljandeverktyget frén
ett broinstitut till ett tillgingsférvaltningsbolag uppfyller det
villkor som nu diskuteras, dvs. att éverforingen ir nodvindig for
att sikerstilla att verksamheten i det féretag frin vilket 6ver-
foéringen sker fungerar tillfredsstillande.

Owerforing i syfte att maximera intikterna frin avvecklingen

Den tredje och sista omstindigheten som enligt direktivet méj-
liggdér en overféring genom anvindning av avskiljandeverktyget ir
att 6verfoéringen dr noddvindig fér att maximera intikterna frin
avvecklingen. Enkelt uttryckt handlar det siledes om en situation
dir en forvaltning av tillgdngarna, rittigheterna och férpliktelserna
1 ett tillgdngsfoérvaltningsbolag férvintas ge ett bittre ekonomiske
utfall in en avveckling genom konkurs eller likvidation. Fér att
inférliva direktivet behéver en bestimmelse med den innebérden
tas in i lag. Detta kan ses som en konkretion och specificering av
principen att resolutionsmyndigheten ska striva efter att minimera
resolutionskostnaderna och undvika virdeférstorelse.

Mot den bakgrunden kan konstateras att om myndigheten
bedémer att en 6verforing till ett tillgingstérvaltningsbolag medfor
ett hogre virde vid en avveckling av det fallerande féretaget in om
de aktuella tillgingarna, rittigheterna och férpliktelserna fir vara
kvar, bér myndigheten som huvudregel 6verféra tillgdngarna,
rittigheterna och férpliktelserna dit. Man kan alltsg siga att om det
villkor for att f3 anvinda avskiljandeverktyget som nu behandlas vil
ir uppfyllt, intrider samtidigt i det nirmaste ett 3dtagande for
myndigheten att dverfora tillgingar, rittigheter och forpliktelser
till tillgdngsforvaltningsbolaget (under férutsittning att en sddan
overforing inte pd ndgot annat sitt ir olimplig, exempelvis dirfor
att den motverkar att resolutionsindamélen uppfylls). Detta villkor
blir enligt vdr bedémning siledes endast aktuellt vid éverféringar
frdn ett foretag under resolution (inte frin ett broinstitut).
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14.3 Generellt om 6verforing till ett
tillgangsférvaltningsbolag

I det hir avsnittet behandlar kommittén vissa generella bestimmel-
ser om Overforing till ett tillgdngstérvaltningsbolag. Bland annat
behandlas vad som fir 6verforas, kompletterande éverféringar och
dterforing samt tillgingsférvaltningsbolagets rittsliga  stillning
efter en dverféring.

14.3.1 Vad far 6verforas?

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir anvinda
avskiljandeverktyget for att dverfora tillgdngar, rittigheter eller
forpliktelser 1 ett eller flera foretag under resolution eller
broinstitut till ett tillgdngsforvaltningsbolag.

Resolutionsdirektivet

I artikel 42.1 anges att medlemsstaterna, for att avskiljande-
verktyget ska fungera vil, ska se till att resolutionsmyndigheten har
befogenhet att overfora tillgingar, rittigheter eller skulder 1 ett
foretag under resolution eller ett broinstitut till ett eller flera
tillgdngsforvaltningsbolag.

Vidare anges att en overforing fir genomfoéras utan att med-
givande erhdllits frin dgarna i foretaget under resolution eller frin
andra tredje min in tillgingsférvaltningsbolaget och utan att
eventuella férfarandekrav enligt bolags- eller virdepapperslagstift-
ningen iakttas. Detta undantag ska dock inte pdverka direktivets
bestimmelser om férhandsgodkinnande och éverklagande.

Av artikel 63.1 d framgdr vidare f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna har alla
de befogenheter som ir nodvindiga for att anvinda resolutions-
verktygen gentemot foretag under resolution. Resolutionsmyndig-
heterna ska sirskilt ha befogenhet att overféra tillgingar, rittig-
heter eller skulder i ett foretag under resolution till en mottagare
med denna mottagares samtycke.

I artikel 63.2 anges slutligen f6ljande.

Medlemsstaterna ska vidta alla nédvindiga dtgirder for att se till
att resolutionsmyndigheterna nir de anvinder resolutionsverk-
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tygen och utdvar resolutionsbefogenheterna inte omfattas av ndgot
av foljande krav som annars skulle gilla enligt nationell ritt, avtal
eller p& annan grund:

(a) Krav pd godkinnande eller medgivande frin nigon offentlig
eller privat person, inklusive Zdgarna 1 foretaget under
resolution eller dess borgenirer med forbehdll fér den
information som ska limnas till det behériga ministeriet och
eventuellt godkinnande fr&n detta innan beslut genomférs
enligt direktivet och vid férhandsgodkinnande av rittslig
myndighet.

(b) Forfarandekrav om att underritta vissa personer, inklusive
eventuella krav om att offentliggéra underrittelser eller prospekt
eller om att limna in eller registrera handlingar hos ndgon annan
myndighet, innan befogenheterna utovas.

Medlemsstaterna ska sirskilt se till att resolutionsmyndigheterna
kan utdva befogenheterna enligt denna artikel oberoende av
eventuella begrinsningar eller krav pd medgivande f6r 6verféring av
berorda tillgdngar, rittigheter eller skulder som annars skulle
tillimpas.

Det som anges i (b) ovan ska inte pdverka tillimpningen av de
krav pd underrittelser och procedurkrav som anges i direktivet och
eventuella krav pd anmilan enligt unionens regler om statligt stod.

Skalen fér kommitténs forslag

I de tva foregiende kapitlen betonar kommittén att det dr viktigt
att resolutionsmyndigheten ges en viss grad av flexibilitet i sin
anvindning av de olika resolutionsverktygen. I detta ingdr bl.a.
flexibilitet avseende vilken typ av tillgdngar, rittigheter och
forpliktelser som fir dverforas till en férvirvare respektive ett bro-
Institut.

Behovet av flexibilitet giller dven vid anvindning av avskiljande-
verktyget. Av den anledningen mojliggér direktivet en éverféring
av olika sorters tillgdngar, rittigheter och férpliktelser. I praktiken
torde det primirt vara tillgdngar som behover dverféras (notera
benimningen “tillgingsforvaltningsbolag”), men det kan finnas
omstindigheter under vilka idven en &verforing av skulder och
andra forpliktelser behover ske. Ett exempel ir att tillgdngsforvalt-
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ningsbolaget betalar f6r de éverforda tillgdngarna genom att sam-
tidigt 6verta vissa skulder.

En visentlig skillnad jimfért med forsiljningsverktyget och
broinstutsverktyget ir att resolutionsmyndigheten inte kan &ver-
féra dganderittsinstrument till ett tillgdngsférvaltningsbolag. En
forklaring till denna skillnad ir att verksamheten 1 ett tillgdngs-
foérvaltningsbolag handlar om avveckling av tllgdngar och inte om
fortsatt drift av en rorelse. Det dvergripande syftet med forsilj-
ningsverktyget och broinstitutsverktyget ir — som framgir av
tidigare resonemang — att sikerstilla en fortsatt drift av hela eller
delar av den verksamhet som bedrivs av féretaget under resolution.
Minga ginger kan det mest praktiska sittet att uppnd detta syfte
vara att Overfora foretagets aktier. P3 sd sitt berdrs exempelvis inte
de tillstdnd som foretaget har, vilket dven diskuteras 1 kapitel 12
och 13. Vidare kommer man runt flera av de problem som kan upp-
std vid byte av avtalspart. Sammantaget innebir dirfér en over-
foring av aktier att det finns goda méjligheter att fortsitta driva
den 6vertagna verksamheten utan ndgot (tillfilligt) stopp.

Avskiljandeverktyget handlar i stillet om att mojliggéra en
sirskild férvaltning av sddana tillgdngar som varken kan eller bor
overforas till en forvirvare eller ett broinstitut eller avvecklas
genom att det féretag som har forsatts 1 resolution forsitts 1 kon-
kurs eller gir i likvidation. Det dr mot denna bakgrund logiskt att
det inte ir mojligt att 6verféra aktier och andra dganderitts-
instrument som getts ut av foretaget under resolution till ett till-
gdngsforvaltningsbolag.

Resolutionsdirektivet innehdller inte ndgon begrinsning vad giller
omfattningen av den 6verféring som fir goras genom anvindning av
avskiljandeverktyget. Det innebir alltsd att det — om man endast ser
till ordalydelsen 1 direktivet — skulle vara mojligt att 6verldta samt-
liga tillgdngar, rittigheter och forpliktelser 1 ett foéretag under
resolution till ett tillgingsforvaltningsbolag. Mot bakgrund av att
syftet inte ir att fortsitta bedriva den verksamhet som bedrivits av
foretaget under resolution kan det tyckas mirkligt att det dr moj-
ligt att overféra samtliga tillgdngar, rittigheter och forpliktelser.
Det skulle 1 sd fall i princip handla om ett alternativt likvidations-
forfarande. Med tanke pd hur bestimmelserna om avskiljande-
verktyget ir utformade anser dock kommittén att det vid genom-
forandet av den aktuella artikeln inte gir att begrinsa omfattningen
av en sddan 6verféring, dven om man skulle komma fram till att det
vore limpligt.
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For att genomféra direktivet bor en bestimmelse motsvarande
artiklarna 42.1 och 63.1d tas in i lag. Vi foresldr att artiklarna i
friga genomférs pd 1 huvudsak samma sitt som féreslds betriffande
motsvarande bestimmelser for forsiljningsverktyget och bro-
institutsverktyget (med de undantag som anges ovan). For en
nirmare redogorelse f6r kommitténs forslag 1 denna del hinvisas
dirfor tll avsnitten 12.2.1 och 13.2.1.

Resolutionsreglernas foretride

Resolutionsdirektivet innehdller bestimmelser som innebir att
resolutionsmyndigheten inte behdver ta hinsyn till bestimmelser i
nationell ritt som skulle kunna inskrinka anvindningen av reso-
lutionsverktygen (t.ex. avskiljandeverktyget) eller resolutions-
befogenheterna. Detsamma giller inskrinkningar som giller enligt
avtal eller pd annan grund. Dessa bestimmelser behandlas 1 avsnitt
8.2.

14.3.2 Kompletterande 6verforingar och aterféring

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir efter en
overforing fora tillbaka tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser
till ett foretag under resolution eller ett broinstitut.

Aterféring fir ske om

(a) mojligheten att gora en dterféring framgdr av beslutet om
overtoring, eller

(b) 6verfoéringen har genomforts trots att den inte uppfyller de
villkor som anges 1 beslutet om éverforing.

Den som fitt ersittning vid en overforing ska betala tillbaka
ersittningen vid en iterforing. Den som dr mottagare vid en
terforing dr skyldig att ta emot de tillgdngar, rittigheter och
forpliktelser som fors tillbaka.

De villkor som ska gilla for dterfoéring ska framgd av beslutet
om §verféring. Det beslutet ska dven innehdlla uppgift om den
tid under vilken dterforing fir ske.
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Resolutionsdirektivet

I artikel 42.9 anges att resolutionsmyndigheten fir 6verfora till-
gdngar, rittigheter eller skulder frin ett féretag under resolution till
en eller flera tillgdngsférvaltningsbolag vid mer idn ett tillfille och
dterfora tillgdngar, rittigheter eller skulder frin en eller flera
tillgdngsforvaltningsbolag till féretaget under resolution. Foretaget
under resolution dr i dessa fall skyldigt att 3terta tillgdngarna,
rittigheterna eller skulderna.

I artikel 42.10 anges att resolutionsmyndigheten endast far fora
tillbaka tillgdngar, rittigheter eller skulder frin tillgdngsforvalt-
ningsenheten till féretaget under resolution i ngot av féljande fall.

(a) Mojligheten att kunna foéra tillbaka de specifika tillgingarna,
rittigheterna eller skulderna anges uttryckligen i det beslut
enligt vilket 6verforingen gjordes.

(b) De specifika tillgingarna, rittigheterna eller skulderna omfattas
inte av, eller uppfyller inte villkoren fér éverféring som anges 1,
det beslut genom vilket 6verféringen gjordes.

I bida de fall som avses i (a) och (b) ovan fir dterforing ske inom
en 1 beslutet angiven tidsperiod, varvid dven eventuella andra villkor
som anges 1 beslutet ska iakttas.

Skalen fér kommitténs forslag

Ovanstiende bestimmelser ir 1 princip identiska med motsvarande
bestimmelser betriffande broinstitutsverktyget. Kommittén fore-
slir att de nu behandlade direktivbestimmelserna genomférs pd
samma sitt som foreslds betriffande broinstitutsverktyget med den
skillnad som framgar nedan. Se dirfor avsnitt 13.2.2 {6r en nirmare
redogorelse for kommitténs forslag 1 denna del.

Kompletterande overforingar frin, och dterforingar till, ett broinstitut

Enligt ordalydelsen i direktivet dr det inte méjligt att gora komplet-
terande overféringar frin ett broinstitut tll ett tillgdngsforvale-
ningsbolag eller att dterfora tillgingar, rittigheter eller f6rpliktelser
till ett broinstitut. Kommittén kan inte se att det finns nigot skil
till att mojliggdra en initial 6verforing frin ett broinstitut, men att
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samtidigt begrinsa mojligheten att gora ytterligare Sverforingar
frdn broinstitutet eller att dterféra tillgdngar, rittigheter eller for-
pliktelser till broinstitutet.

Det ligger i sakens natur att resolutionsmyndigheten fir gora
kompletterande dverforingar till samma tillgdngsfoérvaltningsbolag
nir den anvinder avskiljandeverktyget. Resolutionsmyndigheten
boér dock ges en wuttrycklig befogenhet att terféra tillgdngar,
rittigheter eller forpliktelser till bdde ett féretag under resolution
och ett broinstitut. Eftersom resolutionsdirektivet dr ett minimi-
direktiv finns det mojlighet f6r medlemsstaterna att inféra mer
langtgdende regler in de som finns 1 direktivet (artikel 1.2). Med
anledning av det nu sagda féreslir kommittén att en bestimmelse
med den inneborden tas in 1 lag.

14.3.3 Skyddsregler

Kommitténs bedomning: Det krivs inga lagstiftningstgirder
for att inférliva artikel 42.11 1 resolutionsdirektivet.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 42.11 framgar att 6verféringar mellan ett foéretag under
resolution och en tillgdngsforvaltningsbolag ska omfattas av de
skyddsregler som féreskrivs 1 direktivet.

Skalen for kommitténs forslag

I likhet med férsiljningsverktyget och broinstitutsverktyget fram-
gdr av skyddsreglerna (artiklarna 73-80) att dessa omfattar over-
féringar som sker genom anvindning av nigot av resolutions-
verktygen, inklusive avskiljandeverktyget. Enligt kommitténs
bedémning ticks artikel 42.11 av artiklarna 73-80. Nigot sirskilt
genomfdrande av artikel 42.11 behovs dirfor inte.
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14.3.4 Ratt till de 6verforda tillgangarna, rattigheterna och
forpliktelserna

Kommitténs forslag: Vid en 6verforing genom anvindning av
avskiljandeverktyget forlorar dgarna tll féretaget under
resolution eller broinstitutet och dess borgenirer ritten till de
overforda tillgdngarna, rittigheterna och forpliktelserna.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 42.12 framgir att dgare till foretaget under resolution
eller dess borgenirer och andra tredje min vars tillgdngar, rittig-
heter eller skulder inte &verfors till en tillgdngsférvaltningsbolag
inte ska ha ndgra rittigheter till eller avseende de 6verforda till-
gdngarna, rittigheterna eller skulderna eller avseende tillgdngsfor-
valtningsbolagets ledningsorgan eller dess verkstillande ledning.
Vidare anges att denna bestimmelse inte ska pdverka direktivets
skyddsregler.

Skalen for kommitténs forslag

Precis som i fallet med forsiljningsverktyget och broinstituts-
verktyget anges i direktivet att dgare till féretaget under resolution
och dess borgenirer och andra tredje min vars tillgingar, rittigheter
eller forpliktelser inte overfors till tillgdngsférvaltningsbolaget inte
ska ha ndgra rittigheter till eller avseende de tillgdngar, rittigheter
eller forpliktelser som &verforts. Det dr virt att notera att det inte
nimns ndgot om vad som giller vid &verféringar frin ett bro-
institut till ett tillgingsforvaltningsbolag. Rimligen bér motsvar-
ande regel gilla dven 1 dessa fall. Kommittén har dirfor inkluderat
dven overforingar frin ett broinstitut 1 forslaget till genomférande
av den angivna artikeln. Kommitténs forslag till genomférande
overensstimmer 1 6vrigt med forslaget till genomférande av mot-
svarande artiklar betriffande forsiljningsverktyget och broinstituts-
verktyget. Se dirfor avsnitten 12.2.4 och 13.2.5 for en nirmare
redogorelse for kommitténs forslag 1 denna del.
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14.3.5 Hur paverkas de tillgangar, rattigheter och forpliktelser
som dverférs?

Kommitténs forslag: Skyldigheter eller ansvarsférbindelser
hinférliga till de tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som
overfors ska inte gilla mot tillgdngsférvaltningsbolaget om detta
sirskilt beslutas av resolutionsmyndigheten.

Det som sigs ovan giller inte betriffande vissa sikerhets-
ritter som innehas av borgenirer.

Agares och borgenirers ritt till ersittning enligt lagen
(2015:000) om resolution utgdr inte en sddan skyldighet eller
ansvarsforbindelse som anges ovan.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 64.1 a framgdr f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna nir de
utdvar en resolutionsbefogenhet, har befogenhet att férordna att
en Overforing ska verkstillas fri frin skyldigheter eller ansvars-
forbindelser som pédverkar de tillgingar, rittigheter eller skulder
som har 6verforts, med forbehill for direktivets bestimmelser om
skydd for arrangemang avseende sikerheter. Ritt till ersittning
enligt direktivet ska inte betraktas som en sidan skyldighet eller
ansvarsforbindelse.

Skalen for kommitténs bedémning

Som framgdr ovan innehiller resolutionsdirektivet en befogenhet
som innebir att resolutionsmyndigheten fir férordna att en dver-
foring ska verkstillas fri frin skyldigheter eller ansvarsférbindelser
som pédverkar de overférda tillgingarna, rittigheterna eller for-
pliktelserna. Denna artikel giller dven 1 férhllande till f6rsiljnings-
verktyget och broinstitutsverktyget. Genomférandet av artikeln 1
friga 1 forhdllande till dessa verktyg behandlas i avsnitten 12.2.5
och 13.2.6. Kommittén foresldr att artikeln genomférs pd samma
sitt 1 forhdllande ull avskiljandeverktyget. Se dirfér avsnitten 12.2.5
och 13.2.6 fér en nirmare redogorelse fér kommitténs férslag i
denna del.
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14.3.6 Tillgangsférvaltningsbolagets rattsliga stallning efter
overforingen

Kommitténs forslag: Vid en overforing genom anvindning av
avskiljandeverktyget ska de rittigheter och forpliktelser som
omfattas av Overféringen Overtas av tillgdngsférvaltningsbolaget.
Tillgingsforvaltningsbolaget ska ersitta foretaget under resolution
som part i de avtal som berors.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 64.1 d och delar av artikel 64.1 f samt 64.2-64.4 framgdr
foljande:

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna har
befogenhet att goéra foljande nir de utévar en resolutions-
befogenhet:

a) Forordna att mottagaren vid en 6verforing genom anvindning
av forsiljningsverktyget, broinstitutsverktyget eller avskiljande-
verktyget behandlas som om denna var foretaget under
resolution nir det giller rittigheter eller skyldigheter f6r foéretaget
under resolution, eller dtgirder som vidtagits av det, inklusive,
med forbehdll foér direktivets bestimmelser om {érsiljnings-
verktyget och broinstitutsverktyget, eventuella rittigheter eller
skyldigheter som roér deltagande 1 en marknadsinfrastruktur.

b) Ersitta foretaget under resolution med en mottagare som
avtalspart.

Resolutionsmyndigheterna ska utéva befogenheterna ovan om de
anser att detta ir nédvindigt for att bidra till att sikerstilla att en
resolutionsdtgird ir dndamélsenlig eller fér att uppna ett eller flera
resolutionsindamal.

Medlemsstaterna ska vidare se till att resolutionsmyndigheterna,
nir de utdvar en resolutionsbefogenhet, har befogenhet att vidta de
dtgirder som krivs for att tillgodose kontinuitet f6r att sikerstilla
att resolutionsdtgirden ir indamailsenlig och, 1 tillimpliga fall, att
den 6verférda verksamheten kan bedrivas av mottagaren. Atgirder
for att tillgodose kontinuitet ska sirskilt omfatta féljande.

(a)Att avtal som ingdtts av féretaget under resolution fortsitter att
vara gillande, s& att mottagaren pdtar sig de rittigheter och
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skyldigheter som féretaget under resolution har i friga om till-
gdngar, rittigheter eller skulder som har éverférts och att mot-
tagaren ersitter foretaget under resolution i alla relevanta
avtalshandlingar.

(b)Att ersitta foretaget under resolution med mottagaren 1 alla
rittsliga forfaranden som avser tillgdngar, rittigheter eller
skulder som har éverforts.

Befogenheten att férordna att mottagaren ska behandlas som om
denna var foretaget under resolution och befogenheten enligt (b)
ovan ska inte paverka foljande:

(a) Ritten for en anstilld 1 féretaget under resolution att siga upp
ett anstillningsavtal.

(b) Ritten for en avtalspart att, med forbehdll for resolutions-
myndighetens befogenhet att tillfilligt forbjuda fullgérelse av
vissa skyldigheter, ianspriktagande av sikerhetsritter samt
utdévande av uppsigningsritt (artiklarna 69-71) utéva de rittig-
heter som foljer av avtalet, diribland ritten att siga upp avtalet,
om avtalsvillkoren medger en sidan ritt till {6ljd av en handling
eller underldtenhet som begitts av foretaget under resolution
fore den relevanta overforingen eller av mottagaren efter den
relevanta verforingen.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr ovan innehdller resolutionsdirektivet ett flertal
artiklar som innebir att mottagaren vid anvindning av ett dver-
foringsverktyg ska ersitta féretaget under resolution pd olika sitt,
t.ex. som part i avtal. Det uttrycks mer eller mindre utférligt pd
olika stillen, men inneborden ir densamma. Genomférandet av
dessa artiklar i foérhdllande till forsiljningsverktyget och bro-
institutsverktyget behandlas 1 avsnitten 12.2.6 och 13.2.7. Kom-
mittén foresldr att artiklarna i friga genomfors pd samma sitt i
forhdllande till avskiljandeverktyget. Se dirfér avsnitten 12.2.6 och
13.2.7 {6r en nirmare redogérelse for kommitténs forslag i denna
del. Genomférandet ir dock begrinsat till att gilla 6verféringar av
tillgdngar, rittigheter och foérpliktelser, eftersom idganderitts-
instrument inte kan verféras genom avskiljandeverktyget.
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14.3.7 Samarbetsskyldighet

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir foreligga ett
foretag under resolution eller ett broinstitut och tillgdngsforvalt-
ningsbolaget att bistd varandra med sirskilt angivna informations-
och understodsitgirder. Foreliggandet far forenas med vite.

Resolutionsdirektivet

Av artiklarna 64.1 e och 64.2 framgar f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att resolutionsmyndigheterna, nir de
utdvar en resolutionsbefogenhet, har befogenhet att begira att
foretaget under resolution eller mottagaren informerar och bistar
varandra.

Resolutionsmyndigheterna ska utéva den befogenhet som anges
ovan om den anser att detta ir noddvindigt for att bidra ull att
sikerstilla att en resolutionsdtgird ir indamailsenlig eller for att
uppni ett eller flera resolutionsindamail.

Skélen for kommitténs forslag

Som framgdr ovan ges resolutionsmyndigheten ritt att kriva att
foretaget under resolution och en mottagare samarbetar nir en
overforing sker genom anvindning av nigot overforingsverktyg.
Nir det giller avskiljandeverktyget innebir det sdledes att féretaget
under resolution eller broinstitutet och tillgdngsférvaltningsbolaget
ska bistd varandra med information eller annat understdd.

Genomforandet av artikeln i friga i1 férhllande till f6rsiljnings-
verktyget och broinstitutsverktyget behandlas i avsnitten 12.2.7
och 13.2.8. Kommittén féreslar att artiklarna 1 friga genomférs pd
samma sitt 1 forhdllande till avskiljandeverktyget. Se dirfor
avsnitten 12.2.7 och 13.2.8 {6r en nirmare redogorelse for kom-
mitténs forslag i denna del.
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14.4  Villkor och ersattning vid éverforing till ett
tillgangsférvaltningsbolag

Kommitténs forslag: En 6verforing av tillgdngar, rittigheter
eller férpliktelser genom anvindning av avskiljandeverktyget ska
ske pd affirsmissiga villkor. Vid bedémningen av vad som utgor
affirsmissiga villkor ska den virdering som gjordes nir
resolutionen inleddes beaktas.

Den ersittning som betalas av ett tillgdngsforvaltningsbolag
vid en 6verforing ska tillfalla det féretag under resolution eller
det broinstitut frin vilket verféringen skedde.

Frin den ersittning som anges ovan fir resolutionsmyndig-
heten, for sin egen eller for resolutionsreservens rikning, gora
avdrag for kostnader som uppstdtt 1 samband med anvindning
av avskiljandeverktyget.

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 42.6 ska resolutionsmyndigheten nir den anvinder
avskiljandeverktyget faststilla ersittningen for de tillgdngar, rittig-
heter och forpliktelser som ska overforas till tillgdngsforvalt-
ningsbolaget 1 enlighet med den virdering som ska ske 1 samband
med resolutionen samt i enlighet med unionens regler om statligt
stod.

Av artikel 42.7 framgdr att eventuell ersittning som betalas av
tillgdngsforvaltningsbolaget avseende de foérvirvade tillgdngarna,
rittigheterna eller skulderna ska tillfalla féretaget under resolution.
Av artikeln framgdr dven att ersittning fir betalas 1 form av skuld
som utfirdas av tillgdngsforvaltningsbolaget. Avdrag fir ske frin en
eventuell ersittning som en mottagare betalar till féretaget under
resolution for att resolutionsmyndigheten och ett eventuellt
finansieringsarrangemang ska fi ersittning foér rimliga, regelritta
kostnader som uppstdr i samband med anvindningen av resolutions-
verktygen eller resolutionsbefogenheterna (artikel 37.7).
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Skalen for kommitténs forslag

I direktivet finns inget uttryckligt krav pd att éverforingen till will-
gingsforvaltningsbolaget ska ske pd affirsmissiga villkor. Diremot
anges att ersittningen ska faststillas 1 enlighet med den virdering
som ska ske i samband med att resolutionen inleds.

Som konstateras 1 féregdende kapitel ser kommittén ett virde i
att tillimpa samma principer avseende virdering och ersittning
oavsett vilket resolutionsverktyg som anvinds. Av den anledningen
foresldr kommittén att den bestimmelse som genomfér de ovan
angivna artiklarna utformas pd samma sitt som motsvarande bestim-
melser betriffande forsiljningsverktyget och broinstitutsverktyget,
dvs. att 6verféringen ska ske pd affirsmissiga villkor och att detta
ska faststillas med beaktande av den virdering som gjordes nir
resolutionen inleddes.

Vi anser att den féreslagna bestimmelsen inte behover innehélla
ndgon hinvisning till unionens regler om statligt stéd. Dessa regler
giller ind3, enligt vad som konstateras 1 tidigare kapitel. Enligt var
bedémning behover det heller inte uttryckligen anges att tillgdngs-
forvaltningsbolaget kan betala genom att utfirda skuldebrev. Den
mojligheten finns dven om det inte anges sirskilt, forutsatt att det
ryms inom vad som kan anses vara affirsmissigt.

Slutligen kan nimnas att det 1 direktivet anges att ersittningen
vid en &verforing ska tillfalla féretaget under resolution. Eftersom
det dven ir mojligt att gora dverforingar frin ett broinstitut bor
detta dterspeglas 1 bestimmelserna om ersittning. En bestimmelse 1
vilken det anges till vem ersittningen ska betalas samt att avdrag
frdn ersittningen fir ske for att ticka kostnader som har uppsttt
for resolutionsmyndigheten eller resolutionsreserven nir avskiljande-
verktyget har anvints bor tas in lag. P4 s3 sitt genomfors artiklarna
37.7 a och 42.7 i resolutionsdirektivet.

14.5 Definition av tillgangsforvaltningsbolag

Med tillgdngsforvaltningsbolag avses ett aktiebolag som
1. igs helt eller delvis av staten,

2. har bildats fér att ta emot tillgdngar, rittigheter eller for-
pliktelser frin ett eller flera féretag under resolution eller
broinstitut, och
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3. avser att forvalta overforda tillgdngar, rittigheter och for-
pliktelser i syfte att maximera dessas virden vid en framtida
forsiljning eller avveckling.

Resolutionsmyndigheten ska féretrida aktierna vid bolags-
stimman 1 tillgdngsforvaltningsbolaget.

Resolutionsdirektivet

I artikel 42.2 anges de forutsittningar som ska vara uppfyllda for
att ett institut ska anses vara ett tillgingsforvaltningsbolag. Av
artikeln framgdr att ett tillgdngsforvaltningsbolag ska vara en
juridisk person som (i) dgs helt eller delvis av en eller flera myndig-
heter, vilket kan omfatta resolutionsmyndigheten eller finansi-
eringsarrangemanget for resolution, och kontrolleras av resolutions-
myndigheten, och (ii) har bildats i syfte att ta emot vissa eller
samtliga tillgdngar, rittigheter och skulder i ett eller flera foretag
under resolution eller ett broinstitut.

Av artikel 42.3 framgér att tillgingsférvaltningsbolaget ska for-
valta de tillgingar som 6verforts till den 1 syfte att maximera virdet
pa tillgdngarna genom en slutlig férsiljning eller ordnad avveckling.

Skalen for kommitténs forslag

P4 samma sitt som 1 fallet med broinstitutsverktyget ir det av
betydelse hur man definierar ett tillgingsférvaltningsbolag. Vilket
resolutionsverktyg som anvinds fir betydelse for vilka bestim-
melser som ska tillimpas pa sdvil sjilva 6verforingen som hanteringen
av tillgdngarna samt — i ett bredare perspektiv — kontrollen och
driften av bolaget, efter det att dverforingen har skett.

Vad giller skillnaderna mellan direktivet och kommitténs for-
slag till inférlivande av de ovan angivna artiklarna bor féljande
noteras. Till att borja med finns vissa skillnader som diskuteras
dven 1 anslutning till virt férslag till inforlivande av direktivets
bestimmelser om broinstitutsverktyget. I denna kategori ingdr att
ett tillgdngsforvaltningsbolag (precis som ett broinstitut) ska vara
under resolutionsmyndighetens kontroll oavsett hur dgandet ser ut,
samt att det 1 forslaget till genomférande inte uttryckligen anges att
tillgdngsforvaltningsbolaget kan dgas av en eller flera myndigheter.
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Dessa delar utvecklas dirfor inte ytterligare 1 detta avsnitt, utan den
diskussion som fors 1 kapitel 13 ir relevant iven betriffande
avskiljandeverktyget.

Som konstateras i avsnitt 14.2 ir det mojligt att anvinda avskilj-
andeverktyget for att férhindra negativa effekter pd en eller flera
finansiella marknader, fér att sikerstilla att verksamheten 1 det
foretag fran vilket 6verforingen sker fungerar tillfredsstillande eller
for att det ir nédvindigt f6r att maximera intikterna frn avveck-
lingen av ett féretag under resolution.

Det ir dock viktigt att gora skillnad mellan i vilket syfte
avskiljandeverktyget anvinds och syftet med forvaltningen av till-
gingarna, rittigheterna och férpliktelserna. Vad giller det sistnimnda
anges 1 direktivet att syftet ska vara att forvalta tillgdngarna,
rittigheterna och forpliktelserna pd ett sitt som maximerar avveck-
lingsvirdet.

Mot bakgrund av att avskiljandeverktyget kan anvindas i andra
syften dn att maximera virdet pd de tillgingar, rittigheter och fér-
pliktelser som éverfors kan det tyckas vara inkonsekvent att uppstilla
ett krav pd att tillgdngarna, rittigheterna och férpliktelserna ska
forvaltas pd ett sitt som just maximerar virdet. Detta hinger dock
till stor del thop med vid vilken tidpunkt syftet med avskiljande-
verktyget uppnis.

Enligt kommitténs bedémning bor syftet med att anvinda ett
tillgdngsforvaltningsbolag ofta kunna uppnds redan genom o&ver-
foringen, eftersom podngen idr just att lyfta bort vissa tillgdngar,
rittigheter och forpliktelser frin det foretag som 6verféringen
sker. Att man direfter kriver att tillgdngarna, rittigheterna och for-
pliktelserna forvaltas pd ett sitt som maximerar dessas virden synes
1 det hir fallet rimligt och ligger dessutom 1 linje med det generella
krav som direktivet stiller pd resolutionsmyndigheterna att striva
efter att undvika onddig virdeforstdring (se ovan och kapitel 8).

Kommittén bedémer det som osannolikt att syftet med férvalt-
ningen kan motverka de ursprungliga syftena med sjilva 6ver-
foringen. Anta exempelvis att syftet i ett visst fall dr att undvika
negativa effekter pd den finansiella marknaden. Anta att det syftet
uppnds redan genom att éverféringen sker till tillgdngsforvaltnings-
bolaget och att tillgdngarna inte omedelbart siljs. Det torde d inte
vara nigra problem att kriva att tillgingarna, rittigheterna och
forpliktelserna efter dverféringen forvaltas pd ett sitt som syftar
till att maximera dessas virden.
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Aven om syftet ofta bor kunna uppfyllas redan genom den
initiala 6verféringen kan det inte uteslutas att dven vissa efter-
foljande tgirder har betydelse i det hir avseendet. En forsiljning
av tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som férvaltas av ill-
gingsforvaltningsbolaget, med hinvisning till syftet att maximera
virdet, bor foljaktligen ocksd ske med hinsyn till marknadens
funktionssitt och inte ske nir det leder till stora prisfall och dir-
med ett fallande virde pa tillgdngsforvaltningsbolaget. Kommitténs
bedémning ir att eventuella avvigningar mellan de ursprungliga
syftena for att gora 6verforingen och milet med foérvaltningen att
maximera virdet vid en framtida férsiljning eller avveckling
effektivt kan hanteras genom resolutionsmyndighetens kontroll
over tillgdngsforvaltningsbolaget.

En jimforelse med den foreslagna definitionen av broinstitut

Som konstateras ovan ir syftet med ett tillgdngsforvaltningsbolag
att ta emot tillgingar, rittigheter eller forpliktelser fran ett eller
flera foretag under resolution eller broinstitut. Detta motsvarar i
stort ett av syftena med ett broinstitut, nimligen att ”ta emot till-
gingar, rittigheter eller forpliktelser frin ett eller flera foretag under
resolution eller dganderittsinstrument som har getts ut av ett sddant
foretag frin innehavaren av ett sidant instrument” (se kapitel 13).
Det ir dock viktigt att podngtera att ett broinstitut utéver detta
dven “avser att fortsitta utféra funktioner, eller erbjuda tjinster,
som utforts eller erbjudits av foretaget under resolution”. Ett till-
gingsforvaltningsbolag diremot avser att forvalta det overfoérda
inkrdmet for att maximera virdet pd detta vid en framtida férsilj-
ning eller avveckling. Det ir ocksd detta som utgdér den avgdrande
skillnaden mellan de tvd verktygen och, mer konkret, mellan
definitionerna av ett tillgdngsférvaltningsbolag och ett broinstitut.

14.6  Styrning av tillgangsforvaltningsbolaget

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten ska

1. godkinna den verkstillande direktéren i tillgdngsforvale-
ningsbolaget,
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2. faststilla arbetsordningen for styrelsens arbete 1 enlighet
med 8 kap. 6 § aktiebolagslagen (2005:551) samt

3. godkinna tillgdngsforvaltningsbolagets strategiska mél och
riskstrategi.

Resolutionsdirektivet

I artikel 42.4 anges att medlemsstaterna ska se till att resolutions-
myndigheten (i) godkinner innehéllet i tillgingsférvaltningsbolagets
stadgar, (i) utser eller godkinner tillgdngsférvaltningsebolagets
ledning, godkinner ledningens ersittning samt faststiller limpliga
ansvarsomraden for dem, och (iii) godkinner tillgingsforvaltnings-
bolagets strategi och riskprofil.

Av artikel 42.13 framgar vidare f6ljande.

Tillgdngsforvaltningsbolaget ska inte ha mdl som innebir nigra
skyldigheter eller nigot ansvar gentemot dgare till foretaget under
resolution eller dess borgenirer. Ledningsorganet eller den verk-
stillande ledningen ska inte ha nigon ansvarsskyldighet gentemot
sddana dgare eller borgenirer nir det giller dtgirder som de vidtagit
eller underl3tit att vidta 1 samband med fullgérandet av sina upp-
gifter, sdvida inte handlingen eller underlitenheten innebir grov
oaktsambhet eller allvarlig f6rsummelse enligt nationell ritt.

Medlemsstaterna fir ytterligare begrinsa en tillgingsforvalt-
ningsbolags och dess ledningsorgans eller verkstillande lednings
ansvar i enlighet med nationell ritt for dtgirder och underltenhet
att vidta dtgirder vid fullgérandet av deras uppgifter.

Skalen for kommitténs forslag

Som framkommer ovan 6verensstimmer direktivets bestimmelser
om styrning av ett tillgingsférvaltningsbolag 1 princip med de
bestimmelser som giller for styrning av ett broinstitut. Den enda
skillnaden ir att det betriffande avskiljandeverktyget inte anges att
resolutionsmyndigheten ska ges befogenhet att silja tillgdngar,
rittigheter eller forpliktelser som férvaltas av tillgdngsforvaltnings-
bolaget. Kommittén finner inte heller nigot skil att foresld en
bestimmelse av den innebérden. Det bér dock pdpekas att myndig-
heten — i och med att den kontrollerar tillgingsférvaltningsbolaget
— likvil kommer att kunna fatta beslut om férsiljning i minga fall.
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Kommittén foreslar att artikeln i friga genomférs pd samma sitt
som foreslds betriffande motsvarande artikel for broinstituts-
verktyget. For en nirmare redogorelse for kommitténs forslag 1
denna del hinvisas dirfor till avsnitt 13.7.1.

Av bestimmelserna 1 artikel 42.13 foljer slutligen att medlems-
staterna fir begrinsa ansvaret for ett tillgdngsforvaltningsbolag
eller ledningen 1 ett sddant bolag i enlighet med nationell ritt. En
motsvarande direktivbestimmelse finns avseende broinstitutsverk-
tyget och behandlas i avsnitt 13.6. Enligt kommitténs bedémning
kriver inte den angivna artikeln ndgra lagstiftningsdtgirder. For en
nirmare redogorelse f6r kommitténs bedémning 1 detta avseende,
se avsnitt 13.6.
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15  Skuldnedskrivningsverktyget

15.1 Inledning

Ett av de fyra resolutionsverktygen i direktivet ir skuldnedskriv-
ningsverktyget. Detta verktyg gor det mojligt f6r resolutions-
myndigheten att, efter det att dgarna burit sin del av forlusten,
skriva ned vissa skulder i foretaget under resolution eller kon-
vertera skulder till aktier eller andra idganderittsinstrument i
foretaget under resolution, 1 dess moderféretag, 1 ett broinstitut
eller 1 ett tillgdngsforvaltningsforetag. En nedskrivning syftar till
att absorbera férluster. En konvertering innebir att foretagets
skulder overfors till aktiekapitalet och forbittrar dirmed foretagets
kapitalstyrka. Bestimmelserna om skuldnedskrivningsverktyget
finns i artiklarna 43-55. T detta kapital foreslir vi hur detta verktyg
ska inforlivas 1 svensk lagstiftning. Artikel 45 om minimikravet pd
nedskrivningsbara skulder behandlar vi sirskilt 1 kapitel 17.

15.2 Definition av skuldnedskrivningsverktyget

Kommitténs forslag: Med skuldnedskrivningsverktyget avses

1. nedskrivning av det i resolution férsatta foretagets skulder,
eller

2. konvertering av det i resolution férsatta foretagets skulder
till aktier eller andra dganderittsinstrument i det foretaget
eller ett berért moderféretag, ett broinstitut eller ett till-
gdngsforvaltningsbolag.
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Foljande skulder fir skrivas ned eller konverteras genom
skuldnedskrivningsverktyget

1. relevanta kapitalinstrument, och
2. kvalificerade skulder.

Resolutionsdirektivet

I artikel 2.1.57 definieras begreppet skuldnedskrivningsverktyg
som en mekanism f6r en resolutionsmyndighets utévande av ned-
skrivnings- och konverteringsbefogenheter med avseende pd
skulder 1 ett foretag under resolution 1 enlighet med artikel 43.

Nedskrivnings- och konverteringsbefogenheter definieras 1 sin
tur som de befogenheter som faststills 1 artikel 59.2 och artikel
63.1 e—i (artikel 2.1.66). Dessa artiklar behandlas lingre fram 1 detta
kapitel.

Skalen fér kommitténs forslag

Enligt direktivet ska resolutionsmyndigheten kunna skriva ned
vissa s& kallade kvalificerade skulder och dven kunna konvertera
sddana skulder till aktier eller andra dganderittsinstrument genom
att tillimpa skuldnedskrivningsverktyget. Anvindningen av detta
verktyg ska folja det férfarande som beskrivs 1 direktivet specifikt
och f6r resolutionsdtgirder generellt.

Alla skulder ir inte limpliga att skriva ned eller konvertera.
Direktivet anger vilka skulder som inte ska skrivas ned och inne-
hiller iven en mojlighet att beroende pd omstindigheter 1 det
enskilda fallet undanta sidana skulder som ir tillitna att skriva ned;
se avsnitt 15.5.

Skulder som far riknas in i kapitalbasen, s.k. relevanta kapital-
instrument (6vriga primirkapitalinstrument och supplementir-
kapitalinstrument), riknas inte till de kvalificerade skulderna.
Direktivet anger dock att dven dessa ska kunna skrivas ned eller
konverteras till aktier eller andra dganderittsinstrument genom
tillimpning av sirskilda befogenheter sdvil utanfér som i
resolution. I virt forslag till inférlivande har vi valt att separera
nedskrivning eller konvertering av relevanta kapitalinstrument
utanfor respektive 1 resolution. I kapitel 30 behandlas nedskrivning
eller konvertering utanfér resolution.
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Nir det giller nedskrivning eller konvertering i resolution
foresldr vi att detta ska vara en del av skuldnedskrivningsverktyget.
Detta eftersom det 1 vissa fall kan vara virdefullt att kombinera
nedskrivning eller konvertering av relevanta kapitalinstrument, som
ju ocksd dr skulder, och kvalificerade skulder i en resolutionsprocess.
Kommittén har inte heller identifierat nigra skil tll att behandla
dem separat.

Skuldnedskrivningsverktyget ir siledes en mekanism, eller ett
forfarande, for att skriva ned eller konvertera kvalificerade och
relevanta kapitalinstrument i ett foretag under resolution i enlighet
med artikel 43. Verktyget innefattar alltsd per definition nedskriv-
ning eller konvertering av skulder f6r de indamél och enligt den
process som anges 1 resolutionsdirektivet. Konverteringen fir ske
till aktier eller andra iganderittsinstrument i1 féretaget under
resolution, 1 dess moderinstitut, i ett broinstitut eller 1 ett tillgdngs-
forvaltningsbolag. Vi foreslar dirfor att det inférs foljande defini-
tion av skuldnedskrivningsverktyget:

1. nedskrivning av det i resolution forsatta foretagets skulder, eller

2. konvertering av det i resolution forsatta foretagets skulder till
aktier eller andra dganderittsinstrument 1 det foretaget eller ett
berért moderféretag, ett broinstitut eller ett tillgingsférvalt-
ningsbolag.

Det ir dock inte alla skulder som fir skrivas ned. Endast de sd
kallade kvalificerade skulderna (se nedan) och de skulder som far
riknas in i kapitalbasen, det vill siga 6vriga primirkapital- och
supplementirkapitalinstrument (de 1 direktivet s& kallade relevanta
kapitalinstrumenten) kan bli féremdl fér nedskrivning och kon-
vertering. Kommittén foreslir dirfor en bestimmelse som fortyd-
ligar vilka skulder som verktyget fir anvindas p3.

Det bér dock framhillas att nir skuldnedskrivningsverktyget
tillimpas ska forst dtgirder vidtas som sikerstiller att dgarna bir
forluster fore borgenirerna; se kapitel 11. En skillnad frén direktivet i
detta avseende ir att vi foresldr att dessa dtgirder ska omfatta dven
innehavare av preferensaktier och detta oavsett om de ingdr i
kapitalbasen eller inte. Det bor ocksd framhillas att dtgirder som
gor att dgare och borgenirer drabbas av forluster till foljd av att de
limnas kvar 1 ett féretag som forsitts 1 konkurs samtidigt som visst
inkrdm &verfors till ndgon annan aktor, vilket ibland kallas for
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syntetisk nedskrivning, inte formellt ir en del av skuldnedskriv-
ningsverktyget.

15.3  Skuldnedskrivningsverktygets anvandnings-
omrade

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir anvinda
skuldnedskrivningsverktyget for att:

1. kapitalisera ett foretag i resolution i kombination med en
omstrukturering av foretaget, om det finns rimliga utsikter
att det kommer att dterge foretaget dess langsiktiga livskraft,

2. konvertera skulder som 6verférs till ett broinstitut till aktier
eller andra idganderittsinstrument eller minska skuldernas
kapitalbelopp, 1 syfte att tillhandahdlla kapital till bro-

institutet, eller

3.inom ramen for foérsiljningsverktyget eller avskiljande-
verktyget, konverterera skulder till aktier eller andra dgande-
rittsinstrument eller minska skuldernas kapitalbelopp.

For att anvinda skuldnedskrivningsverktyget 1 kombination
med omstrukturering far resolutionsmyndigheten besluta att en
sparbank ska ombildas till aktiebolag.

Ombildningen ska genomféras genom att sparbankens
rorelse 6verldts till ett bankaktiebolag. Dessa aktier ska utan
ersittning overlimnas till en stiftelse, som har bildats av en eller
flera sparbanker och vars huvudsakliga indamil ir att frimja
sparsamhet i Sverige pd det sitt som framgdr nirmare av
stiftelseférordnandet.

Resolutionsdirektivet

Liksom for de 6vriga verktygen anger direktivet nir skuldnedskriv-
ningsverktyget fir anvindas. Dessa bestimmelser finns 1 artikel 43
som anger tvd olika indama3l.
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For det forsta far skuldnedskrivningsverktyget anvindas for att
rekonstruera ett féretag. Det innebir att man bevarar den juridiska
person som féretaget under resolution utgdr, men skriver ned eller
konverterar dess skulder samtidigt som man omstrukturerar
verksamheten enligt en omstruktureringsplan (se artikel 46). D3 ir
skuldnedskrivningsverktyget ett frin de ovriga verktygen fristi-
ende verktyg. Det fir dock dven kombineras med de &vriga verk-
tygen (se artikel 37.2). I artikel 43.3 anges att skuldnedskrivning
(och foljaktligen dven en omstrukturering av foretaget i befintlig
juridisk person) fir anvindas endast om det finns rimliga utsikter
att anvindningen av verktyget, tillsammans med andra relevanta
dtgirder, t.ex. dtgirder som vidtas 1 enlighet med den omstruktur-
eringsplan f6r verksamheten som krivs enligt artikel 52, férutom
att uppnd de relevanta resolutionsindaméilen kommer att 3terstilla
den sunda finansiella stillningen och den lingsiktiga livskraften'
hos institutet eller koncernféretaget. Om dessa villkor inte uppfylls
ska medlemsstaterna, enligt artikel 43.3 andra stycket, se till att
resolutionsmyndigheten fir tillimpa nigot av de 6vriga verktygen
och den andra varianten av skuldnedskrivningsverktyget.

Den andra mojliga tillimpningen av skuldnedskrivnings-
verktyget ir att skriva ned eller konvertera skulder som 6verférs till
ett broinstitut, till ett tillgdngsforvaltingsbolag eller genom forsilj-
ningsverktyget. I detta fall anvinds skuldnedskrivningsverktyget
som ett komplement till de 6vriga verktygen. Enligt artikel 43.2 b
far skuldnedskrivningsverktyget mer precist anvindas for att kon-
vertera till eget kapital eller minska kapitalbeloppet av fordringar
eller skuldinstrument som 6verfors

1. till ett broinstitut i syfte att tillhandah8lla kapital tll bro-
institutet, eller

2. inom ramen fér verktyget for forsiljningsverktyget eller avskilj-
andeverktyget.

Det kan i sammanhanget iven pipekas att av artikel 40.2 framgar
att anvindningen av skuldnedskrivningsverktyget for sist angivna
indamdl inte ska pdverka resolutionsmyndighetens mojlighet att
kontrollera broinstitutet.

! Direktivet talar om ”birkraft”, men kommittén anser att livskraft ir ett mer adekvat
svenskt uttryck for det som direktivet syftar pi.
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Associationsformen

Enligt artikel 43.4 ska medlemsstaterna se till att resolutionsmyn-
digheterna fir anvinda skuldnedskrivningsverktyget pd alla foretag
som kan bli féremdl for resolution, samtidigt som man i varje
enskilt fall respekterar det berérda foretagets juridiska form eller
fir indra den juridiska formen.

Skalen for kommitténs forslag

Resolutionsmyndigheten far skriva ned eller konvertera skulder om
detta behovs for att absorbera eventuella férluster som igar-
kapitalet inte har haft kapacitet att absorbera eller for att
kapitalisera det féretag som driver verksamheten frin det fallerade
foretaget vidare. Av direktivet framgdr mer specifikt att skuld-
nedskrivningsverktyget — eller rittare sagt den ritt att skriva ned
och konvertera som detta verktyg tillhandahiller — kan anvindas pa
egen hand fér att rekonstruera féretaget under resolution, alter-
nativt i kombination med nigot av de andra resolutionsverktygen.
Det forsta alternativet som innebir en rekonstruktion av foretaget
under resolution ir tydligt avskilt frin de 6vriga verktygen (forsilj-
ningsverktyget, broinstitutsverktyget och avskiljandeverktyget).
Det andra alternativet innebir att en nedskrivning eller konvertering
fir anvindas i kombination med ndgot av de andra verktygen. For att
inforliva direktivets artikel 43 bor det framgd att skuldnedskriv-
ningsverktyget fir anvindas pid bida dessa sitt. I det féljande
beskriver vi dessa anvindningsomrdden nigot utforligare.

Nedskrivning eller konvertering i kombination med omstrukturering

Det forsta alternativet innebir att skuldnedskrivningsverktyget
tillimpas for att rekonstruera féretaget under resolution. Enklast ir
att tinka sig ett forfarande 1 tvd steg. Forst skrivs skulder ned till
dess att forlusterna dr absorberade fullt ut, det vill siga substans-
virdet 1 foretaget ir noll. Direfter konverteras skulder till aktier fér
att ge foretaget en tillricklig kapitalisering. Inget hindrar att dessa
tvd steg gors samtidigt. Det kan dock noteras, vilket vi terkommer
till senare, att vid nedskrivning f6r férlustabsorbering ska ingen
ersittning till borgeniren utgd. Diremot ska full ersittning utgd for
den del av skulden som konverteras till aktier eller nigot annat
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instrument, dvs. de instrument som ges ut vid konverteringen ska
tillfalla borgenirerna.

Direktivet stiller ocksd krav pd att en omstruktureringsplan ska
upprittas 1 samband med att skuldnedskrivningsverktyget tillimpas
for att rekonstruera foretaget under resolution. I avsnitt 15.4
behandlas artikel 47 och vilka krav som ska stillas pd innehéllet i en
omstruktureringsplan.

Detta alternativ fir endast utnyttjas om det finns rimliga utsikter
att anvindningen av verktyget, tillsammans med andra relevanta
dtgirder, t.ex. 8tgirder som vidtas i enlighet med omstrukturerings-
planen, férutom att uppni de relevanta resolutionsindamilen
kommer att dterge foretaget under resolution dess ldngsiktiga livs-
kraft. Savil kravet pd upprittandet av en omstruktureringsplan som
forutsittningen for detta alternativ behover framgd av lag. Att det
handlar om den lingsiktiga livskraften torde vara ett uttryck for att
denna 1 minga fall inte kan &terges utan att andra omstrukturerings-
dtgirder av verksamheten genomférs och att dessa kan ta tid.
Kommittén foresldr att detta villkor, som behéver framgd av lag,
ska uttryckas som att det finns rimliga utsikter att de dtgirder som
vidtas kommer att dterge foretaget dess lingsiktiga livskraft.

Nedan diskuterar vi kortfattat hur skuldnedskrivningsverktyget
kan anvindas i inom ramen {6r det andra alternativet, det vill siga i
kombination med andra resolutionsverktyg.

Skuldnedskrivning i samband med forsiljningsverktyget

Skuldnedskrivningsverktyget kan kombineras med férsiljnings-
verktyget. Till att bérja med kan konstateras att det i dessa fall inte
ir mojligt att skriva ned eller konvertera skulder som redan har
overtorts till en privat kopare. Diremot skulle det kunna upp-
komma en situation dir en anvindning av skuldnedskrivnings-
verktyget ir nédvindig for att kunna genomféra forsiljningen.

Det kan exempelvis vara s3 att det fallerande foretaget har ett
negativt substansvirde, dvs. dess skulder ¢verstiger dess tillgdngar.
Om verksamheten ska siljas 1 sin helhet torde det 1 ett sidant lige
vara svirt att hitta en kdpare som ir villig att &verta foretaget ens
utan krav pd ersittning. Genom en nedskrivning av skulder skulle
substansvirdet kunna 4terstillas till noll och en férsiljning eventuellt
kunna genomféras. Dessutom kan férluster pid det hir sittet

707



Skuldnedskrivningsverktyget SOU 2014:52

absorberas av foretagets dgare och tidigare finansiirer och osiker-
heten kring det fallerande féretagets finansiella stillning minska.

Av direktivet foljer att finansieringsarrangemanget (resolutions-
reserven) inte f&r anvindas for att direkt eller indirekt absorbera
forluster. Om det skulle vara nodvindigt att betala en férvirvare
for att overta verksamhet som drivits av ett foretag i resolution,
maste skulderna dirfor forst skrivas ned eller konverteras. I en
sddan situation kan dock i stillet broinstitutsverktyget vara ett
alternativ.

Nedskrivning eller konvertering i samband med dverforing av skulder
till ett broinstitut

Enligt direktivets artikel 43 dr det mojligt att anvinda skuldned-
skrivningsverktyget avseende sddana skulder som éverfors till ett
broinstitut 1 syfte att tillhandah8lla kapital tll broinstitutet och
minska kapitalbeloppet f6r skulder som &verfors. Atgirderna ska
alltsd endast avse sddana skulder som har uppkommit foére reso-
lutionsbeslutet och som 6verfors frin ett féretag under resolution.

Tillimpningen av verktyget kan precis som 1 fallet med for-
siljningsverktyget innebira att kapitalbeloppet av de skulder som
fors over minskas. Det kan vara nédvindigt d& direktivet anger att
beloppet pd skulderna inte fir dverstiga virdet pd tillgdngarna som
dverfors. Viss hinsyn kan tas till bidrag frin andra killor.

Generellt handlar det dock om att direktivet inte tilldter att for-
luster direkt eller indirekt f6rs 6ver pd finansieringsarrangemanget
(resolutionsreserven), vilket skulle kunna bli f6ljden om skulder
férs over utan nigon nedskrivning. Man kan alltsd principiellt se
det pd precis pd samma sitt som vid rekonstruktion av ett foretag,
dvs. att forst miste forlusterna absorberas fullt ut genom nedskriv-
ning innan en kapitalisering, och i detta fall 6verféring, genomfors.

Nir skuldnedskrivningsverktyget kombineras med broinstituts-
verktyget kan det ocksd anvindas for att kapitalisera broinstitutet
genom att borgenirer i1 utbyte mot sina skulder erhdller aktier i
broinstitutet. Borgenirerna bidrar alltsd genom konverteringen till
att finansiera kapitaliseringen av broinstitutet, men ska di fi
kompensation for detta precis som vid konvertering till aktier i fore-
taget under resolution.
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Nedskrivning och konvertering i samband med dverforing till ett
tillgdngsforvaltningsbolag

Slutligen kan nimnas att det dven dr mojligt att anvinda skuldned-
skrivningsverktyget tillsammans med avskiljandeverktyget. Genom
att exempelvis dverfoéra skulder till ett tillgdngsforvaltningsbolag
och sedan skriva ned eller konvertera dessa kan tillgingsforvalt-
ningsbolaget kapitaliseras. Det bér nimnas att det dven ir mojligt
att anvinda avskiljandeverktyget for att ta hand om vissa tillgdngar
och skulder som &verférs inom ramen fér en omstrukturering
genom skuldnedskrivningsverktyget. I det fallet ir det dock frigan
om en anvindning av skuldnedskrivningsverktyget for att
omorganisera det fallerande foretaget i syfte att det ska kunna fort-
sitta bedriva in verksamhet.

Associationsformen

I det foregdende har fokus legat pd aktiebolagsformen. Det ska
emellertid vara mojligt att anvinda skuldnedskrivningsverktyget
dven pd sparbanker och medlemsbanker. For dessa foretagstyper
kommer skuldnedskrivningsverktyget framfor allt att anvindas i
samband med en inkrdmsoverldtelse till ett broinstitut eller en
privat aktdr. I broinstitutsfallet kan man di ocksd tinka sig att
skulderna konverteras till aktier 1 broinstitutet. For att oka mojlig-
heterna att anvinda skuldnedskrivningsverktyget pd sparbanker
foresldr vi dock att resolutionsmyndigheten ska fi besluta att en
sparbank under resolution ska ombildas till bankaktiebolag. For ett
sddant beslut ska inte bestimmelserna om ombildning till bank-
aktiebolag i 8 kap. sparbankslagen (1987:619) gilla.

Av bestimmelsen bor det framgd att resolutionsmyndigheten
om den anvinder skuldnedskrivningsverktyget f6r att rekonstruera
en sparbank som ir forsatt 1 resolution, fir besluta att den ska
ombildas till aktiebolag. Ombildningen ska genomféras genom att
sparbankens rorelse overldts till ett bankaktiebolag. Dessa aktier
ska utan ersittning dverlimnas till en stiftelse, som har bildats av en
eller flera sparbanker och vars huvudsakliga indamal ir att frimja spar-
samhet 1 Sverige pd det sitt som framgir nirmare av stiftelse-
férordnandet.
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Nir ombildningen har skett kan nedskrivning eller konvertering
ske. Ofta torde det dock vara tillrickligt att anvinda broinstituts-
verktyget pd en sparbank.

Owrigt

Eftersom resolutionsmyndigheten kommer att ha tillgdng till alla
direktivets resolutionsverktyg behovs ingen uttrycklig bestim-
melse for att inférliva artikel 43.3 andra stycket. Dir anges att
resolutionsmyndigheten ska kunna vidta andra dtgiirder om det inte
finns rimliga férutsittningar f6r att skuldnedskrivningsverktyget,
tillsammans med andra 3tgirder, ska &terge foretaget under reso-
lution dess livskraft.

15.4  Omstruktureringsplaner

Kommitténs forslag: Nir skuldnedskrivningsverktyget anvinds
for att rekonstruera ett foretag, ska foretaget uppritta en
omstruktureringsplan. Den ska beskriva de &tgirder som ska
vidtas for att dterge foretaget dess ldngsiktiga livskraft. Reso-
lutionsmyndigheten ska efter samrdd med Finansinspektionen
besluta om planen ska godkinnas. Om planen inte godkinns fir
foretaget ges mojlighet att dndra den. Om det bedéms att det
inte finns ndgra forutsittningar fér att godkidnna planen, far
resolutionsmyndigheten besluta att anvinda nigot annat
verktyg.

Om skuldnedskrivningsverktyget, eller motsvarande verktyg
1 ett annat land inom EES, ska anvindas for att rekonstruera tv3
eller flera féretag 1 samma koncern, ska inte vart och ett av dessa
foretag uppritta en omstruktureringsplan. I stillet ska moder-
institutet inom EES uppritta en plan fér samtliga féretag inom
koncernen.

Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om vad en omstruktureringsplan ska inne-

halla.
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Resolutionsdirektivet
Upprittandet av en omstruktureringsplan

Som har nimnts i det féregdende miste det upprittas en omstruk-
tureringsplan om skuldnedskrivningsverktyget anvinds for att
rekonstruera ett foretag inom ramen f6r den befintliga juridiska
personen. Av artikel 51.1 framgir att medlemsstaterna ska se till att
omstruktureringsplanen upprittas och genomférs i enlighet med
artikel 52. Vidare fir enligt artikel 51.2 dessa dtgirder omfatta att
resolutionsmyndighetens tillsitter en person eller personer som
utsetts 1 enlighet med artikel 72.1 och som ska uppritta och
genomféra den omstruktureringsplan for verksamheten som krivs
enligt artikel 52.

Enligt artikel 52.1 ska ledningsorganet, eller den eller de personer
som tillsatts i enlighet med artikel 72.1, inom en manad efter det att
skuldnedskrivningsverktyget har anvints i1 enlighet med artikel
43.2 a utarbeta och foreligga resolutionsmyndigheten en omstruk-
tureringsplan for verksamheten som uppfyller de krav som anges
nedan. Om unionens regler f6r statligt stod ir tillimpliga ska med-
lemsstaterna se till att planen ir férenlig med den omstruktur-
eringsplan som institutet eller koncernforetaget ska ligga fram for
kommissionen i enlighet med de reglerna.

Nir skuldnedskrivningsverktyget enligt artikel 43.2 a tillimpas
pd tvd eller flera koncernféretag ska omstruktureringsplanen for
verksamheten enligt artikel 52.2 utarbetas av moderinstitutet inom
EES och omfatta samtliga institut inom koncernen i enlighet med
det forfarande som anges i artiklarna 7 och 8 och éversindas till
resolutionsmyndigheten pd koncernnivd. Resolutionsmyndigheten
pd koncernnivd ska 6verlimna planen till 6vriga berérda resolutions-
myndigheter och till Eba.

I undantagsfall, och om det ir nodvindigt f6r att resolutions-
indamilen ska uppnds, fir resolutionsmyndigheten férlinga perioden 1
artikel 52.1 upp till hoégst tvA manader efter tillimpningen av
skuldnedskrivningsverktyget.

Om omstruktureringsplanen for verksamheten ocksd ska anmilas
inom unionens regler om statligt stéd, fir resolutionsmyndigheten
forlinga perioden 1 artikel 52.1 upp till maximalt tvd m&nader efter
tillimpningen av skuldnedskrivningsverktyget eller fram till den tids-
frist som faststills av unionens regler om statligt stéd, beroende pd
vad som intriffar forst.
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Omstruktureringsplanens innebdll

Enligt artikel 52.4 ska det 1 en omstruktureringsplan fér verksam-
heten faststillas dtgirder som syftar till att inom en rimlig tid dterge
foretaget under resolution, eller delar av dess verksamhet, livskraften
pa ldng sikt. Atgirderna ska baseras p3 realistiska antaganden vad
giller de ekonomiska och finansiella marknadsférhillanden enligt
vilka féretaget kommer att vara verksamt.

Omstruktureringsplanen ska ta hinsyn till bland annat den rid-
ande situationen och framtidsutsikterna pd finansiella marknaden, pd
grundval av antaganden om bista och virsta méjliga utfall, inbegripet
en kombination av hindelser for att identifiera foretagets storsta
svagheter. Antagandena ska jimféras med limpliga sektorséver-
gripande riktmirken.

Planen ska vidare enligt artikel 52.5 dtminstone omfatta f6l}-
ande:

a) En detaljerad analys av de faktorer och problem som lett ull att
institutet eller koncernféretaget kommit eller sannolikt kommer
att fallera, och av de omstindigheter som lett till dessa svérig-
heter.

b) En beskrivning av de tgirder som syftar tll att dterstilla livs-
kraften hos institutet eller koncernforetaget pa lang sikt.

¢) En tidsplan f6r genomférandet av de &tgirderna.
Enligt artikel 52.6 fir dtgirder for att dterstilla livskraften hos
foretaget pd lang sikt omfatta foljande:

a) Omstrukturering av verksamheten for institutet eller koncern-
foretaget.

b) Férindringar av de operativa systemen och infrastrukturen
Inom institutet.

¢) Avyttring av férlustbringande verksamheter.

d) Omstrukturering av befintlig verksamhet som kan bli kon-
kurrenskraftig.

e) Forsiljning av tillgdngar eller verksamhetsgrenar.
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Bedémningen av planen

I artikel 52.7-9 anges hur resolutionsmyndighetens bedémning av
omstruktureringsplanen ska gi till och vad som hinder om
myndigheten anser att planen inte hiller mittet.

Inom en minad frin det datum di omstruktureringsplanen for
en verksamhet lades fram ska den berérda resolutionsmyndigheten
bedéma sannolikheten for att planen, om den genomférs, kommer
att 4terge den lingsiktiga livskraften hos foretaget under
resolution. Bedémningen ska slutféras 1 samférstdnd med den
berérda behériga myndigheten.

Om resolutionsmyndigheten och den behériga myndigheten
finner att planen skulle uppnd detta mél ska resolutionsmyndig-
heten godkinna planen. Om resolutionsmyndigheten diremot inte
finner att planen skulle uppnd det mil som avses 1 artikel 52.7 ska
den enligt artikel 52.9, 1 samforstind med den behériga myndig-
heten, underritta ledningsorganet eller den eller de personer som
tillsatts 1 enlighet med artikel 72.1, om sina betinkligheter och begira
att planen dndras pa ett sitt som bemdoter dessa betinkligheter.

Ledningsorganet eller den eller de personer som tillsatts enligt
artikel 72.1 ska inom tvd veckor frin det datum di den under-
rittelse som avses 1 artikel 57.8 mottogs ligga fram en indrad
omstruktureringsplan foér resolutionsmyndighetens godkinnande.
Resolutionsmyndigheten ska granska den dndrade planen och inom
en vecka underritta ledningsorganet, eller den eller de personer
som tillsatts 1 enlighet med artikel 72.1, om huruvida myndigheten
finner att den indrade planen tgirdar de betinkligheter som fram-
forts eller om det krivs ytterligare dndringar.

Genomfiorande av planen

Artikel 52.10 foreskriver att ledningsorganet eller den eller de
personer som tillsatts i enlighet med artikel 72.1 ska genomféra
omstruktureringsplanen i enlighet med vad som 6verenskommits
med resolutionsmyndigheten och den behériga myndigheten och
ska sinda in en rapport till resolutionsmyndigheten minst var sjitte
mdnad om framsteg som gjorts 1 friga om genomfdérandet av
planen.

I artikel 52.11 anges att ledningsorganet, eller den eller de
personer som tillsatts i enlighet med artikel 72.1, ska, om det enligt
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resolutionsmyndighetens mening och med den behériga myndig-
hetens samtycke, ir nédvindigt revidera planen fér att uppnd det
mal som avses i artikel 57.4. Ledningsorganet, eller den eller de
personer som tillsatts 1 enlighet med artikel 72.1, ska ligga fram
varje revidering for resolutionsmyndighetens godkinnande.

Tekniska standarder

Eba ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
specificera foljande:

a) Vad som minst bér ingd i en omstruktureringsplan foér verk-
samheten enligt artikel 52.5.

b) Minimiinnehillet 1 rapporterna enligt artikel 52.10.

Eba ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn
till kommissionen senast den 3 januari 2016.

Eba ska senast den 3 januari 2016 utfirda riktlinjer for att
nirmare specificera de minimikriterier som en omstrukturerings-
plan foér verksamheten ska uppfylla for att 3 resolutionsmyndig-
hetens godkinnande enligt artikel 52.7. Med beaktande av den
erfarenhet som 1 férekommande fall gjorts vid tillimpningen av
riktlinjerna fir Eba utarbeta forslag till tekniska standarder for till-
syn for att nirmare specificera de minimikriterier som en omstruktur-
eringsplan foér verksamheten ska uppfylla foér att resolutions-
myndigheten ska godkinna den.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder
for allsyn som avses ovan.

Skalen fér kommitténs forslag

Ett krav for att 8 anvinda skuldnedskrivningsverktyget 1 syfte att
rekonstruera ett foretag under resolution ir att nedskrivningen och
konverteringen kombineras med omstruktureringsitgirder som
exempelvis att avyttra forlustbringande verksamhet. Dessa
omstruktureringsitgirder ska anges 1 en omstruktureringsplan som
foretaget, eller nirmare bestimt dess styrelse, ska presentera for
resolutionsmyndigheten inom en ménad frin beslutet att tillimpa
skuldnedskrivningsverktyget. Att notera ir att resolutionsmyndig-
heten kan ge en person (exempelvis en sirskild forvaltare; se kapitel
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9) 1 uppdrag att for foretagets rikning ta fram ett forslag pd
omstruktureringsplan i stillet f6r styrelsen.

Det bor framgg av lag att en omstruktureringsplan ska upprittas
och att foretaget under resolution ir skyldigt att inom en ménad ta
fram ett forslag till omstruktureringsplan. Detta liksom de &vriga
direktivbestimmelser som beskriver processen fér godkinnande
bor framgd av lag. Som framgdr av direktivet ska resolutions-
myndigheten fatta sina beslut efter samrdd med Finansinspektionen.

Om skuldnedskrivningsverktyget tillimpas pd mer in ett fore-
tag 1 en koncern s dr det moderinstitutet inom EES i stillet for de
respektive foretagen som ir skyldiga att uppritta en omstruktur-
eringsplan. Detta dr rimligt eftersom om tvd foretag i en koncern
skulle uppritta separata omstruktureringsplaner kunde dessa
hamna i konflikt med varandra. Det ir dven tinkbart att mojliga
synergier vid en omstrukturering av verksamhet inte tillvaratas. Att
moderforetaget dr skyldigt att uppritta omstruktureringsplanen 1
detta fall boér framgd av lag. Omstruktureringsplanen ska enligt
direktivet omfatta alla institut. Tanken bér dock vara att moder-
foretaget ska ta ett helhetsperspektiv pd alla foretag 1 koncernen
som berdrs av omstruktureringen, dtminstone alla féretag som ir
forsatta i resolution dven om de inte ir institut. Kommittén foreslar
dirfér att 1 den svenska bestimmelsen ska moderforetagets
omstruktureringsplan omfatta samtliga féretag 1 koncernen. I
praktiken blir det dock endast relevant att skriva ndgot om ett givet
foretag 1 den man det berérs av omstruktureringen.

Direktivet stiller krav pd att en omstruktureringsplan ska inne-
hilla ett antal komponenter. Den upprikning som gors 1 direktivet
ir ind3 inte uttdémmande utan kan komma att kompletteras. Enligt
direktivet ska kommissionen i tekniska standarder precisera vad en
omstruktureringsplan ska innehdlla. Dessa tekniska standarder
kommer att vara direkt tillimpliga. Kommittén anser att syftet med
planen, det vill siga att planen ska beskriva de 3tgirder som ska
vidtas for att dterge foretaget eller delar av det 1ingsiktig livskraft,
ir s& centralt att det bor framgd av lagen. Med utgdngspunkt frin
detta kan planens mer detaljerade innehill sedan regleras genom
foreskrifter som meddelas av regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer. Genom ett sddant bemyndigande blir det
mojligt att inforliva artikel 52 1 dess helhet. Att notera ir att
bestimmelser om innehdllet i en omstruktureringsplan kan med
den foreslagna regleringen finnas bide i foreskrifter och tekniska
standarder. Sjilvfallet behéver regeringen eller resolutionsmyndig-
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heten inte utfirda foreskrifter om den bedémer att den informa-
tion som finns i de tekniska standarderna ir tillrickligt uttém-
mande.

15.5 Kvalificerade skulder

716

Kommitténs forslag: En kvalificerad skuld ir en skuld som inte
riknas som ett primirkapitalinstrument eller ett supplementir-
kapitalinstrument och som inte ir nigot av det som anges 1 det
foljande.

1.
2.

. En skuld som hinfér sig till kundtillgdngar eller kundmedel,

. En skuld som hinfér sig till en fértroenderelation mellan

. En skuld till ett institut eller ett utlindskt institut som inte

. En skuld med en kortare terstiende 16ptid in sju dagar, som

. En skuld till en borgenir inom affirs- eller handelssektorn,

En garanterad insittning.

En skuld som ir sikerstilld, till den del skulden ticks av
sikerhet.

forutsatt att kunden ir skyddad vid konkurs enligt tillimplig
lag.

foretaget under resolution och en annan person, forutsatt att
den sistnimnde, enligt tillimplig lag, ir skyddad vid konkurs,
motsvarande utlindskt férfarande eller pd annan grund.

ingdr 1 samma koncern som foretaget under resolution, med
en ursprunglig 16ptid som ir kortare dn sju dagar.

hinfor sig till system eller operatdrer i ett anmailt avveck-
lingssystem eller deras deltagare.

En skuld tll anstillda avseende inarbetad l6n, pensions-
férmaner eller annan fast ersittning, med undantag fér den
rorliga delen av ersittning som inte regleras av kollektivavtal
eller utgdr till en risktagare med visentlig inverkan.

dir skulden hinfér sig till att foretaget under resolution har
tillhandahéllits varor eller tjinster som ir kritiska for dess
l6pande verksambhet.
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9. En skuld till en skatte- eller en socialforsikringsmyndighet,
forutsatt att skulden har férmédnsritt enligt det lands lag som
ir tillimplig pd skulden.

10.En skuld till garantimyndigheten till {6]jd av en avgift som
ska betalas i enlighet med 14 § lagen (1995:1571) om insitt-
ningsgaranti.

Forslaget omfattar dven motsvarande skulder enligt lagen 1
tredjeland.

Resolutionsdirektivet

Utgdngspunkten 1 direktivet idr alltsd att skuldnedskrivnings-
verktyget ska anvindas pd samtliga skulder, utom vissa angivna
undantag. Det hir kommer till uttryck 1 artikel 44.1.

Av artikel 44.2 framgdr att resolutionsmyndigheten inte fir
anvinda skuldnedskrivningsverktyget avseende féljande skulder nir
de regleras 1 en medlemsstats, eller i ett tredjelands, ritt.

a) Garanterade insittningar.

b) Skulder med sikerhet, inbegripet sikerstillda obligationer och
skulder i form av finansiella instrument som anvinds for att
sikra tillgdngar som ingdr som en integrerad del av sikerhets-
poolen och som enligt nationell ritt ir sikrade pd ett liknande
sitt som sikerstillda obligationer.

c¢) Skulder som hinfér sig till kundtillgdngar eller kundmedel hos
institutet eller koncernforetaget inbegripet kundtillgdngar eller
kundmedel som innehas pd uppdrag av UCITS-fonder enligt
definitionen i artikel 1.2 1 direktiv 2009/65/EG eller AIF-fonder
enligt definitionen i artikel 4.1a 1 Europaparlamentets och
ridets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om férvaltare av
alternativa investeringsfonder, under férutsittning att en sidan
kund ir skyddad enligt tillimplig insolvensritt

d) Skulder som hinfér sig till en fortroenderelation mellan

institutet eller koncernforetaget (som forvaltare) och en annan
person (som mottagare), under férutsittning att en sidan mot-
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tagare dtnjuter skydd enligt tillimplig insolvensritt eller civil-
ratt.

e) Skulder till institut, med undantag for féretag inom en och
samma koncern, med en ursprunglig l6ptid pid mindre in sju
dagar.

f) Skulder med en dterstiende l6ptid pd mindre in sju dagar som
hinfor sig till system eller operatdrer av system som ir
utformade fér indamadlen i direktiv 98/26/EG eller till deras
deltagare och som uppstér till f6ljd av deltagandet i ett sidant
system.

¢) En skuld till ndgon av f6ljande:

1) en anstilld, vad giller inarbetad 16n, pensionsférmaner eller
annan fast ersittning, med undantag av den rorliga delen av
ersittning som inte regleras av kollektivavtal,

ii) en borgenir inom affirs- eller handelssektorn, dir skulden
hinfor sig till att institutet eller koncernféretaget tillhanda-
hallits varor eller tjinster som ir kritiska f6r dess 16pande
verksamhet, diribland IT-tjinster, forsérjningstjinster och
hyra, férvaltning och underhill av lokaler,

ii1) skatte- och socialférsikringsmyndigheter, forutsatt att de
skulderna ir prioriterade enligt tillimplig ritt,

iv) insittningsgarantisystem till {6ljd av bidrag som ska betalas
1 enlighet med direktiv 2014/49/EU.

Det som sigs i 44.2 g ska dock inte tillimpas pd den rorliga delen av
ersittning med visentlig inverkan® enligt definitionen i artikel 92.2 i

? Den engelska versionen talar om ”variable component of the remuneration of material risk
takers as identified in Article 92(2)”. Den engelska lydelsen av artikel 92.2 i kapitalticknings-
direktivet (CRD IV) lyder: ’Competent authorities shall ensure that, when establishing and
applying the total remuneration policies, inclusive of salaries and discretionary pension
benefits, for categories of staff including senior management, risk takers, staff engaged in
control functions and any employee receiving total remuneration that takes them into the
same remuneration bracket as senior management and risk takers, whose professional
activities have a material impact on their risk profile, institutions comply with the following
principles ...”.
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kapitaltickningsdirektivet (2013/36/EU). Enligt artikel 92.2 ska de
behériga myndigheterna se till att instituten iakttar vissa principer
nir de faststiller och tillimpar sin totala ersittningspolicy, inklusive
16ner och diskretionira pensionsférméner for olika personal-
kategorier, inbegripet verkstillande ledning, risktagare, personal
som utdvar kontrollfunktioner och alla anstillda vars totala
ersittning medfor att de kommer 1 samma ersittningsklass som den
verkstillande ledningen och risktagare vars yrkesutdvning har
visentlig inverkan pd institutens riskprofil.

Medlemsstaterna ska vidare sikerstilla att sikrade tillgdngar
som hinfor sig till sikerstillda obligationer 1 en tickt sikerhets-
massa inte paverkas och forblir separerade med tillricklig finansi-
ering. Varken det kravet eller bestimmelsen 1 artikel 44.2 b ovan
ska forhindra resolutionsmyndigheterna frdn att, vid behov
("where appropriate”), utéva de befogenheterna avseende nigon
del av en sikrad skuld eller en prioriterad fordran fér vilken
sikerhet har stillts till ett virde som &verstiger virdet pd de till-
gingar, den pantritt, den foretagsinteckning eller nigon annan
sikerhet som stillts for fordran.” Det ir alltsd, enkelt uttrycke,
endast den sikerstillda delen som undantas.

P4 samma sitt som med sikerstillda skulder anges 1 direktivet
att undantaget avseende insittningar (se beskrivning av artikel
44.2 a ovan) inte ska hindra resolutionsmyndigheten frin att vid
behov (*where appropriate”) anvinda skuldnedskrivningsverktyget
avseende insittningsbelopp som 6verstiger det garanterade belopp
som foreskrivs 1 artikel 6 1 direktiv 2014/49/EU. Vidare bér noteras
att insittningsgarantifonden enligt artikel 99 1 direktivet ska
kompensera for det belopp som garanterade insittningar hade blivit
nedskrivna om skuldnedskrivningsverktyget gillt dven avseende
dessa. Det hir diskuteras vidare 1 kapitel 21.

Definitionen av skuld som dr sikerstilld

I artikel 44.2 tredje stycket gors undantag f6r skulder mot sikerhet
(se 44.2 b i upprikningen ovan). Det begreppet definieras i artikel
2.1.67 som en skuld dir borgenirens ritt till betalning eller annan

’ Den engelska versionen talar om ”secured liabilty or a liability for which collateral has been
pledged that exceeds the value of the assets, pledge, lien or collateral against which it is
secured”.
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form av fullgérande ir sikrad genom inteckning, pantritt i
egendom, eller avtal om andra sikerheter inklusive skuldfor-
pliktelser till foljd av &terkdpstransaktioner eller dvriga avtal om
sikerheter f6r dverférande av dganderitt.

Skalen fér kommitténs forslag

Skuldnedskrivningsverktyget anvinds fér att stirka ett foretags
finansiella stillning. Det handlar hir om att, nir aktiekapital och
liknande har burit férluster, reducera virdet pd skulder till den del
som de 6verstiger tillgdngarna eller konvertera dem till aktier for
att kapitalisera féretaget. Dessa dtgirder kommer ocks3 att piverka
storleken pd foretagets forlustabsorberande kapital, kapitalbasen.
Utgdngspunkten for dessa dtgirder ir foretagets skulder enligt den
balansrikning som upprittas vid virderingen.

Utgdngspunkten ir att alla skulder som ett féretag har och som
har uppkommit fére resolutionsbeslutet ska kunna skrivas ned eller
konverteras. Frin detta gors dock vissa undantag. P2 ett dvergrip-
ande plan kan de flesta undantagen ovan sigas vara ett utfléde av de
indamadl och principer som ligger bakom resolutionsdirektivet. Det
hir ir tydligt vad giller t.ex. de undantag som avser garanterade
insittningar, kundmedel och kundtillgdngar samt undantaget avse-
ende vissa (kortfristiga) skulder till andra institut, eftersom det
utan ett sidant undantag hade varit svdrare f6r ett problemtyngt
finansiellt féretag att finansiera sin verksamhet, vilket 1 sin tur hade
okat risken for fallissemang, liksom f6r spridningseffekter till andra
foretag. Aven undantaget avseende skulder som ir kopplade till
yjdnster som ir avgdrande for foretagets 16pande verksamhet kan
motiveras genom en hinvisning till det 6vergripande syftet med
direktivet, eftersom det utan ett sidant undantag hade funnits risk
for att foretaget inte fict tillgdng till de tjinster som krivs for att
kunna bedriva sin verksamhet pa ett effektivt sitt.

Dirutéver finns vissa undantag som inte ir lika tydligt kopplade
till direktivets mal men som har ansetts skyddsvirda av andra skil.
I det hir sammanhanget kan t.ex. nimnas den méjlighet som finns
att undanta skulder till skatte- och socialférsikringsmyndigheter i
den utstrickning som dessa skyddas enligt nationell férménsritt.
Ocksé skydd avseende inarbetad 16n skulle kunna liggas till den hir
kategorin, dven om det 1 skilen till direktivet (skil 70) framhalls att
det hir undantaget ocksd kan motiveras av hinsyn till finansiell
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stabilitet. Man har alltsd gjort bedémningen att det dr viktigt for ett
problemtyngt féretag att kunna behilla sin personal och att detta
underlittas av att personalen inte behéver oroa sig for att 3 sin
l6nefordran nedskriven eller konverterad.

For att inférliva de delar av direktivet som berorts ovan 1 det hir
avsnittet behover motsvarande bestimmelser inforas 1 svensk ritt.
Vissa anpassningar boér dock goras, bla. dirfér att resolutions-
direktivet hinvisar till vissa EU-direktiv medan det i svensk ritt 1
viss utstrickning bor hinvisas till det svenska inférlivande av dessa
direktiv. Det mdste emellertid beaktas att bestimmelserna ir
tillimpliga p& skulder som finns i en annan stat inom EES eller
lyder under en sidan stats lagstiftning. Fér ett anstillningsavtal
giller exempelvis det landets lag som ir tillimpligt p4 anstillnings-
avtalet. Likasi hanteras det sakrittsliga skyddet for finansiella
instrument som kontoférts av lagen i det land dir kontoféringen
skett. Nedan foljer ndgra kommentarer kring bl.a. dessa delar.

Hiinvisningen till direktiv 98/26/EU

I resolutionsdirektivets artikel 44.21f hinvisas wll direktiv
98/26/EU. Detta direktiv har 1 svensk ritt inforlivats genom lagen
(1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pd finans-
marknaden. T virt férslag till inférlivande av direktivets bestim-
melse anvinds samma definition av anmilda avvecklingssystem som
1 den lagen. Begreppet anmilt avvecklingssystem 1 den lagen
inkluderar system 1 stater inom EES.

Skulder som hinfor sig till kundtillgingar och tillgingar som forvaltas
av ett forvaringsinstitut

I direktivet anges att skulder som hinfor sig till kundtillgdngar eller
kundmedel hos ett institut eller ett annat féretag som ir féremdl
for resolution undantas. En forutsittning fér detta dr dock att
kunden skyddas enligt tillimplig insolvenslagstiftning. I ett svenskt
perspektiv innebir detta bl.a. att skulder som hinférs till egendom
for vilken s.k. separationsritt vid konkurs foreligger inte ska vara
foremal for skuldnedskrivningsverktyget. Bestimmelser om detta
finns exempelvis 1 lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
Instrument.
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Om ett svenskt foretag forsitts 1 resolution kommer svensk ritt
att reglera vad som 1 och f6r sig kan ingd i1 konkursen, men det sak-
rittsliga skydd som viss egendom har beror pd innehillet i utlindsk
ritt. I det hir sammanhanget finns inte anledning att i detalj redo-
gora for de omstindigheter under vilka sakrittsligt skydd kan
finnas enligt svensk ritt och det dr inte mojligt att géra ndgon hel-
tickande analys av regelverken i andra medlemsstater inom EES.
Det viktiga i det hir sammanhanget ir att nedskrivningsverktyget —
enligt direktivets artikel 44.2 ¢ — inte ska tillimpas avseende sddana
skulder som hinfér sig till medel och tillgdngar som skyddas enligt
insolvensregleringen 1 en annan medlemsstat. Enligt svensk ritt
handlar det nigot férenklat om egendom som enligt konkurslagen
inte ingdr 1 foretagets konkursbo. Det hir kan ocksd sigas ligga 1
linje med det generella kravet pd att det ekonomiska utfallet for
borgenirer vid resolutionsdtgirder inte ska vara simre in vid en
(hypotetisk) konkurs. Eftersom svenska myndigheter kan komma
att behova beakta utlindska regelverk, bor dock inférlivandet av
resolutionsdirektivets bestimmelse ges en utformning som ticker
dven utlindsk ritt.

Om kundmedel eller kundtillgdngar i en given situation inte
skyddas av insolvensrittsliga bestimmelser utan civilrittsliga
sddana, torde som regel bestimmelsen om skulder som hinfér sig
till en fortroenderelation vara tillimplig; se nedan.

Skulder som hinfir sig till en fortroenderelation

Av samma skil som anférts ovan bér definitionen av skulder som
hinfor sig till en fortroenderelation utformas pd ett sitt som gor
den tillimplig oavsett om svensk eller utlindsk ritt dr tillimplig pd
skulden.

I detta fall ir dock skulden undantagen bdde om den ir skyddad
enligt tillimplig insolvensritt och civilritt.

Skulder till skatte- och socialférsikringsmyndigheter

I direktivets artikel 44.2 £ (ii1) anges att skulder till skatte- och social-
forsikringsmyndigheter ska undantas ifrdn skuldnedskrivnings-
verktygets omfattning i det fall dessa skulder ir prioriterade enligt
tillimplig insolvenslagstiftning eller civilritt. Ndgon prioritet for
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dessa skulder finns inte 1 svensk ritt. Eftersom bestimmelsen ska
kunna tillimpas dven pi motsvarande utlindska skulder, bor dock
bestimmelsen tas in 1 svensk ritt.

Skulder till insdttningsgarantisystemet

Institut som tar emot garanterade insittningar som omfattas av
insittningsgarantin ska betala en &rlig avgift till garantimyndig-
heten (14 § lagen [1995:1571] om insittningsgaranti). En skuld
som avser en sddan avgift ir inte en kvalificerad skuld.

Eftersom 2014 irs insittningsgarantidirektiv dnnu inte infor-
livats med svensk ritt hinvisas till 1995 &rs lag om insittnings-
garanti. Virt forslag behover ses 6ver 1 samband med inférlivandet
av det nya insittningsgarantidirektivet (2014/49/EU).

Méjlighet att skriva ned och konvertera det belopp av en insdttning
som inte dr garanterat

I direktivet anges sirskilt att den del av en insittning som 6ver-
stiger det belopp som omfattas av insittningsgarantin kan bli
foremal f6r nedskrivning eller konvertering genom en anvindning
av skuldnedskrivningsverktyget. Vi anser att detta foljer redan av
det faktum att det dr ”garanterade insittningar” som undantas och
enligt vir bedomning behover detta inte fortydligas ytterligare. I
vért forslag till inforlivande inkluderas dirfér inte ndgon skrivning
som motsvarar direktivet i denna del.

Sikerstillda obligationer

Enligt direktivet ska medlemsstaterna sikerstilla att alla sikrade
tillgdngar som hinfér sig till sikerstillda obligationer inte paverkas
och forblir separerade med tillricklig finansiering. Syftet med
denna bestimmelse torde vara att se till att den sikerhet som
obligationsinnehavarna har inte forsimras.

Enligt 4 kap. 1 § lagen (2003:1223) om sikerstillda obligationer
giller forménsritt enligt férmdnsrittslagen (1970:979) 1 de till-
gingar som registrerats som sikerhetsmassa. Forménsritt giller
dven 1 medel som vid tidpunkten fér konkursbeslutet finns hos
emittentinstitutet och som hirror frin sikerhetsmassan eller derivat-
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avtal och vissa medel som flyter in under konkursen. Enligt 4 kap.
lagen om sikerstillda obligationer ska vidare tillgdngar i sikerhets-
massan, derivatavtal och obligationer héllas dtskilda frin konkurs-
boets tillgdngar och skulder om de uppfyller de villkor som stills 1
lagen. Det betyder att poolen ska vara solvent och att det ska vara
mojligt att fullgora betalningarna till obligationsinnehavare och
derivatmotparter.* Forvaltaren fir d& for konkursboets rikning bl.a.
ta upp lin, ingd derivatavtal, dterkdpsavtal och andra avtal i syfte att
uppnd balans mellan & ena sidan betalningstléden, valutor, rintor
och rintebindningsperioder enligt de finansiella villkoren for till-
gingarna 1 sikerhetsmassan och ingdngna derivatavtal och & andra
sidan emittentinstitutets forpliktelser enligt sikerstillda obliga-
tioner och derivatavtal (4 kap. 5 § lagen (2003:1223) om utgivning
av sikerstillda obligationer). Om poolen inte kan fullgéra betal-
ningar, ska konkursférvaltaren avveckla poolen, vilket innebir att
tillgdngarna inte lingre hills &tskilda. Obligationsinnehavarna och
derivatmotparterna har dock bista forménsritt 1 sikerhetsmassan
och andra tillgdngar som omfattas av {érménsritten.

Som vi beskriver 1 kapitel 19 ska obligationer, sikerhetsmassa
och derivatavtal hillas ihop som en enhet om ett foretag forsitts i
resolution. Det giller 4ven om forutsittningarna i lagen om siker-
stillda obligationer inte ir helt uppfyllda. Beroende pd vilka
dtgirder som resolutionsmyndigheten beslutar om finns det dirfor
mojlighet att hilla thop sikerhetsmassan med obligationer och
derivat vid konkurs eller genom att verksamheten fors 6ver till ett
broinstitut eller ett tillgdngsférvaltningsforetag. Detta bor tillgodo-
se direktivets krav. Detsamma torde vara fallet om féretaget under
resolution rekonstrueras inom ramen f{6r skuldnedskrivnings-
verktyget.

Om verksamheten diremot skulle komma att limnas kvar 1
foretaget under resolution som ska avvecklas genom konkurs, men
detta inte sker omgdende, finns det inte nigra bestimmelser som
sikerstiller att tillgdngarna 1 sikerhetsmassan forblir avskilda och
med tillricklig finansiering. Vi féresldr dirfor att det tas in en
uttrycklig bestimmelse om detta. Eftersom den delen av skulden
som inte ticks av sikerhet fir skrivas ned bér poolen vara solvent
om sikerstillda obligationer undantas frén nedskrivning.

* Prop. 2002/03:107 .s. 88.
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Skulden overstiger sikerheten

Som framgir av direktivet ska resolutionsmyndigheten vid behov
("where appropriate”) kunna skriva ned eller konvertera den del av
en skuld som éverstiger virdet pd den sikerhet som stills for den.
Detta giller bide sikerstillda obligationer och andra skulder. Att
denna mojlighet finns bor framgd av den bestimmelse som infér-
livar direktivet.

Ett sitt att genomféra dtgirden pd ir att helt enkelt skriva ned
det belopp som overstiger sikerhetens virde. Ett alternativ skulle
dock kunna vara att triffa en 6verenskommelse med borgeniren
om att denne ndjer sig med sikerheten mot att skulden avskrivs.
Aven detta innebir i praktiken att den del som 6verstiger siker-
hetens virde skrivs ned. Vilken l6sning som ir limpligast fir bli
beroende av omstindigheterna i det enskilda fallet.

Fordringar som lyder under lagstiftningen i tredje land

I det féregdende har vi resonerat utifrin EES-férhillanden. Det ir
en naturlig utgdngspunkt om ett svenskt féretag forsitts 1 reso-
lution. Féretaget kan dock ha ingdtt av férbindelser som omfattas
av lagstiftningen i tredjeland. Aven sidana férbindelser bér i 6ver-
ensstimmelse med direktivet vara undantagna 1 samma utstrick-
ning som de som lyder under svensk ritt. I annat fall skulle
regelverket diskriminera mellan olika borgenirer med samma ritt
enbart beroende pa vilket lands lag som ir tillimplig pa skulden. Vi
foreslar dirfér att det inférs en bestimmelse som innebir att
undantagen blir tillimpliga dven pd skulder som lyder under lagen i
tredjeland.

15.6 Omfattningen av nedskrivning och konvertering

Kommitténs férslag: Innan resolutionsmyndigheten anvinder
skuldnedskrivningsverktyget ska den faststilla det totala belopp
med vilket skulderna méste

1. skrivas ned for att virdet av foretaget under resolution ska
vara lika med noll, och
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2. konverteras till aktier eller andra dganderittsinstrument sd att
foretaget under resolution, eller ett broinstitut, uppnir en
kirnprimirkapitalrelation som gor det mojligt for foretaget
att under dtminstone ett drs tid uppfylla villkoren foér sitt
tillstdnd och ger ett tillrickligt marknadsfértroende for
foretaget.

For ett broinstitut fir hinsyn tas till eventuella bidrag frin
resolutionsreserven vid beddémningen av kirnprimirkapital-
relationen.

For ett tillgdngsfoérvaltningsbolag ska det belopp med vilket
skulderna behéver minskas faststillas med hinsyn tll en
forsiktig uppskattning av foretagets kapitalbehov.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 46.1 framgdr att nir resolutionsmyndigheten anvinder
skuldnedskrivningsverktyget ska den, p& grundval av virderingen
enligt artikel 36, bedéma det totala

a) belopp, nir relevant, med vilket relevanta kapitalinstrument
och kvalificerade skulder méste skrivas ned fér att sikerstilla
att substansvirdet i féretaget under resolution ir lika med noll,

och

b) belopp, nir relevant, med vilket relevanta kapitalinstrument
och kvalificerade skulder miste konverteras till aktier eller
andra typer av kapitalinstrument fér att kirnprimirkapital-
relationen ska kunna 4terstillas hos antingen féretaget under
resolution eller broinstitutet.

Det kan pédpekas att en virdering enligt artikel 36 ocksd ska inne-
hilla en indelning av borgenirerna i1 klasser enligt deras prioritets-
nivéer enligt tillimplig insolvensritt och en uppskattning av vilken
behandling varje klass av aktieigare och borgenirer skulle ha for-
vintats f4 om foretaget hade avvecklats enligt normala insolvens-
forfaranden.

Enligt artikel 46.2 ska resolutionsmyndigheten vid bedém-
ningen faststilla det belopp med vilket skulder behéver skrivas ned
eller konverteras for att aterstilla kdrnprimirkapitalrelationen 1
foretaget under resolution, eller i tillimpliga fall, faststilla
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relationen f6r broinstitutet med hinsyn till alla eventuella kapital-
bidrag frin finansieringsarrangemanget (resolutionsreserven) i
enlighet med artikel 101.1 d> och fér att bevara ett tillrickligt
marknadsfértroende for foretaget under resolution eller bro-
institutet och goéra det mojligt f6r det att under en tidsperiod pd
dtminstone ett &r fortsitta att uppfylla villkoren fér auktorisation
och fortsitta att bedriva de verksamheter for vilka det har
auktoriserats enligt direktiv 2013/36/EU eller direktiv 2014/65/EU.

Det framgdr vidare att nir resolutionsmyndigheten avser att
anvinda avskiljandeverktyget ska det belopp med vilket de
skulderna miste minskas faststillas med hinsyn tll en férsiktig
uppskattning av tillgdngsférvaltningsbolagets kapitalbehov.

I artikel 46.4 anges vidare att resolutionsmyndigheten ska fast-
stilla och uppritthdlla arrangemang f6r att sikerstilla att bedom-
ningen och virderingen grundas pi si aktuella och omfattande
uppgifter som mojligt om tillgdngarna och skulderna i ett foretag
under resolution.

Begreppet totalbelopp

Den bedémning som gors enligt artikel 46 ligger sedan till grund
for de konkreta dtgirder for nedskrivning och konvertering som
resolutionsmyndigheten vidtar.

P2 olika stillen i direktivet anvinds begreppet totalbelopp. Det
definieras 1 artikel 2.1.70 som det totala belopp som reso-
lutionsmyndigheten har bedémt att relevanta kapitalinstrument
och kvalificerade skulder ska skrivas ned eller konverteras med 1
enlighet med artikel 46.1.

Skalen for kommitténs forslag

De ovan beskrivna bestimmelserna iligger resolutionsmyndig-
heten att pd grundval av den virdering som goérs av en oberoende
virderare, for egen del bedéma férlustabsorberings- och konverter-
ingsbehovet. Den bedémningen ska sedan ligga till grund fér den

> Enligt artikel 101.1 d fir finansieringsarrangemanget (resolutionsreserven) anvindas for att
limna bidrag till ett broinstitut eller ett tillgingsférvaltningsbolag.
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nedskrivning eller konvertering som resolutionsmyndigheten
beslutar om vid anvindningen av skuldnedskrivningsverktyget.

Kommittén kan konstatera, vilket utvecklas nirmare i kapitlet
om virdering, att den hir typen av virderingar behéver komplet-
teras med en bedémning av kapitalbehovet med utgingspunkt 1
kapitaltickningsregelverket. Det senare faller inom Finansinspek-
tionens expertis. Resolutionsmyndigheten behéver dirfér ett nira
samarbete med Finansinspektionen fér att erhilla inspektionens
bedémning av kapitalbehovet med avseende pi relevanta tillsynskrav.
Skyldigheten att gora en bedémning av nedskrivnings- eller kon-
verteringsbehovet bor framgd av en uttrycklig bestimmelse 1
svensk ritt.

Resolutionsmyndighetens bedémning ska goéras med utgdngs-
punkt frin virderingen enligt artikel 36, det vill siga den eller de
virderingar som gors infor ett beslut om resolution respektive ett
beslut om resolutionsitgirder. Eftersom den virderingen innebir
en fortlevandevirdering av foretagets tillgdngar och skulder,
kommer nedskrivnings- och konverteringsbehovet att bedémas
utifrdn att verksamheten ska bedrivas vidare.

I direktivets artikel 46.1 anges for det forsta att en bedémning
ska goras av de belopp med vilket skulder (dvs. relevanta
kapitalinstrument och kvalificerade skulder) méste skrivas ned for
att 18 tillgdngar och skulder 1 balans, dvs. att substansvirdet ska bli
lika med noll. Det ska vidare fér det andra goras en bedémning av
med vilket belopp skulder miste konverteras till aktier eller andra
kapitalinstrument for att kirnprimirkapitalrelationen ska kunna
dterstillas hos antingen foretaget under resolution eller ett broinstitut.
Genom att summera dessa tvd delar fir man fram det totalbelopp
som resolutionsmyndighetens dtgirder ska avse.

Artikel 46 behandlar enbart nedskrivning eller konvertering av
kvalificerade skulder. Behovet av detta pdverkas dock av hur
mycket aktiekapitalet minskas och hur mycket relevanta kapital-
instrument skrivs ned eller konverteras. Eftersom vi foresldr att
nedskrivning eller konvertering av relevanta kapitalinstrument 1
resolution ska ske inom ramen for skuldnedskrivningsverktyget
foresldr vi att resolutionsmyndigheten ska bedéma det totalbelopp
med vilket skulderna, det vill siga bide skulder som riknas som
relevanta kapitalinstrument och kvalificerade skulder méste skrivas
ned eller konverteras.

I direktivet gors det skillnad mellan det belopp som behéver
skrivas ned for att substansvirdet ska bli lika med noll och det
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belopp med vilket skulder miste konverteras. Det bér dock noteras
att utéver den nedskrivning som behovs for att substansvirdet ska
bli lika med noll, innebir dven konverteringen att skulderna
reduceras 1 en viss relation till 6kningen av det egna kapitalet. I en
sddan situation erhdller borgenirerna bara ett annat instrument, t.ex.
aktier, som kompensation for att skuldens kapitalbelopp minskat.
Artikel 46 behandlar dock inte hur denna kompensation ska beriknas
utan bestimmelser om detta finns 1 artikel 50 Vi behandlar
kompensationsfrdgan i avsnitt 15.11.

Som framgdr av de befogenheter som resolutionsmyndigheten
tilldelas — att konvertera till iganderittsinstrument — behover all
konvertering inte ske till just kirnprimirkapitalinstrument. I
grunden ir dock kirnprimirkapitalet, exempelvis aktier, det bista
kapitalet.

Nir det giller frigan om vilken kidrnprimirkapitalnivd som
resolutionsmyndigheten bér ha som riktmirke kan kommittén
konstatera att detta bér bero pd omstindigheterna i det enskilda
fallet. Det kan som en utgingspunkt noteras att det inte ir till-
rickligt med en kirnprimirkapitalrelation motsvarande den ligsta
mojliga nivin 5,125 procent.® Hinsyn méste ocks3 tas till eventuella
buffertkrav samt det kapital som kan gi& &t i samband med
omstruktureringen av verksamheten och for att ticka resolutions-
myndighetens kostnader i samband med anvindning av verktygen.
Som uttryckligen framgdr 1 direktivet miste dessutom hinsyn tas
till marknadens krav pd kapitalstyrka. I direktivet anges detta som
att omfattningen av konverteringen ska bedémas utifrin att ett
tillrickligt marknadsfértroende for féretaget under resolution eller
broinstitutet ska bevaras. Detta torde kunna tolkas som att dessa
foretag ska kunna erhilla marknadsfinansiering pé likartade villkor
som jimforbara foretag.

Vid en bedémning av hur stor del av skulderna som behéver
konverteras for att uppnd en limplig kirnprimirkapitalrelation 1 ett
broinstitut ska hinsyn tas till eventuella bidrag som limnas frin
resolutionsreserven for att kapitalisera broinstitutet (se artikel
101.1 d). S8dana bidrag kommer att minska behovet av konvertering.
Det bér dock noteras att det inte dr fritt fram att limna sddana
bidrag eftersom resolutionsreserven inte fir anvindas for att direke
eller indirekt absorbera férluster.

© Om kirnprimirkapitalrelationen understiger detta belopp ska relevanta kapitalinstrument
konverteras till kirnprimirkapital.
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Som framgir av kapitel 13 fir ett broinstitut driva verksamhet
dven om det inte uppfyller alla auktorisationskrav under en kort tid
1 bérjan av sin verksamhet. Tillsynsmyndigheten, dvs. Finansinspek-
tionen, kommer att ange hur ldng denna &vergingsperiod fir vara.
Denna undantagsmojlighet innebir dock inte att resolutions-
myndigheten ska lita bli att besluta om nedskrivning eller kon-
vertering 1 den omfattning som behdvs for att broinstitutet ska
uppnd kraven. Diremot kan det gi en tid innan beslutet verkstills.

Direktivet behandlar ocksi uttryckligen situationen di ned-
skrivningar kan ske som ett led 1 kapitaliseringen av ett tillgdngs-
férvaltningsbolag. Syftet med en 6verforing av tillgdngar och
skulder wll ett ullgingsforvaltningsbolag ir att kunna avveckla
”problemtillgdngar” pd ett sitt, och i en takt, som innebir mindre
virdeforstoring eller bidrar till stabilitet pd berdrda finansiella
marknader; se vidare kapitel 14. Det ir inte nodvindigtvis s8 att ett
tillgdngsforvaltningsbolag for detta indamil behdver ha verksam-
hetstillstdnd. Det finns di inga kapitaltickningskrav som behover
uppfyllas. Diremot behover tillgingstorvaltningsbolaget ha till-
rickligt med kapital f6r att kunna finansiera sig pd marknaden och
kunna genomféra avvecklingen av tillgdngarna 6ver tid. Detta
behéver komma till uttryck i lagbestimmelsen.

Slutligen kan man méjligen diskutera hur kravet pd att reso-
lutionsmyndigheten ska sikerstilla att bedémningen och virder-
ingen grundas pd s& aktuella och omfattande uppgifter som méjligt
forhiller sig till de generella reglerna om virdering. Det bor redan
av dessa generella regler folja att virderingen ska grundas pd sd
aktuella och omfattande uppgifter som méjligt avseende tillgdng-
arna och skulderna. Dessutom ska ju virderingen som huvudregel
goras av en oberoende virderare och inte av resolutionsmyndig-
heten. Vi bedémer att direktivet 1 denna del inférlivas genom
bestimmelserna om virdering; se kapitel 18.

15.6.1 Uppvarderingsmekanism

Kommitténs bedémning: Artikel 46.3 inférlivas genom
bestimmelser som foreslds i kapitlet om virdering.
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Resolutionsdirektivet

Som framgir av kapitel 18 kan det upprittas en preliminir
virdering som 1 sd fall s8 snart som mojligt ska f6ljas upp med en
slutgiltig virdering (jfr artikel 36.10). I artikel 46.3 finns det
bestimmelser om vad som giller om den preliminira virderingen
ger vid handen att det foreligger ett storre nedskrivnings- eller
konverteringsbehov dn det som foreligger enligt den slutgiltiga
virderingen. Enligt direktivet fir di en uppvirderingsmekanism
tillimpas for att ersitta borgenirerna och direfter aktieigarna 1 den
utstrickning som det dr nddvindigt. Bestimmelsen ir tillimplig
bide vid nedskrivning och konvertering av relevanta kapital-
instrument och vid anvidndning av skuldnedskrivningsverktyget. En
motsvarande bestimmelse finns i artikel 36.11 rérande virderingen;
se avsnitt 18.4.5.

Skalen fér kommitténs forslag

Den uppskrivningsmekanism som beskrivits ovan skiljer sig frin
den kompensation som medlemsstaterna ska betala ur resolutions-
reserven om det visar sig att dgare eller borgenirer har fitt ett
simre ekonomiskt utfall 4n vid konkurs. I det nu aktuella fallet
handlar det 1 stillet om att den nedskrivning eller konvertering som
har skett med stod av den preliminira virderingen 6verstiger vad
som behovs enligt den slutgiltiga virderingen. Kommittén foresldr 1
avsnitt 18.4.5 en bestimmelse som foreskriver att om den
slutgiltiga virderingen utvisar ett hogre substansvirde in den
preliminira virderingen anger ska resolutionsmyndigheten fatta
beslut om att 6ka virdet av de fordringar som har skrivits ned
genom skuldnedskrivningsverktyget. Kommittén beddémer att
nigon ytterligare inférlivandedtgird 1 samband med artikel 46.3
inte ir nédvindig.

15.7 Ordningsféljd vid nedskrivning och konvertering
av skulder

Kommitténs forslag: For att uppni totalbeloppet for nedskriv-
ning eller konvertering ska resolutionsmyndigheten vidta en
eller flera av f6ljande atgirder.
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1. Forst ska ndgon av de 3tgirder betriffande aktier eller annat
eget kapital i foretaget under resolution vidtas.

2. Direfter ska de relevanta kapitalinstrumentens kapitalbelopp
skrivas ned eller konverteras 1 féljande ordning
a. 6vriga primirkapitalinstrument,
b. supplementirkapitalinstrument.

3.Om dtgirderna 1 1 och 2 inte ir tillrickliga, ska kapital-
beloppet fér kvalificerade skulder skrivas ned for att
absorbera forluster eller konverteras till aktier eller andar
iganderittsinstrument enligt férmdnsrittsordningen.

Resolutionsdirektivet

I artikel 48.1 anges att, med forbehdll f6r eventuella undantag inom
ramen for bestimmelserna 1 artikel 44.2 och 44.3, ska reso-
lutionsmyndigheten nir den anvinder skuldnedskrivningsverktyget
iaktta foljande krav:

a) Kirnprimirkapitalsposter (t.ex. stamaktier) minskas i enlighet
med artikel 60.1 (dvs. bestimmelserna om nedskrivning eller
konvertering av relevanta kapitalinstrument).

b) Endast om den totala minskningen enligt led a ir mindre in
summan av det totalbelopp som anges i artikel 47.3 b och ¢ ska
resolutionsmyndigheten sinka kapitalbeloppet 1 6vriga primir-
kapitaltillskott 1 den utstrickning som krivs och upp till deras
kapacitet.

¢) Endast om den totala minskningen enligt 47.3 a och b ir mindre
in totalbeloppet, ska myndigheterna sinka kapitalbeloppet i
supplementirkapitalinstrument 1 den utstrickning som krivs
och upp till deras kapacitet.

d) Endast om den totala nedsittningen av aktier eller andra dgande-
rittsinstrument, dvriga primirkapitaltillskott och supplementir-
kapitalinstrument 4r mindre in totalbeloppet, ska myndig-
heterna i den utstrickning som krivs och i éverensstimmelse
med rangordningen av fordringar vid normala insolvens-
forfaranden sinka kapitalbeloppet for efterstillda skulder som
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inte riknas in i kapitalbasen 1 kombination med nedskrivningen
enligt a, b och ¢ f6r att uppni totalbeloppet.

e)’ Endast om den totala nedsittningen av aktier eller andra dgande-
rittsinstrument, évriga primirkapitaltillskott och supplementir-
kapitalinstrument, och efterstillda kvalificerade skulder 1 enlig-
het med a—d dr mindre in totalbeloppet ska myndigheterna i den
utstrickning som krivs och i enlighet med rangordningen av
fordringar vid normala insolvensférfaranden (inklusive den
rangordning av insittningar som féreskrivs 1 artikel 108) sinka
kapitalbeloppet for, eller det utestiende beloppet avseende,
resten av de kvalificerade skulderna, enligt artikel 44, i kombina-
tion med den nedskrivning som avses i a, b, ¢ och d fér att
uppni totalbeloppet.

Forlusterna fordelas lika mellan instrument med samma prioritet

Nir resolutionsmyndigheterna utdvar nedskrivnings- och kon-
verteringsbefogenheterna ska de, enligt artikel 48.2, fordela de
forluster som ingdr i totalbeloppet jimnt mellan aktier eller andra
dganderittsinstrument och kvalificerade skulder med samma rang-
ordning genom att minska kapitalbeloppet fér, eller det utestiende
beloppet avseende, dessa aktier eller andra dganderittsinstrument
och kvalificerade skulder i samma utstrickning 1 férhéllande till
deras virde, utom nir en annan foérdelning av férluster bland
skulder med samma rangordning ir tilliten under de omstindig-
heter som avses 1 artikel 44.3. Detta ska dock inte férhindra att
skulder som 1 enlighet med artikel 44.2 och 44.3 undantagits frin
skuldnedskrivning ges en férmanligare behandling dn kvalificerade
skulder med samma rangordning vid normala insolvensférfaranden.

7 Notera att punkten e i direktivet hinvisar till artikel 47.3 b och d. Det ska sannolikt vara b
och ¢ eftersom nigon 47.3 d inte finns.
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Skalen for kommitténs forslag
Ordningsfoljden

Prioritetsordningen ir central foér att fordela risker mellan olika
typer av finansiering, vilket ir nédvindigt for att kunna prissitta
ett féretags finansiering korrekt. Det dr dirfor viktigt att prioritets-
ordningen behills dven i resolution och att det finns tydliga regler
som anger hur detta ska gi ull.

Om &tgirder inte redan har vidtagits mot dgarna som innebir att
det egna kapitalet bir forluster i forsta hand, ska dessa vidtas forst.
Detta foljer av direktivet som anger att det egna kapitalet (dvs.
kirnprimirkapitalposter) ska bira forluster forst.

Om det egna kapitalet, eller dgarkapitalet, inte dr tillrickligt for
att absorbera forlusterna, ska de efterstillda skulderna skrivas ned.
De efterstillda skulderna kan i sin tur rangordnas beroende pd
graden av efterstilldhet. Efterstillda skulder som fir riknas in i
kapitalbasen, s& kallade relevanta kapitalinstrument, utgérs av
ovrigt primirkapitaltillskott som per definition ir mer efterstillda
in sidana skulder som utgor supplementirkapital som 1 sin tur per
definition ir mer efterstillda in andra efterstillda skulder. Folj-
aktligen ska de skulder som fir riknas in i kapitalbasen skrivas ned
(eller konverteras) forst. S& lingt overensstimmer alltsd reso-
lutionsdirektivet med normal svensk férménsrittsordning. Betriff-
ande de instrument som utgdr Svrigt primirkapitaltillskott och
supplementirkapital stimmer det ocksd dverens med det som giller
enligt bestimmelserna om nedskrivning eller konvertering av
relevanta kapitalinstrument enligt artikel 60; se kapitel 30.

Direfter klumpar direktivet ithop andra kvalificerade skulder i
enlighet med rangordningen vid normala insolvensférfaranden. Av
detta foljer att forst ska de oprioriterade borgenirerna — i den min
deras skulder ir kvalificerade — bira forluster och forlusterna ska
fordelas lika mellan dem. Direfter ska skulder med allmin férmansritt
bira forluster i den ordning som framgir av férméinsrittslagen,
diribland de kvalificerade insittningarna. Det bor noteras att
varken fordringar med sirskild forménsritt eller garanterade insitt-
ningar behéver skrivas ned eller konverteras eftersom de inte ir
kvalificerade skulder. Om forlusterna ir s stora att insittarna hade
fatt bira forluster om de inte varit undantagna, kan dock
insittningsgarantisystemet komma att trida in (se avsnitt 21.4.7).
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Sammanfattningsvis kan vi konstatera att den prioritetsordning
som direktivet stiller upp stimmer vil 6verens med den svenska
forménsrittordningen och det som skulle ha gillt om man utifrin
den rangordnade i vilken ordning dgare och borgenirer ska bira
forluster.

Aven om det ir en av direktivets grundliggande principer att
behilla prioritetsordningen ir det av sddan vikt att den behills vid
en nedskrivning att det bér uttryckas i en sirskild bestimmelse i
lag. Ordningsfoljden bor dirfér framgd av den nya lagen, men nir
det handlar om kvalificerade skulder anser vi att det, som i
direktivet, ricker med att hinvisa till att nedskrivningen eller
konverteringen ska f6lja férménsrittsordningen.

Enligt artikel 48.5 far resolutionsmyndigheten inte vid ett beslut
om att skulder ska konverteras till aktiekapital konvertera en viss
klass av skulder samtidigt som en klass av skulder som ir efterstilld
denna klass visentligen forblir okonverterad till aktiekapital, om
inte nigot annat foreskrivs enligt artikel 44.2 eller 44.3. Aven detta
anser vi foljer av bestimmelsen att skulder ska tas i ansprik for
nedskrivning och konvertering i enlighet med deras prioritet enligt
férménsrittsordningen.

Forlusterna fordelas lika mellan instrument med samma prioritet

Nedskrivningen ska alltsd folja den gingse prioritetsordningen. I
artikel 48.2 anges hur forluster ska fordelas mellan olika aktieslag
eller skulder med samma rangordning. Den siger helt enkelt att
forlusterna ska férdelas jimnt mellan instrument med samma rang-
ordning 1 férhdllande till storleken pd respektive fordran, utom nir
en annan fordelning av forluster bland skulder med samma
rangordning ir tilliten till f6ljd av att vissa skulder undantas frin
nedskrivning. Detta ir en precisering av den grundliggande
principen 1 artikel 34.1 f att borgenirer 1 samma klass ska behandlas
likvirdigt. Detta betyder helt enkelt att om vi har ett nedskriv-
ningsbehov pd 50 miljoner kronor och vi har tv8 borgenirer med
samma rangordning och som vardera har en fordran p4 50 miljoner
kronor si ska deras fordringar skrivas ned med 25 miljoner kronor
var. Att forluster ska fordelas jimnt foljer dock av den svenska
féormansrittordningen och det behéver dirfér inte inféras nigon
sirskild lagbestimmelse.
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Samarbete med Finansinspektionen

Som vi foreslir 1 kapitel 30 ska Finansinspektionen ansvara fér
nedskrivning och konvertering av relevanta kapitalinstrument som
genomfors utanfor resolution. Finansinspektionen idr ocksd ansvarig
tillsynsmyndighet. Finansinspektionen torde dirfér komma att ha
storre erfarenheter av hur nedskrivningen eller konverteringen bor
genomféras in resolutionsmyndigheten och, som inledningsvis
nimns 1 detta avsnitt, besitter dven nddvindig kompetens att
bedéma kapitalbehovet ur ett tillsynsperspektiv. Mot denna bak-
grund, och d& det av rittsikerhetsskil dr fordelaktigt om &tgirderna
kan utformas p8 samma sitt inom och utanfér resolution, bor
resolutionsmyndigheten samrida med inspektionen om de kon-
kreta dtgirdernas utformning, konverteringskurs etc. innan 3tgird-
erna vidtas. Detta behover dock inte framgd av lag utan kan framg3
av foreskrifter meddelade av regeringen. Det bér dock noteras att
samrddet inte fir g& si l3ngt att det strider mot instruktions-
forbudet. Finansinspektionen ansvarar for tillsynen 6ver foretaget
under resolution eller ett broinstitut. Darfor ir det ocksa viktigt att
hilla en 4tskillnad mellan resolution och tillsyn.

15.8 Instrument som ska skrivas ned eller konverteras
enligt de avtalsvillkor som géller for dem

Kommitténs bedémning: Innan resolutionsmyndigheten
skriver ned eller konverterar skulder kommer myndigheten att
sikerstilla att avtalsvillkor om nedskrivning eller konvertering
vid hindelser som berdr den finansiella situationen, solvensen
eller kapitalbasen for foretaget under resolution har utlosts i
enlighet med avtalsvillkoren.

Resolutionsdirektivet

I det foregdende avsnittet beskriver kommittén den generella
ordningsfoljden for nedskrivning och konvertering. Direktivet
anger dock att innan resolutionsmyndigheten skriver ned skulder
som inte ir efterstillda ska den, enligt artikel 48.3, konvertera eller
minska kapitalbeloppet f6r de efterstillda instrumenten som riknas
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upp 1 artikel 48.1 b—d i de fall de instrumenten innehéller f6ljande
villkor och idnnu inte har konverterats:

a) Villkor om att instrumentets kapitalbelopp ska sinkas vid
eventuella hindelser som berér den finansiella situationen,
solvensen eller kapitalbasen for institutet eller koncernféretaget.

b) Villkor om att instrumenten ska konverteras till aktier eller
andra dganderittsinstrument om en sddan hindelse intriffar.

I artikel 48.4 anges vidare att nir ett instruments kapitalbelopp fére
skuldnedskrivningen har sinkts, men inte till noll, i enlighet med
villkor av det slag som avses 1 a ovan, ska resolutionsmyndigheterna
tillimpa nedskrivnings- och konverteringsbefogenheterna pd det
resterande beloppet av det kapitalbeloppet 1 enlighet med den
ordningsfoljd som riknas upp 1 artikel 48.1, dvs. kirnprimirkapital-
instrument forst och direfter efterstillda skulder efter graden av
efterstilldhet.

Skélen for kommitténs bedémning

Innan resolutionsmyndigheten skriver ned eller konverterar
skulder som inte ir efterstillda ska den, enligt direktivet, skriva ned
eller konvertera alla efterstillda instrument med avtalsvillkor om
nedskrivning eller konvertering vid hindelser som berér den
finansiella situationen, solvensen eller kapitalbasen hos foretaget i
enlighet med avtalsvillkoren. Resolutionsmyndigheten bér alltsd
forst utlosa villkoren i instrumenten. Direfter ska de behandlas 1
enlighet med den nya typen av instrument som de har konverterats
till. Det senare foljer enligt vir beddmning av, f6r det forsta, artikel
48.4. Den siger att nir ett instruments kapitalbelopp har sinkts
fore skuldnedskrivningen, men inte till noll, i enlighet med
avtalsvillkor, ska resolutionsmyndigheterna tillimpa nedskrivnings-
och konverteringsbefogenheterna pd det resterande beloppet av det
kapitalbeloppet. For det andra siger artikel 47.2 att nedskrivning
och konvertering ocksd ska vidtas gentemot aktieigare vars aktier
eller andra dganderittsinstrument emitterats eller tilldelats genom
omvandling av skuldinstrument till aktier i enlighet med avtals-
villkor fore eller samtidigt med resolutionsbeslutet eller till f6ljd av
konvertering av relevanta kapitalinstrument till kirnprimir-
kapitalinstrument enligt artikel 52.
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Det idr ocksi 1 linje med att behilla prioritetsordningen att
avtalsvillkor som borde ha utlésts vid ett fallissemang blir utlésta.
Det ir kommitténs uppfattning att detta bor goras fore det att
skulder, sivil sidana skulder som riknas som relevanta kapital-
instrument som kvalificerade skulder, éver huvud taget skrivs ned
och inte som direktivet anger fére det att icke-efterstillda skulder
skrivs ned. D3 detta foljer av avtalsvillkor s& bedémer kommittén
att resolutionsmyndigheten naturligt kommer att sikerstilla att
dylika avtalsvillkor har utlésts och en nedskrivning eller en kon-
vertering har skett i enlighet med avtalsvillkoren. Ytterligare
genomforandedtgird ir med andra ord inte nédvindig. Vi menar
vidare att det féljer av bestimmelserna f6r skuldnedskrivning att
dessa borgenirer bor behandlas i enlighet med reglerna f6r de nya
instrument som de har erhillit, vilket dirfor inte behover framg av
lag.

15.9 Minskning av skulderna

Kommitténs forslag: For att skriva ned skulder far resolutions-
myndigheten besluta att

1. skuldernas kapitalbelopp ska skrivas ned permanent, och
2. skuldinstrument som utfirdats av féretaget under resolution

ska dras in.

Skulder som ir sikerstillda fir inte dras in.

Resolutionsdirektivet

De befogenheter som resolutionsmyndigheterna har att skriva ned
kvalificerade skulder anges i artikel 63.1 e och g. De ir

(e) befogenheten att sinka, dven sinka till noll, kapitalbeloppet
for, eller det utestdende beloppet avseende, kvalificerade
skulder 1 ett foretag under resolution, och

(g) befogenhet att dra in (“cancel”) skuldinstrument som
utfirdats av ett foéretag under resolution, med undantag for
skulder med sikerhet som omfattas av artikel 44.2.
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Av artikel 53 framgdr att minskningen eller indragningen ska fi
verkan och vara omedelbart bindande foér foéretaget under reso-
lution och fér berérda borgenirer och aktiedgare.

Betriffande relevanta kapitalinstrument finns motsvarande
bestimmelser 1 artikel 59.2.

Skalen fér kommitténs forslag

Syftet med en nedskrivning av skulder ir att absorbera forluster si
att virdet av foretagets totala skulder blir lika stort som de totala
tillgdngarna. Eftersom forlusterna ska absorberas av dgarkapital och
skulder enligt prioritetsordningen, blir nedskrivning av skulder
aktuell foérst nir aktiekapitalet (och andra poster i kirnprimir-
kapitalet) har absorberat forluster (se beskrivningen 1 avsnitt 15.7).

De &tgirder som kan vidtas fér att skriva ned skulder ir
antingen att kapitalbeloppet, eller det utestiende beloppet, sinks
eller att skuldinstrument dras in. Dessa dtgirder beskrivs utfor-
ligare nedan.

De 3tgirder som vidtas ir resultatet av ett myndighetsbeslut och
ska folja de bestimmelser, inbegripet reglerna fér att sikerstilla
egendomsskyddet, som finns i lagen om resolution. Det bér framg3
av lag att resolutionsmyndigheten har ritt att fatta beslut om ned-
skrivning av kvalificerade skulder genom att sinka dess kapital-
belopp och dra in skuldinstrument. Resolutionsmyndighetens
beslut om nedskrivning eller indragningen ir bindande fér fore-
taget under resolution och foér berérda borgenirer och aktieigare
oavsett vad som féreskrivs 1 annan lag. En borgenir forlorar dock
inte sin ritt mot borgensmin eller andra som férutom gildeniren,
dvs. féretaget under resolution, svarar fér fordringen.

Sinkning av kapitalbeloppet

For att skulder ska absorbera foérluster méste deras kapitalbelopp
minskas, dvs. skriva ned. Av artikel 63.1 e framgdr att resolutions-
myndigheten ska kunna sinka kapitalbeloppet helt, dvs. till noll,
eller delvis. Vilket alternativ som viljs torde bero pd hur stora
forluster féretaget gjort.

Rent konkret innebir en nedskrivning av skuldernas kapital-
belopp att fordringsfoérhllandet férindras och att borgeniren inte
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lingre kan gora gillande sin fordran enligt det ursprungliga
fordringsavtalet. I stillet har han enbart ritt till det belopp som
eventuellt dterstdr efter nedskrivningen. Nedskrivningen gors nir
skulderna ir storre dn tillgdngarna. Det innebir att om féretaget i
stillet hade gdtt 1 konkurs si hade borgenirernas fordringar inte
haft nigot virde. Av detta skil ir det rimligt och forenligt med
egendomsskyddet att ingen ersittning utgdr vid en ren nedskriv-
ning.

Indragning av skuldinstrument

Nir det handlar om skuldinstrument kan resolutionsmyndigheten i
stillet for att sitta kapitalbeloppet till noll vilja att dra in dem.
Skuldinstrument definieras i artikel 2.1.48 som obligationer eller
andra former av overlitbara skuldférbindelser, instrument som
skapar eller bekriftar en skuld samt instrument som ger ritt att
forvirva skuldinstrument.

I det foregiende har vi beskrivit sinkningen av ett skuldbelopp.
Indragningen avser dock sjilva instrumentet. Den ger dock samma
resultat som en sinkning av kapitalbeloppet till noll 1 en obligation.
Det ir sdledes ingen skillnad 1 resultat utan det ror sig snarare om
olika tekniker for att uppnd samma resultat.

15.10 Konvertering av skulder

Kommitténs forslag: For att konvertera relevanta kapital-
instrument eller kvalificerade skulder fir resolutionsmyndig-
heten besluta att skulder i ett féretag under resolution ska
konverteras till aktier eller andra dganderittsinstrument i det
foretaget, 1 det berérda moderforetaget eller 1 ett broinstitut
eller ett tillgingsforvaltningsbolag till vilket tillgdngar rittig-
heter eller skulder som hor till foretaget dverfors.

Beslut om konvertering ir bindande for foretaget under
resolution och fér berérda dgare och borgenirer. En borgenir
forlorar dock inte sin ritt mot borgensmin eller andra som for-
utom gildeniren, dvs. foretaget 1 resolution, svarar fér
fordringen.

Den kapitalokning som konverteringen innebir ska vara fast-
stilld nir den har blivit registrerad.
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Resolutionsdirektivet

Resolutionsmyndigheternas befogenheter att vidta dtgirder for att
genomfora konverteringen av kvalificerade skulder till aktier eller
andra iganderittsinstrument finns 1 artikel 63.1f. Dir anges att
resolutionsmyndigheten ska ha befogenhet att konvertera kvalifi-
cerade skulder i ett foéretag under resolution till stamaktier eller
andra idganderittsinstrument i det foretaget, 1 ett berért moder-
institut eller 1 ett broinstitut till vilket tillgdngar, rittigheter eller
skulder som hor till féretaget overfors. Motsvarande bestimmelser
angdende relevanta kapitalinstrument finns i artikel 59.2 och 60.1.

Av artikel 53 framgdr att konverteringen fir verkan och ska vara
omedelbart bindande fér foretaget under resolution och for
berdrda borgenirer.

Det bor noteras att termen “berdrt moderinstitut” inte bara
syftar pd institut utan dven inkluderar sddana holdingféretag som
kan bli férsatta i resolution (se artikel 2.1.79).

Skélen for kommitténs forslag

Direktivet anger att resolutionsmyndigheten ska kunna konvertera
kvalificerade skulder i féretaget under resolution till aktier 1 det
foretaget, 1 ett berért moderféretag eller i ett broinstitut.

Vid konverteringen byter borgeniren stillning 1 forhillande till
bolaget, frin borgenir till aktieidgare. Vid konverteringen 6verférs
bolagets skuld nimligen till aktiekapitalet och om konvertering har
skett till en kurs som &verstiger aktiernas kvotvirde, till verkurs-
fonden. Antalet aktier som borgeniren fir beror pd det pris som
ska betalas for en aktie vid konverteringen, konverteringskursen.
Hur konverteringskursen bestims behandlas 1 avsnitt 15.11.

For att inforliva direktivet bor det inforas en bestimmelse som
anger att resolutionsmyndigheten fir besluta att skulder i ett fore-
tag under resolution ska konverteras till aktier eller andra dgande-
rittsinstrument i det foretaget, i det berérda moderforetaget eller i
ett broinstitut till vilket tillgdngar rittigheter eller skulder som hor
ull foretaget overfors. Vidare bér det framgd att resolutions-
myndighetens beslut om konvertering ir bindande fér foretaget
under resolution och fér berérda idgare och borgenirer. En
borgenir férlorar dock inte sin ritt mot borgensmin eller andra
som foérutom gildeniren, dvs. foretaget i resolution, svarar for
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fordringen. Det bor ocksd framgd av lag att den kapitalokning som
konverteringen innebir ska, i enlighet med vad som giller enligt
exempelvis aktiebolagslagen, vara faststilld nir den har blivit
registrerad. For att ticka in kapitalokningar som kan bli f6ljden av
resolutionsmyndighetens beslut eller féreligganden (se avsnitt
15.15) foreslds denna bestimmelse 1 den nya lagen formuleras s8 att
den omfattar alla sddana kapitalokningar.

15.11 Konverteringskursen

Kommitténs forslag: Den konverteringskurs som anvinds nir
skulder konverteras till aktier eller andra dganderittsinstrument,
ska ge en borgenir kompensation f6r den minskning av
borgenirens fordran som konverteringen innebir. Kon-
verteringskursen bor om det ir mojligt bestimmas s& att den
motsvarar det fulla virdet av borgenirens fordran enligt
virderingen. Den ska minst motsvara det fulla virdet av det
belopp som borgeniren skulle erhdllit vid en konkurs eller
likvidation.

Om det behdvs for att uppricthdlla resolutionsindamalen
och principen om att ingen borgenir ska fi ett simre eko-
nomiskt utfall 4n vid konkurs eller likvidation, fir resolutions-
myndigheten besluta att olika konverteringskurser ska gilla for
borgenirer med olika prioritet enligt férmansrittsordningen.
Ett sidant beslut ska innebira att konverteringskursen ir ligre
for efterstillda skulder dn for dvriga skulder.

Resolutionsdirektivet

Som beskrivits 1 det féregiende kan resolutionsmyndigheten
besluta om att skulder ska konverteras till aktier om substansvirdet
1 foretaget under resolution ir positivt men kapitalet dr otillrickligt
for fortsatt verksamhet i linje med resolutionsmaélen. Enligt artikel
47.1bii ska konverteringen goras till en konverteringskurs som
visentligt spider ut existerande aktieinnehav och innehav av andra
dganderittsinstrument. Med konverteringskurs menas enligt artikel
2.1.75 den faktor som faststiller det antal aktier eller andra dgande-
rittsinstrument som en skuld i en sirskild skuldklass ska kon-
verteras till, med hinvisning till antingen ett enda skuldinstrument
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1 skuldklassen i1 friga eller till ett sirskilt virde per enhet av en
fordran.

Sirskilda bestimmelser om konverteringskursen finns 1 artikel
50. Artikel 50.1 anger att resolutionsmyndigheten nir den utévar
de befogenheter som anges i artikel 59.3 och 63.1 f fir ullimpa
olika konverteringskurser for olika skuldklasser 1 enlighet med en
av eller bdda de principer som anges nedan. I artikel 50.2 anges att
konverteringskursen ska utgora en limplig kompensation fér den
berérda borgeniren f6r den forlust som denne 8samkats pd grund
av att nedskrivnings- och konverteringsbefogenheterna utévats. 1
artikel 50.3 anges att nir olika konverteringskurser anvinds ska den
konverteringskurs som tillimpas for skulder som anses vara
prioriterade enligt tillimplig insolvensritt vara hogre in kon-
verteringskursen for efterstillda skulder. Avslutningsvis anges i
50.4 att Eba ska wutarbeta riktlinjer for faststillande av
konverteringskurser. Dessa riktlinjer ska sirskilt ange hur berérda
borgenirer fir kompenseras pd limpligt sitt genom konverterings-
kursen och de relativa konverteringskurser som kan vara limpliga
for att dterspegla att prioriterade skulder har féretride enligt
tillimplig insolvensritt.

Skalen for kommitténs forslag
Kravet pd kompensation

Konverteringskursen ska enligt direktivet vara limplig. Ytterst
begrinsas detta i direktivet av vad som kan vara en otillricklig
kompensation, det vill siga en kompensation som skulle innebira
att en borgenir efter konvertering fir ett simre ekonomiskt utfall
in vid en konkurs. Vad som nirmare menas med en limplig
konverteringskurs framgdr dock inte. Det fir dock forutsittas att
bestimmelsen syftar pd ersittning som ir férenlig med EUF-
fordraget (se kapitel 19). For svensk del miste kompensationen
ocksd vara forenlig med regeringsformen. I regeringsformen 2 kap.
15 § andra stycket foreskrivs att den som genom expropriation eller
ndgot annat sddant forfogande tvingas avstd sin egendom ska vara
ullférsikrad full ersdttning for forlusten. Ersittningen ska
bestimmas enligt grunder som anges i lag.

For att kursen ska vara limplig torde summan av borgenirens
dterstiende skuld och dennes nya innehav av aktier eller andra
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dganderittsinstrument behéver vara dtminstone lika stor som det
belopp som denne hade fitt vid konkurs. Det kan noteras att
direktivet anger att en virdering i enlighet med artikel 36 som ska
foregd och utgdra underlag f6r beslut om resolutionsitgirder ska
inkludera en uppskattning av borgenirernas ekonomiska utfall vid
en konkurs. Myndigheten kommer att ha tllging tll en upp-
skattning av utfallet vid konkurs eller likvidation beroende pa vad
som vore alternativet till resolution 1 det enskilda fallet som
underlag 1 faststillandet av konverteringskursen. Det bor pipekas
att nimnda uppskattning vid en artikel 36-virdering av borgenir-
ernas utfall dr skild frin den sirskilda virdering som enligt artikel
74 ska goras 1 efterhand f6r att avgora om ndgon borgenir hade fitt
ett bittre utfall vid konkurs eller likvidation; se kapitel 18 for mer
om olika virderingar.

Borgeniren har alltsd inte ritt till ersittning for hela sin fordran
utan endast den del som enligt virderingen inte skulle behéva tas i
ansprak for forlustabsorbering om féretaget fortlever. Genom att
skulder tas 1 ansprdk 1 prioritetsordning och vid konverteringen
tilldelas ett virde som motsvarar den fordran som de har pd
foretaget, behdver ingen borgenir {4 ett simre ekonomiskt utfall in
vid konkurs (eller likvidation) om inte konkursvirderingen (eller
motsvarande for en likvidation) ger ett bittre utfall i4n en fort-
levandevirdering.

Kommittén foreslir en lagbestimmelse som anger borgenirer
ska 8 kompensation fér sin minskade fordran och att ersittning
som utgdngpunkt bér utgd med det fulla virdet av borgenirens
fordran enligt virderingen som ligger till grund fér konverteringen,
men att ersittning minst ska utgd med det belopp som borgeniren
skulle ha erhdllit vid en konkurs eller likvidation enligt den
uppskattning av detta belopp som ska goras sirskilt (se kapitel 18).

Olika konverteringskurser

Resolutionsmyndigheten fir anvinda olika konverteringskurser,
varvid den kompensation som en borgenir ska f8 ska utgéra en
kompensation fér den minskning av dennes fordran som kon-
verteringen innebir. Det framgdr inte nirmare av direktivet nir det
kan vara limpligt att tillimpa olika konverteringskurser.
Resolutionsmyndigheten bor som princip inte gora godtyckliga
formogenhetsoverforingar mellan olika borgenirer och av detta
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skil kan samma konverteringskurs vara principiellt efterstrivans-
vird. Olika konverteringskurser kan dock vara nédvindiga for att
uppni resolutionsindamaélen nir skulder undantas eller f6r att upp-
fylla de allminna principer som giller {6r resolution, sdsom att en
borgenir inte ska {8 ett simre ekonomiskt utfall in vid konkurs
eller att dgare ska bira de forsta forlusterna och direfter borgenir-
erna 1 prioritetsordning. I dessa fall kan skilda konverteringskurser
vara ett sitt att sikerstilla detta. Skilda konverteringskurser bor
dock inte direkt resultera i1 att ndgon borgenir fir ett simre eko-
nomiskt utfall och att resolutionsreserven behdver tas 1 ansprak.

Aven om konverteringskurserna kan vara olika for olika skuld-
klasser bor borgenirer som har samma prioritet enligt férmins-
rittsordningen behandlas lika vid en konvertering, vilket foljer av
artikel 29.1f. Detta bor framgd av den lagbestimmelse som
inférlivar direktivet.

Som framgdr av artikel 45.3 ska konverteringskursen for efter-
stillda skulder vara ligre in for ovriga skulder. Aven detta bor
framgd av lagen. Det bor dock noteras att bestimmelsen inte
hindrar att resolutionsmyndigheten gor skillnad mellan olika
efterstillda skulder beroende pd deras efterstilldhet.

Eba ska ta fram riktlinjer om tillimpningen av olika kon-
verteringskurser. Nirmare reglering utdver vad vi foresldr generellt
for konverteringen bor dirfor avvakta dessa riktlinjer. Kommitténs
forslag innebir en viss konkretion av direktivets bestimmelser om
limplig kompensation fér att uppnd forenlighet med regerings-
formens krav pd expropriativa itgirder. Denna konkretisering kan
dock komma att hamna i konflikt med Ebas riktlinjer. Det kan &
andra sidan inte heller uteslutas att Ebas riktlinjer — 4ven om de ir
forenliga med EUF-férdraget och Europakonventionen f6r minsk-
liga rittigheter — skulle kunna bedémas std 1 strid med regerings-
formen.

15.12 Resolutionsmyndighetens ratt att stilla krav pa
nyemission

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten far foreligga ett
foretag under resolution eller ett berért moderforetag att ge ut
nya aktier eller andra dganderittsinstrument.
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Resolutionsdirektivet

I artikel 63.11 tlldelas resolutionsmyndigheten befogenhet att
kriva att ett féretag under resolution eller ett berért moderinstitut
emitterar nya aktier, andra dganderittsinstrument eller andra kapital-
instrument, inbegripet preferensaktier och villkorade konvertibla
Instrument.

Det bor noteras att termen “berdrt moderinstitut” inte bara
syftar pd institut utan dven inkluderar sidana holdingféretag som
kan bli férsatta i resolution (se artikel 2.1.79).

Skalen for kommitténs forslag

Resolutionsmyndigheten ska ha befogenhet att kriva att ett foretag
eller berért moderforetag ger ut nya aktier eller andra typer av
instrument. Att resolutionsmyndigheten har ritt att foreligga ett
foretag, eller ett berért moderforetag, att ge ut nya aktier eller
andra dganderittsinstrument kan 1 férsta hand behovas nir en skuld-
avskrivning och konvertering behéver kompletteras med externa
medel, frin resolutionsreserven for att stirka ett foretags soliditet
eller nir de statliga stabiliseringsverktygen anvinds; se kapitel 21
respektive kapitel 16. Kommittén foreslar dirfor att det 1 lag ska
limnas 6ppet vem som erhiller, eller kan teckna sig, f6r de nya
aktierna eller dganderittsinstrumenten.

Beslut om emissioner fattas normalt av bolagsstimman, ibland
efter en indring av bolagsordningen. Styrelsen kan ocksi fatta
beslut om emission, antingen efter bolagsstimmans féregiende
bemyndigande eller under foérutsittning av bolagsstimmans god-
kinnande 1 efterhand. Resolutionsmyndigheten behover dirfor
kunna stilla krav pd foretaget att det ska ge ut aktier. Resolutions-
myndighetens ritt att kriva att ett féretag under resolution eller
dess moderforetag ska ge ut aktier eller andra instrument som ett
led i ett resolutionsforfarande bor alltsd inférlivas som en sirskild
maktbefogenhet i resolutionslagen. Ett sidant beslut ir foretaget
skyldigt att verkstilla. Detta bor framgd av lag. Vi pdminner om
den bestimmelse vi foreslagit ovan som anger att kapitalokning
som foljer av resolutionsmyndighetens utévande av maktbefogen-
heter blir faststilld nir den har blivit registrerad.
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Mot denna bakgrund foreslar vi i en bestimmelse som anger att
resolutionsmyndigheten fir foreligga ett foretag att besluta om
nyemission.

15.13 Behandling av derivat vid nedskrivning och
konvertering

Kommitténs forslag: Innan resolutionsmyndigheten fir skriva
ned eller konvertera en skuld som hinfor sig till ett derivat ska
derivatavtalet avslutas.

Resolutionsmyndigheten fir for detta indamal besluta att ett
avtal eller ett finansiellt avtal ska upphora att gilla. Direfter ska
resolutionsmyndigheten faststilla skuldens storlek.

Om det finns ett nettningsavtal mellan féretaget 1 resolution
och motparten, ska resolutionsmyndigheten tillimpa det for att
faststilla skuldens nettobelopp.

Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om hur storleken pd de skulder som ir
hinforliga till derivat ska beriknas.

Resolutionsdirektivet

Artikel 49.1 och 49.2 anger att medlemsstaterna ska se till att
resolutionsmyndigheten inte ska utéva nedskrivnings- och kon-
verteringsbefogenheterna avseende en skuld som hinfor sig till ett
derivat forrin den har avslutat derivaten. Resolutionsmyndigheten
ska for detta indamal ha en sirskild befogenhet som anges 1 artikel
63.1 k att avsluta och siga upp finansiella avtal och derivatkontrakt
for det indamadlet. Likt alla 63.1-befogenheter ska enligt artikel 53.1
ett beslut vara omedelbart bindande fér féretaget under resolution
och berdrda borgenirer. Av artikel 63.2 f6ljer dven att dtgirden ska
kunna vidtas utan att omfattas av krav pd godkinnande eller med-
givande frdn nigon offentlig eller privat person eller forfarandekrav
om att underritta vissa personer.

I artikel 49.2 andra stycket sigs att 1 de fall en derivatskuld inom
ramen for artikel 44.3 har undantagits frin anvindningen av skuld-
nedskrivningsverktyget ska resolutionsmyndigheter inte vara
forpliktade att avsluta eller siga upp derivatkontraktet.
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Om derivattransaktioner omfattas av ett nettningsavtal ska
enligt artikel 49.3 resolutionsmyndigheten eller en oberoende
virderare som en del av virderingen inom ramen for artikel 36 fast-
stilla de skulder som hinfor sig till de transaktionerna pi netto-
basis i enlighet med avtalsvillkoren. Artikel 49.4 anger vidare att
resolutionsmyndigheterna ska faststilla virdet av skulder som
hinfér sig till derivat 1 enlighet med féljande:

a) Limpliga metoder for att faststilla virdet pd klass av derivat,
inbegripet transaktioner som omfattas av nettningsavtal.

b) Principer for att faststilla den relevanta tidpunkt di virdet pd
derivatpositioner bor faststillas.

¢) Limpliga metoder fér att jimféra den virdeférstorelse som
skulle bli foljden av avslutandet och skuldnedskrivningen av
derivat med det belopp fér forluster som derivat skulle behéva
std for vid en skuldnedskrivning.

Tekniska standarder

I artikel 49.5 anges att Eba, efter samrdd med Esma, ska utarbeta
forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera de
metoder och principer som avses 1 artikel 49.4 a, b och ¢ avseende
virderingen av skulder som hinfér sig till derivat. For derivat-
transaktioner som omfattas av nettningsavtal ska Eba beakta avslut-
ningsmetoden i nettningsavtalet. Eba ska ¢verlimna dessa forslag
till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den
3 januari 2016 Kommissionen ska ges befogenhet att anta ovan-
nimnda tekniska standarder f6r tillsyn.

Skalen for kommitténs forslag

En derivattransaktion innebir att tvd parter ingdr ett avtal vars
virde beror pd forindringar i ett underliggande instrument,
exempelvis en aktie eller en obligation. Avtalet kan 16pa under flera
ménader eller &r och transaktionen avvecklas forst 1 och med att
avtalet forfaller. Om en skuld hinforlig till ett derivat ska skrivas
ned s méste forst positionen stingas. Direfter mdste man avgora
vad som ska betalas av vem, det vill siga hur stor fordran som mot-
parten kan ha pd foretaget under resolution till f6ljd av transak-
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tionen. Ofta omfattas derivattransaktionen dven av nettningsavtal,
vilket innebir att tvi eller flera parter kvittar sina bruttoskulder
mot varandra sd att betalning endast avser nettobeloppen. Nettning
har flera foérdelar. Bland annat minskar det antalet betalningar,
vilket kan vara en fordel dven sett ur ett resolutionsperspektiv.

For att 8 skriva ned eller konvertera skulder som uppstir
genom derivattransaktioner behéver resolutionsmyndigheten
stinga positionerna, det vill siga avsluta avtalet. For detta indamail
ska resolutionsmyndigheterna ha ritt att avsluta derivatavtal och
finansiella avtal. Denna beslutanderitt ska kunna genomforas
oberoende av vad som stir i avtalet, vilket féljer av artikel 63.2.
Detta behover framgd av svensk lag och kommittén foresldr dirfor
en bestimmelse med denna innebérd.

I artikel 63 anges att inte bara derivatavtal utan dven finansiella
avtal ska kunna avslutas. Finansiella avtal definieras i artikel 2.1.100
som bland annat virdepappersavtal, rdvaruavtal, future- och
forwardavtal, swappavtal, avtal om interbanklin med kortare l6ptid
in tre mdnader och ramavtal eller 6verenskommelser om denna typ
av avtal. Det bor noteras att definitionen inte dr uttdmmande.
Eftersom befogenheten ska tillimpas fér indamalet i artikel 49 som
ir nedskrivning (eller konvertering) av derivatskulder ir det svért
att se att det ska handla om att avsluta andra avtal in sddana som ir
derivat. Kommittén konstaterar dven att om andra avtal dn derivat
som foretaget under resolution har ingdtt skulle behéva avslutas,
kan det gora det med stdd av befogenheten 1 artikel 64.1 f som ger
resolutionsmyndigheten ritt att annullera eller indra villkor 1 ett
avtal som foretaget under resolution ir part i; se avsnitt 10.7.1.
Aven om ritten att avsluta derivat ocks skulle kunna sigas tickas
av artikel 64.1 f ir det kommitténs bedémning att det blir tydligare
om behandlingen av derivat vid skuldnedskrivning anges sirskilt.
Dirfor foresldr vi att det av lagbestimmelsen bér framgd att
resolutionsmyndigheten har ritt att avsluta derivatavtal oavsett vad
avtalsvillkoren stipulerar.

Direktivet anger dven att berikningen av en derivatskuld ska
folja vad som giller enligt nettningsavtal 1 férekommande fall. Det
behéver uttryckas 1 en bestimmelse att derivatskuldens
nettobelopp ska beriknas i enlighet med nettningsavtalet om
derivattransaktionen omfattas av sidant. Det behéver dock inte
framgd av lag att berikningen av detta kan ske inom ramen fér den
virdering som den oberoende virderaren gér och som ska ligga till
grund for dtgirden.
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Avslutningsvis anger direktivet att resolutionsmyndigheten ska
faststilla virdet av derivatskulder i enlighet med limpliga metoder
for att faststilla virdet pd klass av derivat, principer for att faststilla
den relevanta tidpunkt d virdet pd derivatpositioner bor faststillas
samt limpliga metoder for att jimféra den virdeférstorelse som
skulle bli foljden av avslutandet och skuldnedskrivningen av derivat
med det belopp for foérluster som derivat skulle behova std for vid
en skuldnedskrivning. Kommittén konstaterar att Eba, 1 samrid
med Esma, ska ta fram forslag pd tekniska standarder rérande just
dessa aspekter av hur berikningen ska genomféras. Kommittén
foresldr dirfor att nirmare reglering om hur en derivatskuld ska
beriknas fir meddelas genom féreskrifter.

15.14 Agarprovning

Kommitténs férslag: Om skuldnedskrivningsverktyget anvinds
for att konvertera skulder i sidan omfattning att det leder till ett
forvirv som kriver tillstdnd enligt 14 kap. 1 § lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse eller 24 kap. 1§ lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden ska Finansinspektionen
handligga ett sddant tillstindsirende skyndsamt.

Om en konvertering av skulder leder till ett férvirv som
kriver tillstdnd for bank- och finansieringsrorelse eller virde-
pappersrorelse ska Finansinspektionen handligga ett sidant
tillstdndsirende skyndsamt. Motsvarande giller om en kon-
vertering innebir en overféring som kriver tillstind enligt
7 kap. 12 § lagen om bank- och finansieringsrorelse eller 7 kap.
13 § lagen om virdepappersmarknaden.

Resolutionsdirektivet

Konvertering av kvalificerade skulder till nya aktier kommer -
oavsett pd vilket sitt resolutionsmyndigheten behandlar de befint-
liga dgarna — att innebira att det berdrda foretaget fir nya dgare.
Om ndgon igare efter konverteringen fir ett s stort innehav att
innehavet ir kvalificerat miste den nya dgaren dgarprovas. En sddan
provning ska normalt goras fore forvirvet, enligt en viss process
och inom viss tid.
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Artikel 47.4 innehiller emellertid undantag frin dgarprévnings-
reglerna. Dir sigs att med avvikelse frin artiklarna 22-25 1 direktiv
2013/36/EU, kravet pd att inkomma med en underrittelse 1 artikel
26 1 direktiv 2013/36/EU, artiklarna 10.3, 11.1, 11.2, 12 och 13 1
direktiv 2014/65/EU och kravet pd att inkomma med en under-
rittelse 1 artikel 11.3 1 direktiv 2014/65/EU ska, om anvindning av
skuldnedskrivningsverktyget eller konvertering av kapitalinstrument
skulle leda till ett férvirv eller en 8kning av ett kvalificerat innehav i
ett institut som avses 1 artikel 22.1 i direktiv 2013/36/EG eller
artikel 11.1 i direktiv 2014/65/EU, behériga myndigheter utféra
den bedémning som krivs enligt de artiklarna 1 si god tid att det
inte forsenar anvindningen av skuldnedskrivningsverktyget eller
konverteringen av kapitalinstrument eller hindrar att resolutions-
tgirden uppndr de relevanta resolutionsmaélen.

Om den behoriga myndigheten for det foretaget inte senast
dagen f6r anvindning av skuldnedskrivningsverktyget har slutfort
den bedémning som krivs ska dock, enligt artikel 47.5, artikel 38.9
vara tillimplig pd en forvirvares alla eventuella férvirv av eller
Okningar av ett kvalificerat innehav till f6ljd av anvindningen av
skuldnedskrivningsverktyget.

Skalen for kommitténs forslag

Kommittén foresldr att samma regler rérande igandeprévning ska
gilla. vid tillimpning av skuldnedskrivningsverktyget som wvi
foresldr for forsiljningsverktyget. Vi hinvisar till avsnitt 12.4 {6r en
utforlig diskussion.

15.15 Registrering och notering

Kommitténs forslag: For att genomféra en nedskrivning eller
konvertering fir resolutionsmyndigheten besluta om &indring av
alla relevanta register.

Resolutionsmyndigheten fir foreligga ett féretag under
resolution att det ska anséka om att uppta aktier, andra dgande-
rittsinstrument eller skuldinstrument till handel pd en reglerad
marknadsplats.

For skuldinstrument som fére en nedskrivning har varit upp-
tagna till handel p3 en reglerad marknadsplats giller inte kravet
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pa utfirdande av prospekt vid en ansékan om upptagande till

handel.

Resolutionsdirektivet

Artikel 53.2 anger att resolutionsmyndigheten ska kunna
genomfora eller kriva genomférande av alla administrativa och
forfarandemissiga uppgifter som ir nédvindiga for att ge verkan &t
utdvandet av de befogenheter som avses i artikel 59.2 och artikel

63.1 e—i, diribland féljande:
a) Andring av alla relevanta register.

b) Avlistning eller avforande frin handel av aktier eller andra
dganderittsinstrument eller skuldinstrument.

¢) Listning eller upptagande till handel av nya aktier eller andra
dganderittsinstrument.

d) Aterlistning eller fornyat upptagande till handel av eventuella
skuldinstrument som skrivits ned, utan kravet pd utfirdande av
ett prospekt enligt direktiv 2003/71/EG av den 4 november
2003 om de prospekt som skall offentliggéras nir virdepapper
erbjuds till allmidnheten eller tas upp till handel och om dndring
av direktiv.

Artikel 64.1 ¢ innehdller den s3 kallade kompletterande befogen-
heten att resolutionsmyndigheten ska ha kunna kriva att den
relevanta myndigheten avbryter eller uppskjuter godkinnandet for
upptagande till handel pd en reglerad marknad eller upptagandet till
officiell notering av finansiella instrument enligt Europaparlamentets
och ridets direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om upptagande
av virdepapper till officiell notering och om uppgifter som skall
offentliggdras betriffande sddana virdepapper. Som framgir av
artikel 62.2 far dock resolutionsmyndigheten utéva denna befogen-
het bara om den anser att detta ir nédvindigt for att sikerstilla att
en resolutionstgird ir indaméilsenlig eller f6r att uppnd ett eller
flera resolutionsindamal.
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Skalen for kommitténs forslag
Registrering

Aktier och finansiella instrument hanteras i olika register som
anger vem som diger instrumenten. Alla aktiebolag ska ha en
aktiebok. Enligt aktiebolagslagen (5 kap.) finns det tvd olika system
for forande av aktiebok. Det ena ir avsett for bolag 1 vars aktier det
sker handel och det andra systemet ir f6r 6vriga bolag.

De bolag som vill att handel enkelt ska kunna ske 1 deras aktier
intar 1 sin bolagsordning ett s.k. avstimningsférbehdll och blir
dirigenom ett avstimningsbolag med de regler som féljer av detta
rorande aktiebok, bolagsstimma, utdelning m.m.

For avstimningsbolag handhar Euroclear Sweden (tidigare VPC)
forandet av aktieboken. For dessa bolag utfirdas inga aktiebrev utan
aktiedgaren skaffar sig ett VP-konto i eget namn i Euroclear hos ett
kontoférande institut, vanligen en bank. Detta kallas igar-
registering. P4 detta konto registreras sedan personens samtliga
aktier 1 alla bolag som har ett avstimningstorbehdll 1 sin bolags-
ordning.

Aktier kan ocksi forvaltarregistreras. Innehavaren har di 1
stillet aktierna placerade i en depd i till exempel en bank eller ett
virdepappersinstitut. Depdfdrvaltaren har i sin tur ett sd kallat
forvaltarkonto hos Euroclear dir alla depikundernas innehav ir
samlade. For 6vriga bolag som ibland kallas f6r kupongbolag
ansvarar styrelsen for forandet av aktieboken.

Euroclear for ocksd register dver rintebirande virdepapper som
handlas p8 de svenska finansiella marknaderna som hélls pd
innehavarens VP-konto hos kontoférande institutet eller pa depa.

Bolagsverket for inte register dver aktieinnehav, utan detta gors
av Euroclear, men 4tgirder inom ramen f6r en nedskrivning eller
konvertering kan ind3 leda till férindringar som ska anmilas och
registreras hos Bolagsverket. Bolagsverket for ocksd register dver
foretag i Sverige.

Ovan har vi angett ett antal register som kan behova dndras i
samband med tillimpning av skuldnedskrivningsverktyget. Vilka
register som kan bli aktuella kan dock variera éver tid och frin fall
till fall. Kommittén foresldr dirfor att resolutionsmyndigheten ska
tilldelas en bred befogenhet att kriva indring av alla relevanta
register.

753



Skuldnedskrivningsverktyget SOU 2014:52

Avlistning eller avforande fran handel av aktier eller andra
dganderdittsinstrument eller skuldinstrument.

Denna befogenhet kriver ingen &tgird di kommittén bedémer att
den inférlivas genom befogenheten 1 artikel 64.1c om att
resolutionsmyndigheten ska kunna kriva att den relevanta myndig-
heten avbryter eller uppskjuter godkinnandet fér upptagande till
handel pd en reglerad marknad; se kapitel 10.

Om dterupptagande till handel

Direktivet anger dven att resolutionsmyndigheten ska ha ritt att
besluta om att uppta, eventuellt dteruppta, en aktie eller annat
dganderittsinstrument till handel pd en reglerad marknadsplats.

Det ir kommitténs &sikt att frigan om nya eller gamla och
avnoterade aktier ska upptas till handel ir ndgot som foretaget ska
ansoka om. Foéretagets ansokan ska behandlas av marknadsplatsen
pd sedvanligt sitt, det vill siga marknadsplatsen ska bedéma om
foretaget uppfyller kraven fér notering. Det finns enligt vir
bedémning inget virde 1 att kriva att en marknadsplats ska ta upp
en aktie till notering om det inte skulle ske normalt. Tvirtom
skulle detta kunna vara skadligt for fértroendet f6r de finansiella
marknaderna, liksom for foretaget. Motsvarande argument kan
anféras fo6r notering av foretaget utgivna skuldinstrument. Reso-
lutionsmyndigheten bér dirfor ha rict att foreligga foretaget att
det ska géra en sddan ansékan om notering av aktier eller andra
dganderittsinstrument eller skuldinstrument.

Enligt 48.2 d giller inte kravet pd utfirdande av ett prospekt
enligt direktiv 2003/71/EG nir handel aterupptas av ett skuld-
instrument som har blivit nedskrivet. Dessa regler har i svensk ritt
inforlivats 1 lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument.
Det behover framgd av en lagbestimmelse att prospektskyldigheten i
2 kap. 1§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument
inte ir tillimplig 1 den hir situationen.
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15.16 Undantag fran nedskrivning eller konvertering
for kvalificerade skulder

Kommitténs férslag: Resolutionsmyndigheten fir helt eller del-
vis undanta kvalificerade skulder frin nedskrivning eller kon-
vertering, om

1. det inte dr mojligt att skriva ned eller konvertera den
kvalificerade skulden inom rimlig tid,

2. undantaget ir nédvindigt och proportionellt for att foretaget
i resolution eller ndgon som har dvertagit verksamheten frin
foretaget ska kunna uppritthdlla kritisk verksamhet eller
affirsverksamhet som ir viktig f6r foretagets intjining och
lénsambhet,

3. undantaget ir nédvindigt och proportionellt fér att undvika
omfattande spridning av negativa effekter som leder till en
allvarlig stérning i det finansiella systemet, eller

4. nedskrivningen eller konverteringen skulle leda till virde-
forstorelse, som innebir att férlusterna f6r andra borgenirer
blir hogre in om skulderna undantas.

Infor ett beslut om undantag for kvalificerade skulder ska
resolutionsmyndigheten beakta:

a) Principen att forluster i foérsta hand ska drabba igare och
direfter borgenirerna 1 foretaget under resolution i
prioritetsordning.

b) Vilken forlustabsorberingskapacitet som féretaget under
resolution har kvar, om skulderna undantas.

c¢) Behovet av att behilla tillrickliga resurser f6r finansiering av
resolution.

Resolutionsdirektivet

De skulder som ska omfattas av nedskrivning och konvertering ir,
som nimnts, de relevanta kapitalinstrumenten och de kvalificerade
skulderna. S8som nimns ovan innehiller resolutionsdirektivet en
mojlighet att undanta dven vissa kvalificerade skulder frin ned-
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skrivning och konvertering nir skuldnedskrivningsverktyget
anvinds. Den hir mojligheten fir dock endast tillimpas i undan-
tagsfall. Mer konkret anges 1 artikel 44.3 att resolutions-
myndigheten under exceptionella omstindigheter fir undanta (helt
eller delvis) vissa skulder fr&n nedskrivning och konvertering 1
nigot av f6ljande fall:

a) Det ir trots de anstringningar som i1 god tro gors av
resolutionsmyndigheten inte mojligt att skriva ned skulden
inom rimlig tid.

b) Undantaget ir absolut nédvindigt och stir 1 proportion till upp-
ndendet av kontinuitet 1 kritisk verksamhet och kirnaffirs-
omriden pd ett sitt som gor att féretaget under resolution kan
fortsitta med centrala verksamheter, tjinster och transaktioner.

c) Undantaget dr absolut nédvindigt och stdr i proportion till
insatserna for att undvika omfattande spridningseffekter,
sirskilt nir det giller kvalificerade insittningar som gjorts av
fysiska personer och mikroféretag samt smd och medelstora
foretag, som allvarligt skulle stéra finansiella marknaders funk-
tion, inbegripet finansiell marknadsinfrastruktur, pd ett sitt som
allvarligt skulle stéra ekonomin i en medlemsstat eller unionen.

d) Tillimpningen av skuldnedskrivningsverktyget pd de skulderna
skulle leda till en sddan virdeforstorelse att férlusterna f6r andra
borgenirer skulle bli hogre in om dessa skulder undantogs ifrin
skuldnedskrivning.

Enligt artikel 44.10 ska undantaget enligt ovan goras antingen for
att helt undanta en skuld frin nedskrivning eller f6r att minska
omfattningen av den nedskrivning som gors av skulden.

Av artikel 44.11 framgdr vidare att kommissionen har befogen-
het att anta delegerade akter i enlighet med artikel 103 for att
nirmare ange under vilka omstindigheter det ir nédvindigt att
undanta skulder for att uppnd de mil som anges 1 undantagen ovan.

Nir resolutionsmyndigheten utdvar sin ritt att undanta vissa
kvalificerade skulder ska den enligt artikel 44.9 beakta:

a) Principen att forluster 1 férsta hand ska drabba aktieigare och
didrefter, 1 allminhet, borgenirerna f6r foretaget under resolut-
ion 1 prioritetsordning.
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b) Aterstdende forlusttickningskapacitetsnivd  hos  foretaget
under resolution om skulden eller skuldkategorin undantas.

c) Behovet av att behilla tillrickliga resurser for finansiering av
resolution.

Av artikel 44.12 framgar att resolutionsmyndigheten ska underritta
kommissionen innan den utnyttjar undantaget ovan.

Skélen for kommitténs forslag

Det ir inte utan risk for den finansiella stabiliteten att lita
borgenirerna bira en del av forlusterna. De omfattande finansiella
kopplingarna mellan finansiella féretag innebir nimligen att nir
langivarna fir bira forluster s& dr det i stor utstrickning andra
finansiella féretag som far sin finansiella stillning férsimrad. Efter-
som informationen om dessa kopplingar ir bristfillig kan, sirskilt 1
en period av allmin osikerhet i det finansiella systemet, sprid-
ningseffekter uppstd genom att lnefinansiirer drar tillbaka sin finansi-
ering och finansiella foretag blir mer motvilliga att ta exponeringar
mot varandra dven om en sidan reaktion ir ogrundad. Dessutom
kan lingivare bli mer benigna, och vid ett tidigare skede dn i dag,
att dra tillbaka sin finansiering.

Dessa risker utgor ytterligare skil till att en myndighet ska
besluta om 1 vilken omfattning som borgenirer ska bira forluster,
eftersom detta behover goras med vederborlig hinsyn till effeke-
erna pa den finansiella stabiliteten. For att undvika avbrott 1 kritisk
verksamhet, eller andra risker f6r den finansiella stabiliteten mer
generellt, kan dessutom vissa skulder som normalt ska vara féremal
for nedskrivning och konvertering behéva undantas i ett enskilt fall.
Detta dr ocksd nigot som direktivet i viss utstrickning ger mojlighet
till. Nir detta gors innebir det dock att resolutionsmyndigheten
fringdr prioritetsordningen eftersom borgenirer med samma eller
bittre prioritet in den undantagna borgeniren kan drabbas av for-
luster. Det miste dirfér goras en avvigning mellan skilen for
undantaget — finansiell stabilitet — och effekterna for &vriga
berorda, t.ex. borgenirer som inte undantas.

Mot denna bakgrund ir vir utgingspunkt att de undantags-
mojligheter som direktivet innehéller ir nédvindiga och bor tas in 1
den nya lagen genom en bestimmelse liknande den i1 direktivet.
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Den nirmare innebdrden av denna bestimmelse behandlas 1 det
foljande.

Undantaget avser kvalificerade skulder

Bestimmelsen ir enbart tillimplig pd det som direktivets definierar
som kvalificerade skulder. Av detta foljer att medlemsstaterna inte
fir undanta ndgra instrument som fir ingd i kapitalbasen frin ned-
skrivning eller konvertering. Det bor framga av det svenska genom-
forandet att de relevanta kapitalinstrumenten aldrig far undantas.

Undantaget avser nedskrivning

Som framgr av artikel 44.10 fokuserar undantaget pd storleken pd
sjilva nedskrivningen. Det dr méjligt att helt undanta en skuld frin
nedskrivning eller minska omfattningen av nedskrivningen.

Nedskrivningen kan ske enbart fér att absorbera férluster och
di fir den nedskrivne inte ndgot i utbyte. Skulden kan ocks3
minskas som ett led i en konvertering.

Om en skuld inte kan skrivas ned inom rimlig tid ir det som
regel inte heller mojligt att konvertera den. En del av det ned-
skrivna beloppet anvinds ju for att ”betala f6r” kirnprimirkapital-
instrumenten. Betriffande de 6vriga undantagen kommer dock
mojligheten att genomféra en nedskrivning 1 kombination med en
konvertering att behéva bedémas fran fall tll fall. Vi foresldr dirfor
att undantag gors frdn nedskrivning eller konvertering av

kvalificerade skulder.

Ndrmare om de olika kriterierna for undantaget

Den svenska bestimmelsen bor rikna upp samma kriterier for
undantag som de som anges 1 direktivet. Dessa innebir samman-
fattningsvis att det blir mgjligt att undanta kvalificerade skulder om
det inte ir mojligt att skriva ned eller konvertera dem inom rimlig
tid eller om det annars skulle orsaka allvarliga problem for
foretaget, realekonomin och borgenirer. Vad giller méjligheten att
tillimpa dessa undantag i1 praktiken har de delegerade akter som
kommissionen ges befogenhet att anta (se ovan) stor betydelse.
Dessa har dnnu inte antagits. Vi avser dirfor inte att g igenom de
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grundliggande forutsittningarna f6r att undanta vissa kvalificerade
skulder 1 detal;.

Det bor dock noteras att undantaget 1 44.3 b syftar till att bla.
gora det mojligt att fortsitta med central verksamhet, centrala
tjinster och centrala transaktioner. Vi anser dock att det ir for-
enligt med direktivets overgripande syfte att utstricka det hir
undantaget till att dven gilla en sddan part till vilket verksamheten i
det fallerande foretaget 6verférts genom en anvindning av ndgot
resolutionsverktyg. Om exempelvis skuldnedskrivningsverktyget
tillimpas avseende sddana skulder som 6verforts till ett broinstitut 1
syfte att kapitalisera broinstitutet, dr det visentligt att detta inte
negativt paverkar broinstitutets méjlighet att bedriva central verk-
samhet. Det dr ju som huvudregel just i syfte att sikerstilla fortsatt
drift av den typen av verksamhet som ett broinstitut anvinds.

Bediémning i varje enskilt fall

Direktivbestimmelsen ger resolutionsmyndigheten en mojlighet,
inte en skyldighet, att undanta kvalificerade skulder nir skuldned-
skrivningsverktyget anvinds. Myndigheten har alltsd viss flexibilitet.
Resolutionsindamilen bor std 1 fokus. Resolutionsmyndigheten bér
ocksd viga behovet av undantag och dess utformning mot
principerna i artikel 44.9 (se nedan). Dessutom kan det finnas skil
att beakta effekterna av att kostnader &verviltras pd andra féretag,
t.ex. genom att dessa fir bira en del av de forluster som skulle ha
burits av andra borgenirer eller att andra foéretags bidrag till
resolutionsreserven 6kar om resolutionsreserven till f6ljd av stodet
kommer att underskrida malnivén.

Om det visar sig att de kvalificerade skulder som 3terstdr nir
undantag har gjorts inte ir tillrickligt stora for att absorbera for-
luster eller genomféra den konvertering som ir nodvindig, fir
statligt stdd ges genom resolutionsreserven, men bara under vissa
forutsittningar (se mer om detta i avsnitt 15.16.2). Om dessa
forutsittningar inte ir uppfyllda innebir det motsatsvis att
undantag inte fir goras. Det som vid en forsta anblick verkar vara
ett timligen generdst undantag begrinsas alltsd i viss utstrickning
av de efterfoljande bestimmelserna.
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Principer som ska beaktas

Som framgdr ovan riknar artikel 44.9 upp ett antal principer som
resolutionsmyndigheterna ska ta med i bedémningen vid ett beslut
om undantag. Bestimmelsen innebir att nir resolutionsmyndig-
heten har beslutat att férutsittningarna fér undantag ir uppfyllda
ska den viga behovet av ett undantag och dess utformning mot de
uppriknande principerna.

Den férsta principen ir att forluster forst ska biras av dgarna
och direfter av borgenirerna i prioritetsordning. Det innebir bl.a.
att dgarna ska “ta forsta smillen”. P4 ett sitt kan det tyckas
mirkligt att hinvisa till den hir principen i de bestimmelser som
ror mojligheten att undanta vissa skulder ifrdn nedskrivning eller
konvertering eftersom mdjligheten till undantag utgor ett avsteg
ifrdn just den principen. Det ligger 1 sakens natur att det dr svirt att
undanta vissa skulder samtidigt som man respekterar principen om
att skulder med samma prioritet ska behandlas likvirdigt.

Det faktum att man trots detta valt att hinvisa till den grund-
liggande principen om likabehandling i det hir sammanhanget bor
enligt vir beddmning forstds pd sd sitt att myndigheten ska striva
efter att tillimpa méjligheten att undanta skulder pd ett sitt som 1
storsta mojliga mén respekterar likabehandlingsprincipen. I
praktiken bor detta till exempel kunna innebira att det 1 vissa fall ir
mer limpligt att delvis undanta flera skulder med samma prioritets-
ordning (givet att samtliga dessa skulder uppfyller villkoren for att
undantas) dn att helt undanta en viss skuld.

Principen att man ska beakta 4terstiende forlustticknings-
kapacitet hos foretaget under resolution bér i praktiken innebira
att utrymmet for att undanta skulder ir mer begrinsat om beloppet
av de kvarvarande skulderna ir litet. P4 liknande sitt skulle den
tredje principen att man ska beakta behovet av att behilla till-
rickliga resurser for finansiering av resolution, kunna pdverka moj-
ligheten att géra undantag. Enligt vad som vidare diskuteras nedan
finns nimligen en mojlighet att kompensera fér sidana skulder som
undantagits genom medel frin resolutionsreserven. Givet att
reserven ir vilkapitaliserad (och det dirmed finns gott om resurser
for att finansiera framtida resolutionsdtgirder) skulle alltsd mojlig-
heten att undanta skulder 6ka. Om fonden diremot har lite medel
skulle mojligheten att undanta skulder minska.
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Eftersom dessa principer ska beaktas nir resolutionsmyndig-
heten beslutar om den ska gora undantag och hur undantaget ska
utformas, bor de ocksd uttryckligen framgd av den nya lagen.

Underrittelse till Fommissionen

Avslutningsvis bor det ocksd framgd av den nya lagen att kommis-
sionen ska underrittas innan resolutionsmyndigheten beslutar om
undantag.

15.16.1 Mdjlighet att kompensera fér undantag

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir besluta att
skulder som inte undantagits frin nedskrivning eller kon-
vertering, ska skrivas ned eller konverteras for att ticka de
forluster som skulle ha burits av de undantagna skulderna. Det
far dock inte innebira att borgenirer fir ett simre ekonomiskt
utfall in vid konkurs eller likvidation.

Resolutionsdirektivet

Om vissa kvalificerade skulder — helt eller delvis — undantas frin
nedskrivning/konvertering ska de 6vriga kvalificerade skulderna
anvindas for att ticka nedskrivnings- och/eller konverterings-
behovet. Direktivets utgdngspunkt ir att de Aterstdende kvali-
ficerade skulderna ska tas i ansprik dtminstone i samma utstrick-
ning som om inte ndgra skulder undantagits, dvs. som om total-
beloppet f6r nedskrivning och konvertering hade slagits ut pd alla
kvalificerade skulder.

Av artikel 44.3 andra stycket framgir emellertid att nir en eller
flera skulder har undantagits frin tillimpningen av skuldnedskriv-
ningsverktyget fdr den nedskrivnings- och konverteringsnivi som
tillimpas pd andra kvalificerade skulder 6kas for att ta hinsyn till
de undantag som gjorts, under forutsittning att den nedskrivnings-
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och konverteringsnivd som tillimpas pd andra kvalificerade skulder
foljer principen i artikel 34.1 g.°

Skélen for kommitténs forslag

Moijligheten att 6ka nedskrivnings- och konverteringsnivin avse-
ende 6vriga skulder till f6ljd av att vissa skulder undantagits frin
verktygets tillimpningsomride bor framgd dven 1 svensk lag. Det
bér noteras att direktivet inte medger att de Gvriga borgenirernas
kvalificerade skulder skrivs ned eller konverteras s& att det eko-
nomiska utfallet for dessa blir simre dn vid konkurs eller likvida-
tion.

Bestimmelsen bér, 1 6verensstimmelse med direktivet, utformas
som en “fir-bestimmelse”, dvs. den bér ge resolutionsmyndigheten
en mojlighet att vilja om den wvill skriva ned de &terstdende
kvalificerade skulderna eller inte. Enligt vir bedémning bér dock
mojligheten som regel utnyttjas om det ir nédvindigt f6r att reso-
lutionsreserven ska fi anvindas for att ge stod nir det behovs eller
om det behdvs {6r att uppna resolutionsindamaélen.

I nista avsnitt behandlar vi vad som giller nir vissa skulder
undantas men de 3terstiende kvalificerade skulderna inte ticker
eller anvinds fér att ticka det totala nedskrivnings- och kon-
verteringsbehovet.

15.16.2 Statligt stéd via resolutionsreserven nar undantaget
utnyttjas

Kommitténs forslag: Om resolutionsmyndigheten undantar
kvalificerade skulder fir den anvinda medel frin resolutions-
reserven om det behovs for att absorbera forluster i eller ge
kapitaltillskott till foretaget. Agare och borgenirer ska emeller-
tid ocksd bidra genom nedskrivning eller konvertering upp till
en viss minsta niva.

8 Ingen borgenir ska dsamkas stérre forluster in vad som skulle ha varit fallet om institutet
eller koncernféretaget hade avvecklats enligt normala insolvensférfaranden i enlighet med
skyddsdtgirderna i artiklarna 65-67.
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Resolutionsdirektivet
Allmént om majligheten att anvinda resolutionsreserven

Enligt vad som ovan framkommit finns det en méjlighet att undan-
ta vissa kvalificerade skulder frin nedskrivning eller konvertering.
Nir ett sddant undantag gors kan, som nimnts ovan, nedskriv-
nings- och konverteringsnivin 6kas avseende 6vriga skulder f6r att
kompensera fér de undantagna skulderna. Det dr dock inte sikert
att detta ir tillrickligt for att ticka de forluster som finns och for
att kapitalisera det fallerande féretaget, sirskilt med beaktande av
att resolutionsmyndigheten under alla omstindigheter inte kan
skriva ned eller konvertera i en utstrickning som innebir att
borgenirerna fir ett ekonomiskt simre utfall in vid (en hypotetisk)
konkurs eller likvidation.

For att absorbera forluster eller kapitalisera ett féretag under
resolution fir resolutionsreserven skjuta till medel for att
kompensera for de kvalificerade skulder som undantagits. Det
framgdr av artikel 1 artikel 44.4. Dir anges att 1 de fall
resolutionsmyndigheten beslutar att helt eller delvis undanta en
skuld eller en kategori av skulder 1 enlighet med artikel 44, och de
forluster som skulle ha tillkommit dessa skulder inte fullt ut har
overforts pd andra borgenirer, fir ett bidrag géras ifrdn finansi-
eringsarrangemanget (resolutionsreserven) till foretaget under
resolution for att

a) absorbera eventuella forluster som inte har absorberats av
kvalificerade skulder och aterstilla substansvirdet i institutet
under resolution till noll i enlighet med punkt 46.1 a,

b) forvirva aktier eller andra dganderittsinstrument eller kapital-
instrument 1 féretaget under resolution fér att i enlighet med
artikel 46.1 b kapitalisera institutet.

Att finansieringsarrangemanget (resolutionsreserven) fir anvindas
for detta indamal framgér av artikel 101.1.

For att finansieringsarrangemanget ska f8 anvindas stills det
dock upp vissa krav. For det forsta ska foretagets idgare och
borgenirer vara med och dela pd bérdan genom nedskrivning eller
konvertering. Direktivet innehdller tvd olika alternativ for att
bestimma hur stort detta bidrag minst mdste vara. Dessutom inne-
hiller direktivet sirskilda bestimmelser om hur stort bidraget frin
resolutionsreserven far vara.
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Bérdefordelning motsvarande dtta procent av foretagets skulder och
eget kapital

Enligt det forsta alternativet (artikel 44.5) ska det bidrag till
forlustabsorbering och kapitalisering som har gjorts av igare och
innehavare av andra iganderittsinstrument, borgenirer motsvara
ett belopp som minst motsvarar 8 procent av de sammanlagda
skulderna, inklusive kapitalbasen i féretaget under resolution,
beriknat vid tidpunkten fér resolutionsdtgirden 1 dverensstimmelse
med den virdering som foreskrivs 1 artikel 36.

Bérdefordelning motsvarande 20 procent av foretagets riskvigda

tillgingar

Enligt det andra alternativet (artikel 44.5) fir med avvikelse frin
vad som sigs om att borgenirerna ska bidra med 8 procent av de
totala skulderna inklusive kapitalbasen, ett bidrag frin finansi-
eringsarrangemanget ocksd ges under forutsittning att

(a) bidraget ull forlustabsorbering och rekapitalisering uppgar till
ett belopp pd8 minst 20 procent av det berérda foretagets
riskvigda tillgdngar,

(b) finansieringsarrangemanget 1 den berérda medlemsstaten,
genom forhandsbidrag (exklusive bidrag till ett insittnings-
garantisystem) som anskaffats i enlighet med artiklarna 100.6
och 103, har tillgdng till ett belopp som uppgdr till minst tre
procent av de garanterade insittningarna vid samtliga kredit-
institut som dr auktoriserade inom den medlemsstatens
territorium, och

(c) det berdrda foretaget har konsoliderade tillgingar pd mindre
in 900 miljarder euro.

Storleken pd stodet frin staten

I bdda de fall som nimns ovan ir huvudregeln att stodet frin
finansieringsarrangemanget for resolution inte fir Sverstiga fem
procent av de totala skulderna och det egna kapitalet 1 foéretaget
under resolution enligt en virdering enligt artikel 36 vid tidpunkten
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fér beslut om resolution eller beslut om resolutionsitgirder,
beroende pd vad som ir tillimpligt.

Enligt artikel 44.7 ir dock inte femprocentsgrinsen absolut,
utan fir 6verskridas under exceptionella férhillanden. En ytter-
ligare férutsittning ir att alla oprioriterade skulder utan sikerheter,
utom kvalificerade insittningar, fullt ut skrivits ned eller kon-
verterats.

Anmdilan till kommissionen

Som vi har nimnt tidigare ska resolutionsmyndigheten innan den
undantar en skuld underritta kommissionen. I de fall dir undan-
taget skulle kriva ett bidrag frin finansieringsarrangemanget eller
en alternativ finansieringskilla fir kommissionen, for att sld vakt
om den inre marknadens integritet, inom 24 timmar riknat frin
mottagandet av underrittelsen, eller med resolutionsmyndighetens
samtycke inom en lingre tidsperiod, forbjuda det foéreslagna
undantaget, eller kriva att det dndras, om kraven i denna artikel och
delegerade akter inte ir uppfyllda. Detta ska inte pdverka kom-
missionens tillimpning av regler om statligt stod.

Skalen fér kommitténs forslag

Av bestimmelserna i det foregiende framgdr nir resolutions-
reserven fir anvindas for att absorbera forluster respektive skjuta
till kapital nir undantaget anvints. Enligt kommitténs bedémning
boér mojligheter motsvarande de i1 direktivet inféras 1 svensk ritt.
Bestimmelsens nirmare innebord behandlas i det f6ljande.

Vad far stodet avse?

Det bor noteras att stédet bara fir anvindas for att kompensera f6r
det kapital som undantagits frdn nedskrivning eller konvertering.
Den fir dirmed inte anvindas for att ticka upp for andra
underskott. Ytterst bestims storleken pd stédet frin resolutions-
reserven av det totalbelopp for férlustabsorbering och konvertering
som faststillts enligt en virdering. Stédet frin resolutionsreserven
fir inte Overstiga det beloppet. Dessutom fir reserven inte
anvindas for ndgon annan typ av kapitalférstirkning.
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Nir medel tas ur resolutionsreserven innebir det att det ir
reserven som forvirvar de dganderitts- och kapitalinstrument som
behovs for att kapitalisera institutet. Enligt artikel 44.4 far resolutions-
fonden anvindas for att forvirva aktier eller andra dganderitts-
instrument eller kapitalinstrument 1 féretaget under resolution. Av
detta féljer att resolutionsmyndigheten kan komma att férvirva
t.ex. aktier, konvertibler eller optioner.

Bérdefordelning motsvarande dtta procent av foretagets tillgangar och
egna kapital

Nir resolutionsmyndigheten beriknar totalbeloppet for forlust-
absorbering och konvertering behéver det goras pd grundval av en
virdering. En sidan virdering ska ocksg ligga till grund for berik-
ningen av hur stor andel av de totala skulderna och det egna
kapitalet som idgare och borgenirer respektive resolutionsmyndig-
heten har bidragit med. Virderingen ska ha gjorts 1 anslutning till
tgirden. Som framgdr ska dgarna och borgenirerna bidra med
minst 8 procent av de totala skulderna och det egna kapitalet. Basen
for berikningen omfattar alltsd mer dn de kvalificerade skulderna.

Vid berikningen av dttaprocentsgrinsen riknar man med bidrag
som har gjorts av idgare och andra innehavare av dganderitts-
instrument och borgenirer. Bidragen ska ha limnats genom ned-
skrivning eller konvertering eller pd annat sitt. Av detta framgir
exempelvis att nedskrivning eller konvertering som har gjorts av
relevanta kapitalinstrument fir riknas med. Virderingstidpunkten
avgor dock vad som fir riknas med. Forluster som absorberats av
t.ex. dgare genom en minskning av aktiekapitalet fére en sddan
virdering ingdr exempelvis inte i berikningen av om grinsvirdet
uppfylls (se dven skil 75 i resolutionsdirektivet). Dessutom kan
medel komma att skjutas till frdn insittningsgarantifonden.

Enligt direktivet ska bl.a. “kapitalbasen” riknas in vid bedém-
ningen av hur stort bidraget frin aktieigare, borgenirer m.fl. miste
vara. Enligt den definition som anvinds i direktivet, som hinvisar
till tillsynsférordningen, avses med kapitalbasen de poster som far
ing3 1 kapitalbasen med vissa avdrag. Trots ordalydelsen 4r det dock
knappast detta som varit avsikten med direktivet. Avsikten har
sannolikt varit att man ska rikna med de poster som fir ingd i
kapitalbasen, det vill siga vissa skulder samt eget kapital. Vi foreslar
dirfér att den svenska bestimmelse som forlivar direktivet
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anvinder uttryckssittet totala skulder och eget kapital 1 stillet for
totala skulder inklusive kapitalbasen. Detta kommer dock att
innebira att basen blir lite stdrre 4n om kapitalbasen anvinds.

Enligt direktivet fir bidraget frin resolutionsreserven uppgs till
hogst fem procent av foretagets totala skulder och eget kapital.
Som huvudregel kommer alltsd de privata aktdrernas bidrag vara
storre dn resolutionsreservens. Under exceptionella férhillanden
far det dock overstiga femprocentsnivin och 1 det fallet utgér den
ovre grinsen det belopp som undantagits frin nedskrivning eller
konvertering eller det belopp som riknats fram enligt avsnitt 15.6
(artikel 46) beroende pd vilket som ir lagst.

Bérdefordelning motsvarande tjugo procent av foretagets riskvigda
tillgdngar

Som alternativ fr resolutionsmyndigheten kriva att dgare och
borgenirer bidrar med tjugo procent av de riskvigda tillgdngarna.

Begreppet riskvigda tillgdngar definieras varken i resolutions-
direktivet eller 1 tillsynsférordningen. Enligt tillsynsférordningen
anvinds 1 stillet begreppet “det totala riskvigda exponerings-
beloppet” for att beteckna summan av de krav f6r kreditrisker, mark-
nadsrisker och operativa risker som ska ligga till grund fér berik-
ningen av kapitalbaskravet. I detta ingdr den “riskvigda exponeringen”
for kreditrisker, utspidningsrisker och motpartsrisker. 1 dessa
riskvigda exponeringar ingdr dock inte bara tillgdngar utan iven
dtaganden utanfor balansrikningen (t.ex. garantier som foretaget
har stillt ut) som inte ir tillgdngar i egentlig mening utan snarare
forpliktelser (se artikel 5 1 tillsynsférordningen). Eftersom
begreppet exponering alltsd ir ett vidare begrepp in tillgdng drar vi
slutsatsen att direktivet syftar enbart pd de tillgdngarna i balans-
rikningen och inte pd posterna utanfér balansrikningen. Detta ir
ocksd utgdngspunkten for det fortsatta resonemanget. Enligt var
bedémning ska de riskvigda tillgdngarna beriknas pd individuell
nivd och inte p gruppniva.

Det statliga stodet frin resolutionsreserven blir som huvudregel
storre om detta undantag anvinds 1 stillet for ittaprocentregeln
(statsstddsreglerna kan dock férindra detta; se nedan). For att viga
upp detta stills det upp ett krav pd hur stor resolutionsreserven
minst mdste vara for att undantaget ska fi anvindas. Detta ir satt
till tre procent av de garanterade insittarna i medlemsstaten. Det ir
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dock enbart belopp som byggts upp med férhandsbidrag som far
riknas med. Dessforinnan fir alltsi inte undantaget utnyttjas.
Ytterst kommer det sannolikt att vara resolutionsreservens storlek
som avgdr om undantaget ir mojligt att tillimpa eller inte. Om inte
resolutionsreserven ir mycket stor dr det sannolikt att undantaget
endast kan utnyttjas f6r en bank 1 taget. Direfter miste resolutions-
reservens byggas upp si att det uppgdr till tre procent av de
garanterade insittningarna innan den fir anvindas igen. Under den
tiden mdste 1 stillet &ttaprocentsregeln tillimpas. En annan
begrinsning ir att det berdrda foretaget ska ha konsoliderade
tillgdngar pd mindre din 900 miljarder euro. Detta krav uppftylls
dock av samtliga av de fyra stora svenska bankkoncernerna.

Valet mellan de tvd alternativen

Som har beskrivits 1 det foregdende fir resolutionsmyndigheten
vilja mellan tvd alternativ nir den bestimmer hur stort bidraget
frdn dgare och borgenirer ska vara. Direktivet innehiller inte ndgra
anvisningar om nir den ena eller den andra metoden ska anvindas.
Enligt vir bedémning bér dock det alternativ som ger den minsta
nedskrivningen eller konverteringen och dirmed ett storre bidrag
frén resolutionsreserven anvindas. Vi anser vidare att det r virde-
fullt om resolutionsmyndigheten 1 ett enskilt fall kan vilja mellan
de bdda undantagen. Av det skilet anser vi att det ir ett rimligt mal
att resolutionsreserven ska uppgd till tre procent av garanterade
insdttningar; se kapitel 21.

Sarskilt om statsstodsreglerna

Om resolutionsreserven anvinds for att skjuta till kapital tll ett
foretag under resolution, omfattas stddet av statsstodsregelverket.
Som vi beskriver 1 avsnitt 3.15 innehdller statsstodsreglerna
bestimmelser om att dgare och borgenirer ska vara med och dela pd
bérdan bl.a. genom minskning aktiekapitalet och nedskrivning eller
konvertering av efterstillda skulder. For att det statliga stodet ska
godkinnas kan dirfoér samtliga efterstillda skulder behéva skrivas
ned. Detta giller iven om nigot av direktivets grinsvirden (3tta
procent av skulder och eget kapital eller tjugo procent av de risk-
vigda tillgdngar) har uppnitts. En tillimpning av statsstddsreglerna
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kan dirfor innebira att bidraget frdn borgenirerna maiste vara
storre dn enligt de bdda modeller som beskrivs ovan for att stédet
ska godkinnas.

Hur stort far bidraget frin resolutionsreserven vara?

Enligt direktivet fir bidraget frin resolutionsreserven uppgd till
hogst fem procent av foretagets skulder och egna kapital. Under
exceptionella omstindigheter far det dock dverstiga denna niva.

Direktivets uttryck “exceptionella omstindigheter” ir inte defini-
erat. Samma begrepp anvinds 1 artikel 52.3 rérande resolutionsmyn-
dighetens mojligheter att forlinga tidsperioden d& en omstruktur-
eringsplan ska upprittas. Vi kan vidare konstatera att ordet
“exceptionell” ocksd 3terfinns i artikel 37.10 som hinvisar tll “en
mycket exceptionell situation med en systemkris” som en forut-
sittning for att fi anvinda de statliga stabiliseringsverktygen.

Av detta drar kommittén slutsatsen att “exceptionella
omstindigheter” inte behover innefatta en s pass allvarlig situation
som en systemkris. Med tanke p8 att direktivet ocks anger att krav
kan stillas pd foretagen att ha tillrickligt med aktiekapital och
nedskrivningsbara skulder f6r att resolution ska vara méjligt, och
mer generellt pd att resolutionsmyndigheten ska uppritta reso-
lutionsplaner, torde det vara en presumtion i direktivet att det
normalt ska vara mojligt att kapitalisera ett foretag i tillricklig
omfattning genom att konvertera fordringar, eventuellt 1 kombina-
tion med ett bidrag frin resolutionsreserven motsvarande fem pro-
cent av berort foretags skulder och egna kapital. Vi tolkar dirfér att
“exceptionella omstindigheter” ska forstds som ”i undantagsfall”.
Vad som inryms 1 detta begrepp fir éverlimnas till rittstillimp-
ningen, diribland kommissionens avgéranden 1 statsstddsirenden.

En ytterligare forutsittning for att stodet fr@n resolutions-
reserven ska {8 dverstiga fem procent av skulder och eget kapital ir
att alla oprioriterade kvalificerade skulder utan sikerhet férutom
kvalificerade insittningar har skrivits ned fullt ut eller konverterats.
Det betyder att de 6vriga kvalificerade skulderna (utom de kvalifi-
cerade insittningarna) ska vara helt nedskrivna. Det handlar alltsd
hir om att se till att bérdan birs av de kvalificerade skulder som
inte undantagits, 1 vart fall om stddet 6verstiger fem procent.
Nedskrivningen fir dock inte innebira att borgenirerna fir ett
simre ekonomiskt utfall n vid konkurs eller likvidation.
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Som nimns ovan behoéver dock inte de kvalificerade insitt-
ningarna skrivas ned. Av detta féljer att kvalificerade insittare far
undantas frin den extra nedskrivning och konvertering som kan
krivas for att kompensera f6r undantaget. De ska dock skrivas ned
s& att de bir den borda som de skulle ha burit om inget undantag
hade gjorts (om de inte undantagits).

15.16.3 Finansiering av stodet fran resolutionsreserven

Kommitténs forslag: Det statliga stddet frin resolutions-
reserven fir beroende pid omstindigheterna finanseras genom
forhandsbidrag till resolutionsreserven, genom extra uttag frin
foretagen, 1&n frdn Riksgildskontoret eller andra alternativa
finansieringskillor.

Resolutionsdirektivet

Som vi beskriver 1 foregiende avsnitt fir statligt st6d ges frin
resolutionsreserven under vissa forutsittningar. Resolutions-
direktivet innehiller ocksd bestimmelser om hur detta stéd ska
finansieras. Bestimmelserna ser lite olika ut beroende pd om stédet
dver- eller understiger fem procent av skulder och eget kapital.

Hur far bidraget frin resolutionsreserven upp till fem procent av de
totala skulderna finansieras?

Om bidraget inte idr storre dn fem procent av skulder och eget
kapital fir stodet frin resolutionsreserven enligt artikel 44.6
finansieras enligt féljande.

a. Det belopp som finansieringsarrangemanget har tillging till och
som har anskaffats genom bidrag frin foretag i enlighet med
artikel 100.6 och 103.

b. Genom det belopp som kan anskaffas genom efterhandsbidrag i
enlighet med artikel 104 inom en period av tre &r.

c. Belopp som anskaffas frin alternativa finansieringskillor i enlig-
het med artikel 105, 1 de fall dir de belopp som avses i a och b
ovan inte ir tillrickliga.
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Hur fdr stodet fran resolutionsreserven éver fem procent av de totala
skulderna finansieras?

Om stodet frin resolutionsreserven overstiger fem procent giller
enligt artikel 44.7 att ytterligare finansiering fir sokas frin alter-
nativa finansieringskillor. I stillet for eller utéver detta far stodet
ges med anvindning av innu outnyttjade medel som anskaffats
genom forhandsbidrag i enlighet med artiklarna 100.6 och 103.

Skalen fér kommitténs forslag
Hur far bidraget frin resolutionsreserven finansieras?

I direktivet finns det sirskilda bestimmelser om hur bidrag frin
resolutionsreserven ska finansieras. Forst och frimst fir medel tas
frin medel som redan finns i resolutionsreserven till {6ljd av redan
inbetalda forhandsbidrag. Nir dessa medel har utnyttjats fir
bidraget finansieras genom medel som kan inhimtas genom efter-
handsbidrag (artikel 104) inom en period av tre ir. Det bér noteras
att f6r minga svenska institut — diribland de fyra svenska stor-
bankerna — ir de garanterade insittningarna betydligt mindre in de
skulder inklusive insittningar som avses 1 artikel 44.

Om varken resolutionsreserven eller efterhandsbidragen ricker
till fir resterande belopp anskaffas genom alternativa finansierings-
killor. For svensk del innebir det upplining frin Riksgildskontoret
eller nigon annan del av staten, eller krediter frdn andra EU-linders
finansieringsarrangemang; se kapitel 21.

For att terstilla resolutionsreserven kan foretagen, férutom att
betala efterhandsbidragen, komma att behéva betala in fér att
dterstilla resolutionsreserven till dess mdlnivd inom sex &r. I sista
hand kommer kravet pd efterhandsavgifter att bestimmas av rela-
tionen mellan det st6d som finansierats med medel frin resolutions-
reserven och virdet pd de tillgdngar som fors till reserven.

Ytterligare bidrag

I artikel 44 framgir de férutsittningar som ska vara uppfylla f6r att
resolutionsreserven ska fi bidra tll forlustabsorberingen och
kapitalisering av ett foretag under resolution samt i vilken omfatt-
ningen detta fr ske och hur de offentliga medlen som anvinds ska
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finansieras. I artikel 44.7 anges att bidraget 1 undantagsfall fir 6ver-
stiga 5 procent.

Direktivet ger mojlighet att finansiera detta bidrag genom att
finansieringsarrangemanget utnyttjar alternativa finansierings-
killor. Aven inbetalda och dnnu outnyttjade férhandsbidrag fir
utnyttjas. Diremot fr inte ett bidrag till ett foéretag under reso-
lution som &verstiger 5 procent finansieras genom ytterligare uttag
av efterhandsbidrag (artikel 104-bidrag).

Syftet med det senare dr rimligen att begrinsa hur mycket
foretagen kollektivt direkt ska bidra till finansieringen av ett speci-
fikt resolutionsirende. Om bidraget innebir att resolutionsreserven
bir férluster och detta leder till att fondens medel understiger de av
direktivet reglerade nivderna, innebir det dock att féretagen
indirekt bidrar till finansieringen genom en f6rhéjd férhandsavgift
for att dterstilla nivin pd fondens behillning.

Kommissionens provning

Som framgdr av artikel 44.12 ska en medlemsstat anmila bidraget
frin resolutionsreserven till kommissionen. Kommissionen fir di
forbjuda undantaget eller kriva idndring av det om det inte upp-
fyller kraven 1 artikel 44 eller delegerade akter. Eftersom bidrag frin
resolutionsreserven utgor statliga medel ska bidraget ocksd stats-
stddsprovas (se avsnitt 3.15).
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16 De statliga
stabiliseringsverktygen

16.1 Inledning

I detta kapitel behandlas artiklarna 56-58 som roér méjligheterna
for staten att skjuta till kapital eller tillfilligt ta 6ver dgandet i ett
foretag genom att anvinda medel som inte kommer frin reso-
lutionsreserven. Dessa dtgirder kallas fér de statliga stabiliserings-
verktygen. En méjlighet att besluta om statligt kapitaltillskott eller
om ett ullfilligt statligt 6vertagande ir inte medlemstaternas
skyldiga att inféra enligt direktivet, men som diskuteras nedan
foreslar kommittén att de ska inféras 1 svensk ritt.

Det kan ocksd inledningsvis pdpekas att direktivet anger att
statliga kapitaltillskott och ett ullfilligt statligt 6vertagande enligt
artiklarna 57 respektive 58 kan vara en del av ett resolutionsforfa-
rande eller vidtas i stillet f6r resolution nir ett foretag uppfyller
férutsittningarna foér resolution. Kommittén foresldr det forst-
nimnda av skil som anférs nedan, det vill siga att dessa statliga
stabiliseringsverktyg ska tillimpas inom ramen {ér resolution.

16.2 Definition av de statliga stabiliseringsverktygen

Kommitténs forslag: Med de statliga stabiliseringsverktygen
avses annat statligt stdd in medel ur resolutionsreserven som
ges av regeringen for att

1. delta 1 kapitaliseringen av ett féretag genom att tillhandahilla
medel 1 utbyte mot kirnprimirkapitalinstrument, &vriga
primirkapitalinstrument eller supplementirkapitalinstrument,
1 enlighet med kraven 1 ullsynsforordningen (verktyget for
kapitalstod), eller
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2. tllfilligt ta 6ver dgandet av ett foretag under resolution genom
att gora en eller flera 6verféringar av aktier till staten, eller ett
av staten heligt bolag (verktyget for ullfilligt offentligt
dgande).

Resolutionsdirektivet

Artikel 37.10 anger att i en mycket exceptionell situation med en
systemkris far resolutionsmyndigheten soka finansiering frin alter-
nativa finansieringskillor genom att anvinda de statliga stabilise-
ringsverktyg som avses 1 artiklarna 56-58. I artikel 56.5 definieras
de statliga stabilitetsverktygen som

a) ett verktyg for offentligt aktiekapitalstéd som avses 1 artikel 57,
samt som

b) ett verktyg for tillfilligt offentligt igande som avses 1 artikel 58.

Med en systemkris avses stdrningar i det finansiella systemet som
skulle kunna medféra allvarliga negativa konsekvenser for den inre
marknaden och realekonomin (artikel 2.1.30).

Verkryget for kapitalstod

I artikel 57.1 anges att medlemsstaterna fir, under férutsittning att
nationell bolagsritt respekteras, delta i en rekapitalisering av ett
institut eller ett koncernféretag genom att tillhandahélla kapital till
foretaget 1 utbyte mot foljande instrument, i enlighet med kraven 1

férordning (EU) nr 575/2013:

(a) kirnprimirkapital, och
(b)6vriga primirkapitaltillskott eller supplementirkapitalinstrument.

Verkryget for tillfilligt offentligt dgande

I artikel 58.1 anges att medlemsstaterna fir ta ett institut eller ett
koncernforetag i tillfilligt offentligt dgande genom att, enligt arti-
kel 58.2, gora en eller flera aktiedverforingar dir mottagaren ir (a)
ett ombud f6r medlemsstaten, eller (b) ett av medlemsstaten heligt
bolag.
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Ansvarig myndighet

Enligt artikel 56 ska det behoriga departementet eller regeringen
fatta beslut om tillimpningen av de statliga stabiliseringsverktygen
och inte resolutionsmyndigheten, dven om regeringen ska besluta 1
nira samarbete med resolutionsmyndigheten (se mer om detta
nedan).

Skélen for kommitténs forslag

Ibland ir det nddvindigt f6r att motverka allvarliga stdrningar i det
finansiella systemet att staten skjuter till kapital eller tar &ver dgan-
det av problemdrabbade institut. En sddan méjlighet finns till
exempel 1 stddlagen som ger mojlighet f6r regeringen att, under vissa
forutsittningar, besluta om tvingsinldsen av aktier 1 ett kreditinstitut.

Det ir dirfér indamaélsenligt att direktivet ger mojlighet till
detta genom de si kallade statliga stabiliseringsverktygen och dven
att offentliga medel kan tillféras fr&n andra killor dn resolutions-
reserven. Det sistnimnda beror inte 1 férsta hand pd att resolutions-
reserven skulle sakna medel. Enligt virt forslag dr det knutet en
laneritt 1 Riksgildskontoret till reserven. Snarare handlar det om
att det 1 dessa fall dr friga om en kris av sddan dignitet och omfatt-
ning att det inte framstdr som realistiskt att ligga ansvaret pd det
finansiella systemet att ticka kostnaderna for krisen i form av dter-
betalning av dessa l3n via framtida krav pd avgifter. Om kostna-
derna framstdr som en s8 tung borda att de 6vriga bankernas l3ng-
siktiga soliditet borjar ifrigasittas, blir det omgjligt att uppnd
resolutionsindamaélen enbart med medel frin resolutionsreserven. I
stillet méste offentliga medel kunna sittas in. Andra sidan av detta
ir att avkastningen frin stodet ska tillfalla staten och inte reserven.

Kommittén féresldr att stabilitetsfonden ska kunna anvindas till
detta indamil; se kapitel 21. Men eftersom direktivet inte stiller
krav pd varifrdn dessa medel ska tas finner vi inte heller skil att
begrinsa detta i svensk ritt genom att ange att de alltid ska komma
frén stabilitetsfonden. Annan finansiering kommer dock att kriva
ett sirskilt bemyndigande frin riksdagen. Diremot behéver méj-
ligheten att vidta de dtgirder som innefattas 1 de statliga stabilise-
ringsverktygen framg} av lag.

Kommittén bedémer ocks3 att det sitt pd vilket direktivet anger
att detta ska ske ir uttdmmande 1 s mitto att andra sitt inte ir
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tillitna. I syfte att inte oavsiktligt begrinsa flexibiliteten foreslar vi
ett infoérlivande som ligger nira direktivets formulering.

I artikel 37.10 anges att det ir resolutionsmyndigheten som kan
soka finansiering frin alternativa finansieringskillor genom att
anvinda de statliga stabiliseringsverktygen. Av artikel 56.1 framgir
att sddana insatser ska utféras under ledning av det behoriga mini-
steriet eller regeringen i nira samarbete med resolutionsmyndig-
heten. Kommittén anser att den senare 16sningen bittre avspeglar
den dignitet som ett beslut av denna karaktir har. Det innebir att
vi foreslr att det dr regeringen som ska fatta beslut om de dtgirder
som diskuteras 1 detta avsnitt. Vi dterkommer nedan till frigan om
hur regeringen ska samarbeta med inblandade myndigheter.

Kommittén konstaterar vidare att direktivet anger att de statliga
stabiliseringsverktygen fir tillimpas i en ”mycket exceptionell situ-
ation med en systemkris” och att en systemkris definieras som
storningar i det finansiella systemet som skulle kunna medfora
allvarliga negativa konsekvenser fér den inre marknaden och reale-
konomin. Kommittén kan konstatera att anvindningen av stor-
ningsbegreppet i definitionen av en systemkris ligger nira vér for-
mulering av resolutionsindamailet: “att motverka en allvarlig stér-
ning i det finansiella systemet”.

Mot den bakgrunden har kommittén 6vervigt att omformulera
uttrycket “mycket exceptionell situation med en systemkris”. Vi
har dock valt att avstd frn att foresld detta. Skilet till detta idr att
kommissionen, enligt skil 57, nir den bedomer om statligt stéd ska
godkinnas, vilket ir en forutsittning for att de statliga stabilise-
ringsverktygen ska f& anvindas, uttryckligen ska bedéma om det
foreligger en mycket exceptionell situation med en systemkris.

Det framgir av artikel 56.1 (se nedan) att dessa 3tgirder ska
vidtas 1 syfte att uppnd malen f6r resolution enligt artikel 31.2 nir
det giller medlemsstaten eller unionen som helhet, dvs. det som vi
kallar fér resolutionsindamdlen. Det ricker dock inte med att
dtgirden behovs for att uppnd nigot resolutionsindamil. Direkti-
vet innehdller en uppsittning villkor som begrinsar anvindningen
av de statliga stabiliseringsverktygen till en sista utvig nir det fore-
ligger ett allvarligt systemhot och nir resolutionsverktygen och
andra resolutionsdtgirder inte ir tillrickliga; se nedan.
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16.3  Forutsattningar for att anvanda verktygen

Kommitténs forslag: I en mycket exceptionell situation med en
systemkris fir regeringen besluta att anvinda de statliga
stabiliseringsverktygen f6r att uppnd resolutionsindaméilen om:

1. foretaget ir forsatt 1 resolution,

2. dgare, innehavare av andra dganderittsinstrument och borgenirer
genom nedskrivning, konvertering eller pd annat sitt bidragit till
forlustabsorberingen 1, eller kapitaliseringen av, foretaget med ett
belopp som minst motsvarar 8 procent av foretagets totala skulder
och eget kapital,

3. stodet ir godkint i foérvig och slutgiltigt enligt reglerna om
statligt stod, och

4. regeringen, efter samrdd med resolutionsmyndigheten, Finans-
inspektionen och Riksbanken, har faststillt att nigon av féljande
forutsittningar foreligger:

a) att anvindningen av nigot annat resolutionsverktyg inte skulle
vara tillrickligt f6r att motverka en allvarlig stérning 1 det finansi-
ella systemet,

b) att andra resolutionsitgirder inte skulle vara tillrickliga for att
skydda det allminnas intresse efter det att foretaget beviljats
extraordinirt likviditetsstdd frin Riksbanken, eller

¢) nir det giller verktyget for tillfilligt offentligt dgande, att andra
resolutionssitgirder inte skulle vara tillrickliga for att skydda det
allminnas intresse efter det att regeringen har anvint verktyget for
kapitalstod.

Resolutionsdirektivet

Artikel 56.1 anger att medlemsstaterna fr tillhandahdlla extraordi-
nirt offentligt finansiellt stéd genom ytterligare finansiella stabili-
seringsverktyg i enlighet med 56.3 och artikel 31.10 samt 1 enlighet
med unionens regler om statligt stéd, for att bidra till resolutionen
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av ett foretag, inbegripet genom att ingripa direkt f6r att undvika
dess avveckling, i syfte att uppnd mélen f6r resolution enligt artikel
31.2 nir det giller medlemsstaten eller unionen som helhet. Sddana
insatser ska utféras under ledning av det behoriga ministeriet eller
regeringen 1 nira samarbete med resolutionsmyndigheten.

I artikel 56.3 framgir att de statliga stabiliseringsverktygen ska
tillgripas som en sista utvig efter det att andra resolutionsverktyg
sd l&ngt som det ir praktiskt mojligt har bedémts och utnyttjats
samtidigt som den finansiella stabiliteten uppritthillits, 1 enlighet
med det behoriga ministeriets eller regeringens bedémning efter
samrdd med resolutionsmyndigheten.

Ytterligare villkor for anvindningen av verktygen &terfinns 1
56.4 som anger att vid tillimpningen av de statliga finansiella stabi-
liseringsverktygen ska medlemsstaterna sikerstilla att de behoriga
ministerierna eller regeringarna och resolutionsmyndigheten endast
tillimpar verktygen nir alla villkor i artikel 32.1 ir uppfyllda och
ndgot av f6ljande villkor har uppfyllts:

a) Det behoriga ministeriet eller regeringen och resolutions-
myndigheten efter samrid med centralbanken och den behoriga
myndigheten avgér att tillimpningen av resolutionsverktygen
inte skulle vara tillricklig fér att undvika betydande negativa
foljdverkningar pd den finansiella stabiliteten.

b) Det behoriga ministeriet eller regeringen och resolutions-
myndigheten avgoér att tillimpningen av resolutionsverktygen
inte skulle vara tillricklig for att skydda allminintresset efter det
att foretaget beviljats extraordinirt likviditetsstdd frn central-
banken.

c) Nir det giller verktyget for ullfilligt offentligt dgande, det
behériga ministeriet eller regeringen efter samrdd med den
behériga myndigheten och resolutionsmyndigheten avgér att
tillimpningen av resolutionsverktygen inte skulle vara tillricklig
for att skydda allminintresset efter det att foretaget beviljats
kapitalstéd genom verktyget for kapitalstod (artikel 57).

I artikel 37.10, som hinvisas till 1 artiklarna 56-58, anges vidare att

de statliga stabiliseringsverktyg far anvindas nir féljande villkor ir
uppfyllda:
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1. Ett bidrag till forlustabsorbering och rekapitalisering motsva-
rande ett belopp som minst motsvarar 4tta procent av de sam-
manlagda skulderna, inklusive kapitalbasen i institutet under
resolution, beriknat vid tidpunkten {ér resolutionsdtgirden i
overensstimmelse med den virdering som féreskrivs 1 artikel 36,
har gjorts av dgare och innehavare av andra idganderitts-
instrument, innehavare av relevanta kapitalinstrument och andra
kvalificerade skulder genom nedskrivning, konvertering eller pd
annat satt.

2. De ska villkoras av ett godkinnande i forvig och ett slutgiltigt
godkinnande enligt reglerna om statligt stod.

Skalen fér kommitténs forslag

Direktivet anger vilka villkor som ska vara uppfyllda fér att det
statliga verktyget ska anvindas. Flera av dessa moment ska beds-
mas av regeringen i nira samarbete med resolutionsmyndigheten.
Motsvarande bestimmelser bér tas in 1 lag. Som vi har nimnt i
foregdende avsnitt bor den svenska regleringen ligga nira direkti-
vets. Direktivet anger att flera av férutsittningarna ska bedomas av
regeringen 1 samrdd med resolutionsmyndigheten. Svida inte rege-
ringen ir resolutionsmyndighet skulle detta vara en frimmande
l6sning for svensk del, det vill siga att regeringen bara ska fatta
beslut om en férvaltningsmyndighet godkinner det. Darfor foreslar
kommittén att regeringen ska besluta effer samrid med de relevanta
myndigheterna — resolutionsmyndigheten, Finansinspektionen och
Riksbanken — oavsett vilken av forutsittningarna som ska bedomas.
Eftersom anvindandet av de statliga stabiliseringsverktygen férut-
sitter att resolutionsmyndigheten har forsatt foretaget i resolution
far resolutionsmyndigheten dirigenom indirekt piverka beslutet
om de statliga stabiliseringsverktygen.

16.3.1 De statliga stabiliseringsverktygen bér tillampas inom
ramen for resolution

Kommitténs forslag: For att kunna bli féremadl for statligt stod
genom tillimpning av de statliga stabiliseringsverktygen ska
foretaget vara forsatt i resolution.
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Resolutionsdirektivet

Artikel 56.2 anger att for att de statliga finansiella stabiliserings-
verktygen ska bli verkningsfulla ska medlemsstaterna sikerstilla att
de behoriga ministerierna eller regeringarna har de relevanta reso-
lutionsbefogenheter som anges i artiklarna 53-74 och att artiklarna
66, 68, 83 och 117 tillimpas.

Skalen for kommitténs forslag

Resolutionsdirektivet anger att de statliga stabiliseringsverktygen
far tillimpas f6r att bidra till rekonstruktionen av ett féretag som ir
forsatt 1 resolution, men de kan ocksi anvindas for att direkt
ingripa for att undvika féretagets avveckling (artikel 56.1). Det
betyder alltsd att i stillet for att inleda resolution skulle regeringen
kunna fatta beslut om statligt stéd genom tillimpning av de statliga
stabiliseringsverktygen. En férutsittning for ett sddant beslut ir
dock att férutsittningarna f6r resolution ir uppfyllda (artikel 56.3).

For att de statliga stabiliseringsverktygen ska bli verkningsfulla,
behover resolutionsitgirder kunna vidtas mot foretaget 1 friga. Det
handlar till exempel initialt om kontrolltagande, men ocksd om att
kunna minska aktiekapitalet och dra in aktierna och att skriva ned
borgenirernas skulder. Vi anser att denna del av direktivet kan
inférlivas genom att inféra en bestimmelse att de statliga stabilise-
ringsverktygen endast far tillimpas nir ett foretag dr forsatt 1 reso-
lution. Dirigenom kan resolutionsmyndigheten vidta andra reso-
lutionsdtgirder mot foretaget 1 den main dessa behdvs for att
komplettera eller méjliggora de statliga stabiliseringsverktygen.

Eftersom foretaget forst behdver vara forsatt i resolution anser
kommittén att de statliga stabiliseringsverktygen bor betraktas som
resolutionsdtgirder och att dessa dirfor ocksd ska omfattas av defi-
nitionen av resolutionsdtgirder (se avsnitt 5.3). Som en foljd av
detta behover det inte framgd av lag att de underrittelseskyldig-
heter som resolutionsmyndigheten har enligt artikel 75 vid reso-
lutionsdtgirder dven giller for ett beslut (av regeringen) om att
tillimpa de statliga stabiliseringsverktygen.
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16.4  Staten som dgare och avveckling av statligt
agande

Kommitténs forslag: Regeringen ska, 1 den utstrickning som
dess aktieinnehav 1 ett foretag tilliter, se till att foretaget for-
valtas p marknadsmaissiga och professionella grunder.

Regeringen ska se till att dess aktieinnehav i foretaget 6ver-
fors till den privata sektorn sd snart de marknadsmissiga och
finansiella omstindigheterna tilldter.

Resolutionsdirektivet

Artikel 57.2 anger att medlemsstaterna ska, 1 den utstrickning som
deras aktieinnehav i ett foretag eller ett koncernforetag tilldter, se
till att foretaget som idr foremdl for verktyget for offentligt
kapitalstdd i enlighet med denna artikel férvaltas pd marknads-
missiga och professionella grunder. I 57.3 framgar att nir en med-
lemsstat ger offentligt kapitalstéd ska den sikerstilla att dess andel
1 foretaget overfors till den privata sektorn si snart de mark-
nadsmissiga och finansiella omstindigheterna tilldter.

Motsvarande bestimmelser finns for verktyget for offentligt
dgande 1 artikel 58.3 som sidger att medlemsstaten ska se till att
institut eller koncernféretag som ir féremdl f6r verktyget for till-
filligt offentligt dgande forvaltas pd marknadsmaissiga och profes-
sionella grunder och att de dverfors till den privata sektorn si snart
de marknadsmissiga och finansiella omstindigheterna tilldter.

Skalen for kommitténs forslag

Direktivet anger att ett féretag som staten helt eller delvis dger ska
forvaltas pd marknadsmissiga och professionella grunder. Detta ir
en viktig princip for statligt igande av foretag i konkurrensutsatt
verksamhet 1 de flesta sammanhang och dven 1 detta. Principen bor
framgd av lag. Vidare s& anger direktivet att staten ska avveckla sitt
aktieinnehav i féretag som har uppkommit genom tillimpning av
de statliga stabiliseringsverktygen till den privata sektorn si snart
de marknadsmissiga och finansiella omstindigheterna tilliter. Aven
denna princip féreslds framgg av lag.
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17  Minimikravet pa nedskrivnings-
bara skulder

17.1 Inledning

I kapitel 15 beskriver vi hur skuldnedskrivningsverktyget fungerar.
Som framgir dir innebir det att relevanta skuldinstrument och
kvalificerade skulder — efter det att det egna kapitalet tagits i
ansprak — skrivs ned eller konverteras. For att verktyget ska vara
effektivt mdste det finnas tillrickligt med nedskrivningsbara
skulder. Eventuella férluster m3ste kunna absorberas och det egna
kapitalet dterstillas om ett foretag forsitts 1 resolution. Som vi
beskriver 1 avsnitt 15.5 idr det inte alla skulder som fir skrivas ned
eller konverteras. Detta skulle kunna ge instituten incitament att
forsoka finansiera sig genom skulder som inte ir kvalificerade
eftersom dessa skulder sannolikt ger en billigare finansiering in de
kvalificerade.

Direktivet innehdller dock bestimmelser som ska begrinsa
risken for att ett institut som fallerar och blir féremal for reso-
lution inte har tillrickligt med kapital och kvalificerade skulder
som kan absorbera férluster eller konverteras (skil 79). Nirmare
bestimt innebir dessa regler att det stills ett minimikrav — liknande
kapitaltickningskravet — pd hur stora de kvalificerade skulderna och
kapitalbasen tillsammans minst miste vara f6r att institutet om det
1 framtiden fallerar ska kunna hanteras inom ramen fér resolution
pa ett sitt som uppfyller resolutionsindamailen. Detta krav mits
inte med hjilp av nigon konkret forbestimd metod utan bestims
med utgingspunkt frén ett antal kriterier. Kravet ir alltsd inte fast
utan varierar mellan olika institut.

Man kan dela in det nedskrivnings- och konverteringsbara
kapitalet och skulderna i tvd huvudsakliga delar, nimligen dels
skulder och eget kapital som fir ingd 1 kapitalbasen, dels
kvalificerade skulder (se avsnitt 15.5). Det dr samma poster som far
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ingd nir man beriknar om minimikravet ir uppfyllt. For att post-
erna ska vara medrikningsbara miste de kunna férvintas finnas dir
nir de behdvs (se avsnitt 17.4).

Det kan vara svirt att forutse hur stor andel nedskrivningsbart
kapital och nedskrivningsbara skulder som ett foretag behéver om
det i framtiden kommer att forsittas 1 resolution. Det beror bl.a. pd
hur stora forluster féretaget 1 friga har gjort. Det beror emellertid
ocksd pd vilken strategi och vilka verktyg som resolutionsmyndig-
heten avser att anvinda sig av om foretaget skulle fallera. Om
foretaget ska forsittas i konkurs, behovs det inte nigot nedskriv-
ningsbart kapital, eftersom skuldnedskrivningsverktyget di inte
kommer att anvindas. Som vi dterkommer till i det féljande ska
minimikravet pd nedskrivningsbara skulder beslutas parallellt med
resolutionsplaner och koncernresolutionsplaner. Kravet ska, liksom
koncernresolutionsplanerna, diskuteras 1 resolutionskollegierna.
Besluten om minimikravet pi nedskrivningsbara skulder utgér
alltsd en del av det forberedelsearbete som resolutionsmyndig-
heterna dgnar sig &t.

Enligt direktivet ir det resolutionsmyndigheten som ska besluta
om minimikravet pd nedskrivningsbara skulder. Som framgir av
kapitel 25 éverlimnar vi till regeringen att bestimma vilken myn-
dighet som ska vara resolutionsmyndighet. Vi féresldr dock att
Finansinspektionen ska vara den myndighet som beslutar om minimi-
kravet. Nir vi 1 det f6ljande talar om resolutionsmyndigheten ir det
dirfor Finansinspektionen vi har i 8tanke. Nir vi 1 detta avsnitt
talar om Finansinspektionen, avser vi inspektionen i dess roll som
tillsynsmyndighet.

Direktivet kan sigas behandla sju separata frigor:

1. Det overgripande kravet pd att ett instituts kapitalbas och
kvalificerade skulder tillsammans ska vara tillrickligt stora.

2. Vilka kriterier som ligger till grund fér beslutet om hur stora
skulderna och kapitalbasen tillsammans ska vara i ett enskilt fall.

3. Vilka krav som stills pd de kvalificerade skulderna for att de ska
var medrikningsbara, dvs. for att de faktiskt ska finnas dir nir

de behévs.

4. Myndighetens mojlighet att besluta att kravet ska uppfyllas med
en viss typ av kapital eller skuldinstrument.
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5. P4 vilken nivd — institut, grupp eller moderféretag — som kraven
ska vara uppfyllda.

6. Overenskommelser mellan medlemsstaterna om nivin pj kravet
for en koncern.

7. Undantag f6r vissa institut.

Som framgdr av artikel 45.19 och 45.20 ska Eba senast den
31 december 2016 limna en rapport till kommissionen om olika
aspekter pd kravet. Det bor ocksd noteras att G20 vid ett méte i
Sankt Petersburg i september 2013 beslutade att ”call on the FSB,
in consultation with standard setting bodies, to assess and develop
proposals by end-2014 on the adequacy of global systemically
important financial institutions’ loss absorbing capacity when they
fail”. Det finns mot denna bakgrund anledning att tro att kravet
kommer att férindras inom en inte allt for avligsen framtid som en
konsekvens av dessa arbeten.

17.2 Minimikravet pa nedskrivningsbara skulder

Kommitténs forslag: Med minimikravet pd nedskrivningsbara
skulder avses ett krav uttryckt i procent som styr hur stora fore-
tagets medrikningsbara kvalificerade skulder och kapitalbas minst
méste vara, 1 relation till féretagets totala skulder och kapitalbas.

Vid berikningen av de totala skuldernas ska derivatskulder tas
upp till det belopp som &terstdr nir hinsyn har tagits till mot-
parters ritt till nettning.

Kravet ska beslutas 1 anslutning till upprittande av resolutions-
planerna. Regeringen eller den myndighet som regeringen bestim-
mer fir meddela foreskrifter om vilken information om kravet som
ett foretag ska limna till resolutionsmyndigheten och vid vilken
tidpunkt.

Resolutionsdirektivet

Att det ska stillas ett minimikrav pd institutens kapitalbas och
kvalificerade skulder framgir av artikel 45.1. Dir sdgs att minimi-
kravet ska beriknas som ett belopp for kapitalbas och kvalificerade
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skulder uttryckt som en procentandel av de totala skulderna och
kapitalbasen 1 institutet.

Vid tillimpningen av minimikravet ska derivatskulder inkluderas
1 de totala skulderna pd basis av att nettningsrittigheter gentemot
motparter erkinns fullt ut.

Av artikel 45.15 framgdr att resolutionsmyndigheten ska, sam-
ordnat med behoriga myndigheter, kriva och kontrollera att instituten
uppfyller det minimikrav foér kapitalbas och kvalificerande skulder
som avses i punkt 1 och i tillimpliga fall det krav som féreskrivs i
punkt 13 genom instrument for avtalsenlig skuldnedskrivning (se
avsnitt 17.5) och ska fatta eventuella beslut 1 enlighet med artikel
45 parallellt med utarbetandet och uppritthdllandet av resolutions-
planer.

Undantag for utgivare av sikerstillda obligationer

I artikel 45.3 finns en skyldighet att undanta vissa typer av utgivare
av sikerstillda obligationer frdn minimikravet. Dir sigs att
resolutionsmyndigheten ska undanta hypoteksinstitut som finansi-
eras genom sikerstillda obligationer, som enligt nationell ritt inte
fr ta emot insittningar eftersom

a) de instituten kommer att avvecklas genom nationella insolvens-
forfaranden eller andra typer av férfaranden som genomfors i
enlighet med artiklarna 38 (forsiljningsverktyget), 40 (bro-
institutsverktyget) eller 42 (avskiljandeverktyget) och som ir
siarskilt utformade f6r de instituten,

b) sddana nationella insolvensforfaranden eller andra typer av for-
faranden kommer att sikerstilla att borgenirer 1 de instituten,
inbegripet innehavare av sikerstillda obligationer i férekom-
mande fall, skulle dsamkas férluster pd ett sitt som uppfyller
resolutionsmaélen.

Skalen fér kommitténs forslag
Overgripande om kravet och dess bestdndsdelar

Enligt direktivet ska varje institut uppfylla ett minimikrav som kan
uttryckas pd f6ljande sitt:
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Kvalificerade skulder® + kapitalbas
=X %

Totala skulder + kapitalbas
* Inte alla kvalificerade skulder dr medrikningsbara.

Av avsnitt 15.5 framgdr vilka skulder som kan vara kvalificerade.
Som vi dterkommer till 1 avsnitt 17.4 ir det dock inte alla kvalifi-
cerade skulder som dr medrikningsbara vid berikningen av minimi-
kravet utan bara de som kan férvintas vara tillgingliga vid ett fram-
tida fallissemang. For att de kvalificerade skulderna ska f& riknas
med ska de uppfylla vissa ytterligare kriterier. Dessa behandlas i
avsnitt 17.4.

Direktivet anger inte hur stor X procent ska vara utan det fir
bestimmas 1 varje enskilt fall med utgdngspunkt frin vissa i forvig
bestimda kriterier; se avsnitt 17.3.

Det minimikrav som direktivet stiller upp giller inte utdver det
vanliga kapitalbaskravet. Samma kapitalbas fir anvindas vid berik-
ningen av kravet pd nedskrivningsbara skulder som vid berikningen
av kapitalbaskravet for kreditrisker etc. Om kapitalbasens andel av
de totala skulderna ir mindre in den beslutade andelen, behoéver
dock dven andra poster, nimligen de (medrikningsbara) kvalifi-
cerade skulderna pd balansrikningens skuldsida, riknas med vid
bedémningen av om minimikravet dr uppfyllt. Eftersom minimi-
kravet ir ett krav fristdende frin kapitalbaskravet, bér det framgd av
en ny bestimmelse som tas in 1 lag. Det generella minimikravet bor
ges samma utformning som i direktivet. Som framgir av direktivet
bor kravet ocksd beslutas 1 anslutning till upprittandet av reso-
lutionsplanerna.

Exakt vad som avses med de totala skulderna framgér inte av
direktivet. En rimlig tolkning ir dock att direktivet syftar pd sddana
skulder som inte ingdr i kapitalbasen. Annars skulle det nimligen
bli en viss dverlappning av begreppen kapitalbas och totala skulder.
Vi avstdr dock frin att definiera detta begrepp. Oavsett vilka tal
man sitter 1 tiljaren eller nimnaren, ir det centrala att summan av
kapitalbas och eget kapital bedoms vara tillrickligt stor for att
hantera foretaget i resolution (se avsnitt 17.3).

Om det har stillts sikerheter {6r derivatskulderna ingdr de inte 1
de kvalificerade skulderna (se avsnitt 15.5). De ingdr dock 1 de
totala skulderna, men bara till det virde de har efter nettning mot
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derivattillgdngar nir dessa nettningsrittigheter erkinns fullt ut.'Vi
foresldr dirfor att det tas in en uttrycklig bestimmelse som anger
att vid berikningen av de totala skuldernas ska derivatskulder tas
upp till det belopp som 3terstdr nir hinsyn har tagits till mot-
parters ritt till nettning.

Undantaget for vissa utgivare av sikerstillda obligationer

De undantag som finns 1 artikel 45.3 for utgivare som ger ut
sikerstillda obligationer bor inte inforas 1 svensk ritt. Svensk ritt
forbjuder nimligen inte utgivarna frin att ta emot insittningar och
de kan dessutom driva annan verksamhet. Nigot undantag behéver
dirfor inte inforas.

Kravet ska vara uppfyllt vid varje tidpunkt

Enligt artikel 45.15 ska minimikravet beslutas och kontrolleras
parallellt med resolutionsplaneringen. Det ir emellertid inte till-
rickligt att det dr uppfyllt just dd. Av artikel 45.1 framgir nimligen
att kravet ska vara uppfyllt vid varje tidpunkt. Av artikeln féljer
vidare att resolutionsmyndigheten ska ¢vervaka att kravet uppfylls
och att den ska koordinera sin évervakning med den tillsyn som
utdvas av tillsynsmyndigheten. En sirskild bestimmelse om detta
bér foras in 1 den nya lagen. Dessutom bér regeringen eller den
myndighet som regeringen bestimmer bemyndigas att meddela
foreskrifter om vilken information om kravet som ett foretag ska
limna och vid vilken tidpunkt.

Om ett institut inte kan uppfylla kravet, bor Finansinspektionen
intensifiera sin tillsyn. Ett institut ska som huvudregel i uppfylla
hela minimikravet med kirnprimirkapitalinstrument, t.ex. aktier.
Om det varken kan 6ka det egna kapitalet eller emittera kvalifi-
cerade skulder, har det sannolikt stérre problem in problem med
att uppfylla minimikravet.

Finansinspektionen utévar inte 16pande tillsyn 6ver holding-
foretag. I kapitel 31 foreslir vi dock dndringar i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse och 1 lagen (2007:528) om virde-
pappersmarknaden, som innebir att Finansinspektionen fir méjlig-

' T artikel 296 i tillsynsférordningen finns det bestimmelser om vilka kriterier som ska vara
uppfyllda fér godkinnande av nettningsavtal vid anvindningen av metoden med interna
modellen. Dessa kan ge vigledning dven hir.
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het att ingripa dven mot holdingféretag. Dessa bestimmelser blir
tillimpliga dven om ett holdingféretag inte kan uppfylla minimi-
ravet.

17.3  Kriterier till grund for beslutet om kravets storlek

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten ska besluta
vilket krav p& nedskrivningsbara skulder som ett institut ska
uppfylla. Kravet ska sikerstilla att ett féretag, om det kan
komma att forsittas 1 resolution, har kvalificerade skulder och
en kapitalbas som tillsammans ir tillrickligt stora f6r att det ska
vara mojligt att vidta resolutionsitgirder som uppfyller reso-
lutionsindamalen.

Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om vilka kriterier som ska ligga tll grund
for beslutet om minimikravet.

Kommitténs bedomning: Av foéreskrifter meddelade av
regeringen bor det framgd att samrdd ska ske med
Finansinspektionen innan féreskrifterna beslutas.

Resolutionsdirektivet
Minimikriterier

Av artikel 45.6 framgir att det sirskilda kravet for kvalificerade
skulder foér varje institut ska, efter samrdd med den behoriga
myndigheten, faststillas av resolutionsmyndigheten pd grundval av
minst foljande kriterier:

a) Behovet av att sikerstilla att institutet kan forsittas 1 resolution
med tillimpning av resolutionsverktygen, inbegripet, i tillimp-
liga fall, skuldnedskrivningsverktyget, pd ett sitt som uppfyller
resolutionsmaélen.

b) Behovet av att, 1 tillimpliga fall, sikerstilla att institutet innehar
uillrickliga kvalificerade skulder f6r att, om skuldnedskrivnings-
verktyget anvinds, sikerstilla att férluster kan absorberas och
institutets kirnprimirkapitalrelation kan 3terstillas till den nivd
som krivs for att bevara ett tillrickligt marknadsfértroende for
institutet och goéra det mojligt for institutet att fortsitta att
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uppftylla villkoren fér auktorisation och fortsitta att bedriva de
verksamheter for vilka det har auktoriserats enligt direktiv
2013/36/EU eller direktiv 2014/65/EU samt att bevara ett
tillrickligt marknadsfértroende f6r institutet eller enheten.

c) Behovet av att, om det 1 resolutionsplanen férutses att vissa
klasser av kvalificerade skulder skulle kunna komma att inom
ramen for artikel 44.3 undantas frin skuldnedskrivning eller att
vissa klasser av kvalificerade skulder skulle kunna komma att
overforas 1 sin helhet till en mottagande enhet inom ramen for
en delvis 6verforing, sikerstilla att institutet har tillrickligt med
andra kvalificerade skulder fér att se till att forluster skulle kunna
absorberas och institutets kirnprimirkapitalkvot dterstillas till en
nivd som krivs for att gora det mojligt for institutet att fortsitta
uppfylla villkoren fér auktorisation och fortsitta att bedriva de
verksamheter for vilka det har auktoriserats enligt direktiv
2013/36/EU eller direktiv 2014/65/EU.

d) Institutets storlek, affirsmodell, finansieringsmodell och risk-
profil.

e) I vilken utstrickning insittningsgarantisystemet kan bidra till
att finansiera resolutionen, i enlighet med artikel 109.

f) T vilken utstrickning institutets obestdnd skulle f& negativa
effekter pd den finansiella stabiliteten, vilket med hinsyn till hur
férbundet institutet ir med andra institut eller med resten av det
finansiella systemet inbegriper spridning av negativa effekrter.

I artiklarna 35.9 och 45.10 preciseras ytterligare vilka kriterier som
ska ligga till grund fér ett beslut om kravet for ett féretag som
ingdr 1 en koncern.

Kriteriernas narmare innebord preciseras genom tekniska standarder

Eba ska, for antagande av kommissionen, utarbeta férslag till
tekniska standarder for tillsyn 1 syfte att ytterligare specificera de
bedémningskriterier som anges 1 punkterna ovan och som ska ligga
till grund for faststillandet av ett minimikrav f6r kapitalbas och
kvalificerande skulder, inbegripet efterstillda skulder samt priori-
terade osikrade skulder med minst 12 mé&nader kvar pd loptiden
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som omfattas av nedskrivningsbefogenheten och de skulder som
kan riknas som kapitalbas.

Skalen for kommitténs forslag

Bedémningen av minimikravet pd nedskrivningsbara skulder ska
enligt direktivet goras i varje enskilt fall. Aven om resolutions-
direktivet inte innehdller nigra miniminivier fér kravet kan det
indd sigas finnas en sidan. Som framgir av kapitel 15 och
kapitel 21 f&r nimligen resolutionsmyndigheten inte anvinda medel
ur resolutionsreserven om inte institutets borgenirer eller dgare
forst har bidragit genom nedskrivning eller konvertering med
antingen itta procent av skulderna eller 20 procent av de riskvigda
tillgdngarna. For ett foretag f6r vilket skuldnedskrivningsverktyget
eller ndgot av de statliga verktygen kan vara ett alternativ, mdiste
dessa nivder beaktas och kommer dirmed att bli den faktiska mini-
minivin. Dessa grinsvirden kommer sannolikt ocks3 att paverka hur
stora nedskrivnings- och konverteringsbara skulder som ett foretag
méste ha. I likhet med direktivet foreslar vi emellertid inget fast
krav utan 6verlimnar till resolutionsmyndigheten att bedéma
minimikravets storlek frin fall till fall. Ett skl for detta r att det
kan finnas foretag for vilka resolution aldrig bedéms vara nigot
alternativ.

Aven om bedémningen av minimikravet pi nedskrivningsbara
skulder (uttryckt som en procentsats av de totala skulderna och
kapitalbasen) ska goras i varje enskilt fall dr det, inte minst av
rittsikerhetsskil, viktigt att alla institut bedéms med utgdngspunkt
frin samma kriterier. Dessa kriterier bér vara kinda 1 férvig och
ska dtminstone inkludera de kriterier som riknas upp 1 direktivet.
Det ir dock mojligt f6r medlemsstaterna att ligga till ytterligare
kriterier som di ska beaktas. Dessa kriterier bor, férutom att vara
forenliga med syftet med kravet, dven fungera i en grinsover-
skridande miljé.

Kravet ska faststillas parallellt med resolutionsplaneringen.
Planerna kommer att innehilla bdde en beskrivning av den verk-
samhet som drivs av institutet och den eller de strategier som
resolutionsmyndigheten anser vara mest sannolik vid en eventuell
framtida resolution. Sannolikheten fér att resolutionsmyndigheten
kommer att vidta resolutionsdtgirder 1 stillet for att forsitta
institutet 1 konkurs torde komma att bli en viktig faktor i bedém-
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ningen av kravets storlek. Om inga resolutionsdtgirder planeras,
torde kravet kunna sittas vildigt [3gt. De resolutionsdtgirder som
planeras kan vidare skilja sig 8t mellan instituten beroende p den
verksamhet de bedriver (kritisk verksamhet), deras kopplingar till
andra foretag m.m. Om resolutionsmyndigheten avser att anvinda sig
av skuldnedskrivningsverktyget ska dessutom de kvalificerade
skulderna vara tillrickligt stora bdde fér att absorbera férluster
(skuldnedskrivning) och for att terstilla kirnprimirkapitalnivin
(konvertering).

Som framgdr kan insittningsgarantin komma att skjuta till
medel. Vilken vikt som ska fistas vid detta kommer att framgg av
de tekniska standarder som kommer att antas av kommissionen.
Enligt artikel 9.2 1 2014 &rs insittningsgarantidirektiv far dock
insittningsgarantifonden en fordran mot ett kreditinstitut om den
gor utbetalningar inom ramen fér ett resolutionsférfarande for det
institutet. Om institutet forsitts 1 konkurs kommer insittnings-
garantifonden att overta insittarnas formdnsritt (se kapitel 20).
Vid en gildenirsrekonstruktion, som ju bygger pd att institutet
fortlever, kommer dock insittningsgarantifonden att kunna rikta
ett regresskrav mot institutet.

Kriterierna skulle kunna komma till uttryck pd flera sitt. Ett
sdtt dr att gora en uttdmmande upprikning i lag. Lagen skulle di
kunna innehélla sdvil de kriterier som anges 1 direktivet som andra
kriterier. Den l3sningen ir férutsebar men inte si flexibel. Om den
internationella utvecklingen gir mot att ytterligare eller andra
kriterier bor beaktas — vilket inte dr osannolikt med hinsyn till att
kravet ir timligen nytt — krivs det en lagindring.

Ett andra alternativ ir att 6verlimna till regeringen eller den
myndighet regeringen bestimmer att meddela foreskrifter om vilka
kriterier som ska beaktas av resolutionsmyndigheten. I detta fall
maste kriterierna 1 direktivet tas in i foreskrifterna men ytterligare
kriterier kan inkluderas. Aven med denna lésning ir det kint i
forvig vilka kriterierna ir men regleringen blir — pd gott och ont,
beroende pd vilket perspektiv man har — ndgot mer flexibel.

Ett tredje alternativ ir att 1 lag ange vilka kriterier som ska ligga
till grund f6r bedémningen och 6verlimna till regeringen eller den
myndighet regeringen bestimmer att meddela foreskrifter om att
idven ytterligare kriterier ska beaktas. Denna 16sning blir visserligen
flexibel men inte helt littoverskddlig eftersom kriterierna kommer
att finnas i tvd regelverk.
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Kommittén férsprikar alternativ 2, nimligen att regeringen eller
den myndighet regeringen bestimmer fir meddela foéreskrifter om
vilka kriterier som ska beaktas. Den 16sningen ir bide forutsebar
och flexibel. Denna l6sning bedéms ocksi vara férenlig med
regeringsformen, eftersom kravet syftar till att sikerstilla att det ar
mojligt att genomfora en framtida resolution men inte avser sjilva
resolutionsférfarandet. Vilka kriterier som ska ligga till grund for
bedémningen av kravet bor dirfoér framgd av foreskrifter med-
delade av regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer.

Med denna lagstiftningsteknik bor emellertid grinserna for
foreskriftsritten avgrinsas genom att syftet med minimikravet
framgar av lag. Syftet med minimikravet ir — som framgir ovan-— att
sikerstilla att ett foretag, om det kan komma att forsittas i
resolution, har kvalificerade skulder och en kapitalbas som till-
sammans ir tillrickligt stor for att det ska vara mojligt att vidta
resolutionsdtgirder som uppfyller resolutionsindamailen.

Syftet med detta krav ir alltsd inte att 6ka institutets forlust-
absorberade kapacitet generellt utan att se tll att det finns
instrument som ir tillgingliga vid ett instituts fallissemang.

De tekniska standarderna

Kommissionen kommer via tekniska standarder att precisera
bedémningskriterierna 1 artikel 45.6. Dessa standarder kommer att
bli direkt tillimpliga 1 Sverige. De eventuella ytterligare kriterier
som medlemsstaterna infér fir inte komma 1 konflikt med
direktivet eller de tekniska standarderna (se artikel 1).

17.4 Medrakningsbara kvalificerade skulder

Kommitténs forslag: Under vilka férutsittningar kvalificerade
skulder ska fir riknas med vid bedémningen av om ett institut
uppfyller kravet ska framgd av foreskrifter meddelade av
regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer.
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Resolutionsdirektivet

Som nimns 1 det féregiende dr det inte alla kvalificerade skulder
som kan bli féremdl fér nedskrivning eller konvertering som fir
beaktas nir det bedoms om institutet uppfyller kravet. Vilka évriga
kriterier som ska vara uppfyllda framgdr av reglerna i artikel 45.4
(se dven artikel 45.2) och artikel 45.5.

Medrikningsbara skulder

Enligt artikel 45.4 ska kvalificerade skulder ingd 1 det belopp av
kapitalbas och kvalificerade skulder endast om de uppfyller
foljande villkor:

a) Instrumentet dr emitterat och fullt betalt.

b) Skulden ir inte till det egna institutet och institutet har inte
stillt ndgon sikerhet eller garanti for skulden.

c) Forvirvet av instrumentet har inte direkt eller indirekt finansi-
erats av institutet.

d) Skuldens 3terstiende 16ptid dr minst ett ir.
e) Skulden hinfor sig inte till ett derivat.

f) Skulden hinfor sig inte till en insittning som ir prioriterad 1 den
nationella rangordningen vid insolvens 1 enlighet med artikel
108.

I de fall dir en skuld ger dgaren ritt till forskottsutbetalning ska vid
tillimpning av led d forfallodagen fér den skulden vara den férsta
dag d3 en sidan ritt uppkommer.

Om utlindsk rétr géiller for skulden

Enligt artikel 45.5 far i de fall dir en skuld lyder under lagstift-
ningen i tredje land resolutionsmyndigheter kriva att institutet
visar att ett eventuellt beslut frin en resolutionsmyndighet att
skriva ned eller konvertera den skulden skulle verkstillas enligt
lagen 1 det tredje landet, med beaktande av villkoren 1 det avtal som
skulden faller under, internationella avtal om erkinnande av reso-
lutionsforfaranden och andra relevanta frigor. Om resolutions-
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myndigheten inte ir évertygad om att ett eventuellt beslut skulle
verkstillas enligt lagen i den jurisdiktionen, ska den skulden inte

riknas med nir det giller minimikravet fér kapitalbas och
kvalificerade skulder.

Skalen fér kommitténs forslag

De villkor som stills upp i artikel 45.4 motsvarar ndgra av de villkor
som stills upp for att ett primirkapitaltillskott ska f3 ingd 1 det
ovriga primirkapitalet; se artikel 52.1 a—c i tillsynsférordningen.
Beloppen ska vara inbetalda och institutet ska inte pi ett eller annat
sitt riskera att std for de férluster som en sidan nedskrivning/kon-
vertering genererar. Kravet att skulden ska ha en 3terstiende 16ptid
pa minst ett ar syftar till att sikerstilla att pengarna faktiskt finns
dir nir de behovs. Eftersom minimikravet ska vara uppfyllt hela
tiden, miste fordringar med en kortare 16ptid dn ett dr ersittas med
andra fordringar med lingre 16ptid vid berikning av kravet. Inte
heller derivatskulder eller garanterade och vissa kvalificerade
insittningar med férméansritt ska riknas med.

Om utlindsk ritt giller f6r en skuld, kan mojligheten till ned-
skrivning bero pd innehillet 1 den rittsordningen. Om ett institut
vill rikna in en sidan skuld vid berikningen av om kravet ir upp-
fylle, dr det diarfor rimligt att det kan beligga att den kommer att
kunna utnyttjas for nedskrivning eller konvertering. Sisom anges 1
artikel 45.5 far resolutionsmyndigheten kriva att institutet visar att
s& dr fallet f6r att skulden ska f3 riknas in.

I artikel 45.4 och 45.5 handlar det alltsd om att sikerstilla att
enbart sidana skulder som faktiskt kan bli féremal {6r nedskrivning
eller konvertering riknas med. Eftersom direktivet inom vissa
ramar ir ett minimidirektiv skulle man kunna tinka sig att det stills
hogre krav pd vilka kvalificerade skulder som fir riknas med in de
som finns 1 direktivet. Vilka ytterligare kriterier som det skulle
kunna vara bér baseras pd erfarenhet av resolutionsforfarandet och
en djupare analys av vilka ytterligare krav som limpligen bor stillas
upp. Nigot sidant forslag limnas dirfér inte hir.

Bestimmelserna om det sirskilda kravet pd nedskrivningsbara
skulder syftar till att skapa goda forutsittningar f6r att genomféra
en framtida resolution, men de avser inte sjilva resolutions-
forfarandet. Under vilka férutsittningar de kvalificerade skulderna
far riknas med vid bedémningen av om ett institut uppfyller kravet
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bér dirfor kunna framgd av foreskrifter meddelade av regeringen
eller den myndighet regeringen bestimmer.

17.5 Beslut om att kravet ska uppfyllas med vissa
typer av instrument

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir besluta ett

institut ska uppfylla kravet helt eller delvis med en viss typ av
kvalificerade skulder.

Resolutionsdirektivet

Enligt skil 79 far resolutionsmyndigheten frin fall till fall kriva att
minimikravet helt eller delvis bestdr av kapitalbas eller en viss typ
av skulder. Denna mégjlighet konkretiseras genom bestimmelserna i
artikel 45.13 och 45.14 om s.k. instrument foér avtalsenlig skuld-
nedskrivning.

Av artikel 45.13 framgir for det forsta att 1 det beslut som fattas
i enlighet med artikel 45 fir det foéreskrivas att minimikravet for
kapitalbas och kvalificerade skulder delvis ska uppfyllas pd kon-
soliderad nivd eller individuell nivd genom instrument f6r avtals-
enlig skuldnedskrivning.

For att ett instrument ska riknas som ett instrument f6r avtals-
enlig skuldnedskrivning ska dock enligt artikel 45.14 resolutions-
myndigheten vara 6vertygad om att det

a) innehiller ett avtalsvillkor om att instrumentet, i de fall dir en
resolutionsmyndighet beslutar att tillimpa skuldnedskrivnings-
verktyget pd det institutet, ska skrivas ned eller konverteras 1
den utstrickning som krivs innan andra kvalificerade skulder
skrivs ned eller konverteras, och

b) dr foremdl for ett avtal, ett dtagande eller en bestimmelse om
prioritering som ir bindande och innebir att det vid normala
insolvensforfaranden har ligre prioritet dn andra kvalificerade
skulder och inte kan &terbetalas férrin andra di utestiende
skulder har reglerats.

796



SOU 2014:52 Minikravet pa nedskrivningsbara skulder

Skalen for kommitténs forslag

Direktivet férutsitter att resolutionsmyndigheten har méjlighet att
kriva att kravet uppfyllts genom instrument med avtallsvillkor om
att instrumentet ska skrivas ned eller konvertereras nir resolutions-
myndigheten beslutar om det. Av de &tergivna bestimmelserna
framgdr ocksd under vilka férutsittningar som instrument som
innehdller kontraktsklausuler som medger skuldnedskrivning fir
riknas in 1 de kvalificerade skulderna.

Vi foresldr en uttrycklig bestimmelse om att kravet ska upp-
fyllas med denna typ av instrument. Enligt vir bedémning bor det
emellertid inte, som anges 1 skil 79, vara mojligt att kriva att kravet
ska vara uppfyllt enbart med eget kapital. Kravet pd nedskrivnings-
bara skulder ir inte ndgot ytterligare kapitalbaskrav. Instituten fir,
forutom 1 det fall som nimns ovan, sjilva bestimma med vilket
kapital kraven ska vara uppfyllda (kapitalbasinstrument) eller andra
kvalificerade skulder.

De bor noteras att ett féretag som nirmar sig resolution som
regel ha gjort férluster som minskat kapitalbasen frdn ursprungs-
nivdn. Den nivd vid vilken Finansinspektionen viljer att ingripa
kommer sannolikt att variera frn fall tll fall. Det kan dirfér inte
uteslutas att resolutionsmyndigheten beaktar osikerheten om hur
stor kapitalbasen kommer att vara vid resolution genom att hoja
kraven pd de kvalificerade skulderna. Om det finns en betydande
osikerhet om hur stor del av institutets kapitalbas som kommer att
finnas kvar vid institutets resolution, kan kapitalbasens storlek
komma att {4 mindre betydelse vid bedémningen av minimikravet.

17.6  Kravet ska vara uppfyllt pa individuell niva och
pa gruppniva

Kommitténs forslag: Kravet ska vara uppfyllt vid varje tidpunkt
och ska uppfyllas av institut pd individuell nivd och av moder-
foretaget inom EES pd gruppnivi. Resolutionsmyndigheten far
ocksd besluta att ett finansiellt institut, ett finansiellt holding-
foretag, ett blandat finansiellt holdingforetag eller ett holding-
foretag med blandad verksamhet ska uppfylla kraven.

797



Minikravet pa nedskrivningsbara skulder SOU 2014:52

Resolutionsdirektivet

Som beskrivs 1 avsnitt 5.6 ska de kapitalbaskrav som stills upp 1
kapitaltickningsregelverket uppfyllas pa individuell niva, gruppnivd
och undergruppsnivd. Liknande bestimmelser finns 1 resolutions-
direktivet.

Enligt artikel 45.7 ska instituten iaktta minimikravet p4 individuell
niva.

En resolutionsmyndighet fir vidare, efter samrid med en
behérig myndighet, besluta att tillimpa minimikravet pd finansiella
institut som ir dotterforetag till institutet och vissa holdingféretag.

Enligt artikel 45.8 ska dessutom moderféretag inom unionen
uppfylla de minimikrav som foreskrivs 1 artikeln pd konsoliderad
basis.

Enligt samma bestimmelse ska vidare minimikravet for kapital-
bas och kvalificerade skulder pd konsoliderad niv f6r ett moder-
foéretag inom unionen bestimmas av den samordnande resolutions-
myndigheten (resolutionsmyndigheten pd koncernnivd), efter sam-
rdd med den samordnande tillsynsmyndigheten, i1 enlighet med
punkt 9, pd grundval av &tminstone de kriterier som beskrivs i
punkt 6 och huruvida koncernens dotterféretag i tredjelinder ska
forsittas 1 resolution separat enligt resolutionsplanen.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr av direktivet ska kravet uppfyllas bide pa individuell
nivd och pid gruppnivd. Det gruppbaserade (konsoliderade) kravet
pd nedskrivningsbara skulder ska enligt direktivet inte uppfyllas pd
undergruppsnivd utan enbart for gruppen 1 dess helhet med
utgdngspunkt frdn moderféretaget inom EU. Ett sddant moder-
foretag kan vara ett institut, ett finansiellt holdingféretag eller ett
blandat finansiellt holdingforetag.

Som framgir av direktivet fir resolutionsmyndigheten ocksd
bestimma att de finansiella instituten och de holdingféretag som
kan bli férema3l {6r resolution ska uppfylla kravet.

Vi foreslar att svensk ritt ges samma innebérd som direktivet.

Av artikeln framgdr att det krav som ska bestimmas f6r moder-
foretaget pd gruppnivd ska basera sig pd de kriterier som anges 1
artikel 45.6. Av detta foljer att det som i1 den bestimmelsen sigs om
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institut 1 artikel 45.6 giller dven for moderféretaget nir det grupp-
baserade kravet bestims.

17.7 Beslut som avser foretag i en koncern

Kommitténs forslag: For en foretagsgrupp ska resolutionsmyn-
digheterna forscka komma &verens bdde om kravet pd grupp-
nivd och om kravet pd individuell nivd inom fyra minader. Om
myndigheterna inte kommer 6verens, ska den samordnande
resolutionsmyndigheten fatta beslut om kravet pd gruppnivd
och de myndigheter som ansvarar fér individuella institut i
foretagsgruppen ska fatta beslut om kravet pd individuell nivi.
Om frigan inom fyraminadersperioden hinskjuts till Eba for
bindande medling ska resolutionsmyndigheten folja Ebas beslut.

Resolutionsdirektivet

Som beskrivs 1 det féregdende ska kravet for en koncern bestimmas
bide pd konsoliderad nivd (den gruppbaserade tillsynen) och fér
varje individuellt institut inom gruppen. Bestimmelserna om hur
det ska g3 till finns 1 artikel 45.9.

Beslut om minimikravet pd gruppnivd

Enligt artikel 45.9 ska den samordnande resolutionsmyndigheten
och de resolutionsmyndigheter som ansvarar fér dotterféretagen
pd individuell nivd gora allt som stdr 1 deras makt for att nd ett
gemensamt beslut om vilket minimikravsbelopp som ska tillimpas
pd konsoliderad nivd. Av artikel 45.8 framgdr att beslutet ska fattas
efter samrdd med den samordnande myndigheten.

Den samordnande resolutionsmyndigheten (resolutionsmyndig-
heten pd koncernnivd) ska limna det gemensamma beslutet, med
en fullstindig motivering, till moderféretaget inom unionen.

Om det inom fyra minader inte har fattats ett sidant gemen-
samt beslut ska den samordnande resolutionsmyndigheten, efter
att vederborligen ha beaktat de relevanta resolutionsmyndig-
heternas bedémning av dotterforetag, fatta ett beslut om minimi-
kravet pd koncernniva.
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Om nigon av de berérda resolutionsmyndigheterna vid fyra-
ménadersperiodens slut har hinskjutit drendet till Eba i enlighet
med artikel 19 i férordning (EU) nr 1093/2010, ska vidare den
samordnande resolutionsmyndigheten skjuta upp sitt beslut och
invinta eventuella beslut som Eba kan fatta 1 enlighet med artikel
19.3 1 den forordningen och ska fatta sitt beslut 1 enlighet med Ebas
beslut. Denna fyraminadersperiod ska anses utgéra férliknings-
perioden i den mening som avses i den férordningen. Eba ska fatta
sitt beslut inom en minad. Arendet fir inte hinskjutas till Eba efter
det att denna tidsperiod har 16pt ut eller efter det att ett gemensamt
beslut har fattats. Om Eba inte inom en minad har fattat sitt beslut
ska beslutet frdn den samordnande resolutionsmyndigheten
tillimpas.

Det gemensamma beslutet och det beslut som den samordnande
resolutionsmyndigheten fattar om inget gemensamt beslut har
fattats ska vara bindande {6r resolutionsmyndigheterna i de berérda
medlemsstaterna.

Det gemensamma beslutet och alla eventuella beslut som fattas
om inget gemensamt beslut har fattats ska ses 6ver och 1 tillimpliga
fall uppdateras regelbundet.

Beslut om minimikrav for de individuella instituten

Enligt artikel 45.10 ska resolutionsmyndigheter faststilla det minimi-
krav som ska tillimpas pd koncernens dotterféretag pd individuell
basis. De minimikraven ska faststillas pd en nivd som ir limplig f6r
dotterforetaget med beaktande av foljande:

a) De kriterier som riknas upp i punkt 6, sirskilt dotterforetagets
storlek, affirsmodell och riskprofil, inklusive dess kapitalbas.

b) Det konsoliderade krav som inom ramen fér punkt 9 faststillts
fér koncernen.

Den samordnande resolutionsmyndigheten (resolutionsmyndig-
heten p& koncernnivd) och de resolutionsmyndigheter som
ansvarar for dotterféretagen pd individuell nivd ska gora allt som
stdr 1 deras makt for att nd ett gemensamt beslut om vilket minimi-
kravsbelopp som ska tillimpas pd varje enskilt dotterforetag pd
individuell niva.

Resolutionsmyndigheten for dotterforetagen och den samord-
nande resolutionsmyndigheten ska limna det gemensamma
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beslutet, med en fullstindig motivering, till dotterféretagen
respektive moderféretaget inom unionen.

Om nigot sidant gemensamt beslut av resolutionsmyndig-
heterna inte har antagits inom en period pd fyra minader ska
respektive resolutionsmyndigheter for dotterféretagen fatta
beslutet, med vederborlig hinsyn tll de synpunkter och reserva-
tioner som den samordnande resolutionsmyndigheten gett uttryck
for.

Om den samordnande resolutionsmyndigheten vid fyra-
mdnadersperiodens slut har hinskjutit drendet till Eba i enlighet
med artikel 19 i férordning (EU) nr 1093/2010, ska de reso-
lutionsmyndigheter som ansvarar fér dotterféretagen pd individuell
nivd skjuta upp sina beslut och invinta eventuella beslut som Eba
kan fatta i enlighet med artikel 19.3 1 den férordningen och ska
fatta sitt beslut i enlighet med Ebas beslut. Denna fyramanaders-
period ska anses utgdra forlikningsperioden i den mening som
avses 1 den férordningen. Eba ska fatta sitt beslut inom en méinad.
Arendet fir inte hinskjutas till Eba efter det att denna tidsperiod
har 16pt ut eller efter det att ett gemensamt beslut har fattats. Den
samordnande resolutionsmyndigheten ska inte hinskjuta frigan till
Eba f6r bindande medling i de fall dir det belopp som faststillts av
dotterforetagets resolutionsmyndighet med mindre dn en procent-
enhet skiljer sig frin det belopp p& konsoliderad nivd som faststillts
inom ramen for artikel 45.9.

Om Eba inte inom en minad har fattat sitt beslut ska besluten
frdn resolutionsmyndigheterna fér dotterféretagen gilla.

De gemensamma besluten och alla eventuella beslut som reso-
lutionsmyndigheterna for dotterforetagen fattar om inget gemensamt
beslut har fattats ska vara bindande fér de berérda resolutions-
myndigheterna.

Det gemensamma beslutet och alla eventuella beslut som fattas
om inget gemensamt beslut har fattats ska ses dver och 1 tillimpliga
fall uppdateras regelbundet.

Skalen for kommitténs forslag

For en foretagsgrupp ska resolutionsmyndigheterna forsoka komma
overens bide om kravet pd gruppnivd (dvs. konsoliderad nivd) och
om kravet pd individuell niv8 inom fyra manader. Det framgir dock
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inte uttryckligen av direktivet frin vilken tidpunkt fyram&naders-
perioden ska riknas.

Myndigheterna kommer sannolikt att arbeta parallellt med
kravet pa gruppnivd och individuell niv3. Eftersom kravet pd grupp-
nivd ska vigleda dven beslutet pi individuell nivi miste det vara
kint nir beslutet fattas pd individuell nivd. Som understryks 1
skil 80, bor resolutionsmyndigheterna se till att forlustticknings-
kapaciteten inom en koncern ir férdelad éver koncernen alltefter
risknivin fér de juridiska personer som ingdr i den. En separat
bedémning av vilket minimikrav som ir nédvindigt bor goras for
varje enskilt dotterféretag. Dessutom bér resolutionsmyndig-
heterna se till att allt kapital och alla skulder som riknas med nir
det giller koncernminimikravet antingen finns hos féretag dir det
ir sannolikt att forluster kommer att uppstd eller pd annat sitt
finns att tillgd for att absorbera forluster.

Kravet bér vidare &terspegla den resolutionsstrategi som ir
limplig f6r koncernen i enlighet med resolutionsplanen och bér
mojliggora resolution med en enda ingdngspunkt eller med flera
ingdngspunkter, beroende pd vad planen anger. Samtidigt ir det
viktigt att beakta att det kan finnas omstindigheter d& en annan
metod in den som finns i planen kommer att anvindas eftersom
den till exempel mojliggor att resolutionsmilen uppnds mer effektivt.
Mot denna bakgrund bér, oavsett om myndigheten har valt metoden
med en enda ingdngspunkt eller den med flera ingdngspunkter, alla
koncernféretag uppfylla robusta krav si att risken f6r spridnings-
effekter kan undvikas.

Om medlemsstaterna inte kommer 6verens ska den samord-
nande resolutionsmyndigheten fatta beslut om kravet p& gruppniva
och de myndigheter som ansvarar f6r individuella institut 1 fére-
tagsgruppen ska fatta beslut om kravet pd individuell nivd. Om
frigan inom fyramanadersperioden hinskjuts till Eba f6r bindande
medling ska resolutionsmyndigheten f6lja Ebas beslut. Det gemen-
samma liksom de separata besluten ska uppdateras regelbundet.
Eftersom kravet ska beslutas parallellt med resolutionsplaneringen,
kommer det sannolikt att uppdateras med samma frekvens. Aven
om det inte framgdr uttryckligen av direktivet, ir det vdr bedom-
ning att den sirskilda beslutsprocessen initieras vid varje upp-
datering.

Den beslutsprocess som beskrivs i direktivet ska inférlivas med
svensk ritt genom bestimmelser 1 den nya lagen. De eventuella
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dverenskommelser som resolutionsmyndigheten ingdr utgor inter-
nationella 6verenskommelser i regeringsformens mening.

Den internationella &verenskommelsen ir bara bindande fér
resolutionsmyndigheten. For att den ska bli bindande for det
berorda foretaget krivs att myndigheten fattar ett beslut riktat till
institutet 1 frigan. Hirigenom blir ocksd kravet éverklagbart. Det
som talar emot att resolutionsmyndigheten ska fatta ett beslut som
innebir att kravet ska bli bindande mot institutet dr dock att
regeringen — betriffande i princip likalydande bestimmelser — har
ansett att den Overenskommelse som Finansinspektionen ingir
med andra myndigheter inte beh6ver omsittas 1 ett bindande pelare
2-krav. Propositionen har dock dnnu inte antagits av riksdagen.

Enligt vir bedémning talar utformningen av resolutions-
direktivet for att resolutionsmyndigheten bor fatta ett beslut som
blir bindande fér institutet.

17.8 Undantag fér ett moderinstitut inom EU pa
individuell niva

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir undanta ett
moderinstitut inom EES frn att uppfylla kravet pd individuell nivd
om moderinstitutet

1. ir undantaget frin kapitalkravet pd individuell nivd med stod av
artikel 7.3 1 tillsynsférordningen, och

2. uppfyller det minimikrav som har faststills f6r moderforetaget
mom EES pé gruppnivd.

Resolutionsdirektivet

Artikel 45.11 innehdller en bestimmelse som gor det mojligt att
undanta ett moderinstitut inom EU frin att tillimpa minimikravet
pa individuell nivd. Nir ett sddant undantag gors tillimpas bara
kravet pd gruppnivd. Av bestimmelsen framgdr att den samord-
nande resolutionsmyndigheten fir avstd helt frin att tillimpa det
individuella minimikravet pi ett moderinstitut inom unionen om

foljande villkor ir uppfyllda:
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a) Moderinstitutet inom unionen uppfyller pd konsoliderad basis
det minimikrav som faststillts inom ramen fér punkt 8.

b) Den behoriga myndigheten fér moderinstitutet inom unionen
har helt avstdtt frdn att tillimpa individuella krav pd institutet 1
enlighet med artikel 7.3 1 tillsynsférordningen.

Skalen fér kommitténs forslag

Det uppstills tvd kriterier for att f3 undanta ett moderinstitut inom
EU frdn det sirskilda kravet pd nedskrivningsbara skulder. For det
forsta ska moderinstitutet uppfylla det minimikrav pi gruppnivd
som har beslutats. Dessutom ska det vara undantaget frin den
individuella tillsynen med st6d av artikel 7.3 1 tillsynsférordningen.

Enligt artikel 7.3 i tillsynsférordningen fir de behériga myndigheterna
(dvs. tillsynsmyndigheterna) avstd frdn att tillimpa artikel 6.1 pd ett
moderinstitut i en medlemsstat om institutet omfattas av auktorisation
och tillsyn 1 den berérda medlemsstaten och av den gruppbaserade till-
synen, och alla féljande villkor ir uppfyllda, i syfte att sikerstilla att
kapitalbasen 4r limpligt fordelad mellan moderféretag och dotter-
foretag:

a) Det finns inte nigra ridande eller férutsebara visentliga praktiska
eller rittsliga hinder for att snabbt 6verféra medel ur kapitalbasen eller
dterbetala skulder till moderinstitutet i en medlemsstat.

b) De forfaranden f6r bedémning, virdering och kontroll av risk som
ir av betydelse for gruppbaserad tillsyn omfattar moderinstitutet i en
medlemsstat.

Tillsynstérordningen innehdller en méjlighet — inte en skyldighet —
att undanta moderinstituten. Ytterst syftar bestimmelsen till att
sikerstilla att kapitalet kan omfordelas inom gruppen. Fér den
bedémningen kan férekomsten av avtal inom en grupp ha betydelse.

Vi behover inte inférliva undantagsbestimmelsen 1 resolutions-
direktivet eftersom direktivet dr ett minimidirektiv. Eftersom det
genom tillsynsférordningen blivit mojligt att undanta ett institut
frén kapitalkravet for kreditrisker etc. dr det dock rimligt att en kor-
responderande mojlighet inférs betriffande minimikravet. Sdsom ir
fallet enligt tillsynsférordningen, och i enlighet med resolutions-
direktivet, bor dirfor den svenska bestimmelsen ge resolutions-
myndigheten en mdjlighet att undanta ett moderinstitut inom EES
frin kravet.
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Den férsta férutsittningen for ett sddant undantag dr att moder-
institutet uppfyller minimikravet pd nedskrivningsbara skulder pd
gruppnivd. Om det finns tillrickligt med kapital 1 gruppen bor det
nimligen ticka dven moderinstitutets behov. For att det ska anses
vara fallet ska emellertid &ven moderinstitutet vara undantaget frin
att uppfylla kapitaltickningskraven enligt tillsynsférordningen pad
gruppnivi. Som framgir av beskrivningen ovan syftar den sist-
nimnda bestimmelsen till att sikerstilla att kapitalbasen dr limpligt
fordelad inom gruppen. Vi foresldr dirfor att i enlighet med direktivet
fir resolutionsmyndigheten undanta ett moderinstitut inom EU
frén att uppfylla kravet pd individuell nivd om

1. moderinstitutet ir undantaget frin kapitalkravet pd individuell
nivd med stdd av artikel 7.3 1 tillsynsférordningen, och

2. moderinstitutet uppfyller det minimikrav som har faststills fér
moderféretaget inom EES pd gruppniva.

17.9 Undantag for ett dotterinstitut

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir undanta ett
dotterinstitut som omfattas av gruppbaserad tillsyn frin att
uppfylla kravet om

1. villkoren 1 artikel 7.1 1 tillsynsférordningen dr uppfyllda,

2. institutet dr undantaget frin tillsyn pd individuell nivd med
stdd av artikel 7.1 1 tillsynsférordningen, och

3. moderinstitutet 1 Sverige, om det inte ocksd ir moder-
institutet inom EES, uppfyller kravet som stills pd det och pa
dotterforetaget pd gruppniva.

Resolutionsdirektivet

Direktivet innehdller i artikel 45.12 en méjlighet att undanta ett
dotterfoéretag frin att uppfylla minimikravet pd individuell nivi.
Dir sigs att resolutionsmyndigheten for ett dotterforetag helt far
avstd frin att tillimpa punkt 7 pd det dotterforetaget om foljande
villkor ir uppfyllda:
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a) Dotterforetaget och dess moderforetag ir bdda foremdl for
auktorisation och tillsyn frdn en och samma medlemsstats sida.

b) Dotterforetaget innefattas i den gruppbaserade tillsynen &ver
det institut som utgdr moderféretaget.

c¢) Koncerninstitutet pd hogsta niva 1 dotterforetagets medlemsstat
uppfyller, om det skiljer sig frdn moderinstitutet inom unionen,
pd ligre in konsoliderad nivd det minimikrav som faststillts
inom ramen fér punkt 7.

d) Det finns inte ndgra rddande eller forutsebara visentliga
praktiska eller rittsliga hinder f6r att moderféretaget snabbt till
dotterforetaget ska kunna 6verfora medel ur kapitalbasen eller
dterbetala skulder.

e) Moderforetaget uppfyller behoriga myndigheters krav pd sund
forvaltning av dotterforetaget och har itagit sig att, med den
behériga myndighetens samtycke, svara for dotterforetagets
taganden, alternativt [8per dotterféretaget endast forsumbara
risker.

f) Moderforetagets forfaranden f6r bedémning, virdering och
kontroll av risker omfattar dven dotterforetaget.

g) Moderforetaget innehar mer dn 50 % av rostritten knuten till
aktier och andelar i dotterforetagets kapital eller har ritt att utse
eller avsitta en majoritet av medlemmarna 1 dotterféretagets led-
ningsorgan.

h) Den behoriga myndigheten f6r dotterféretaget har inom ramen
for artikel 7.1 1 férordning (EU) nr 575/2013 helt avstdtt frin
att tillimpa individuella kapitalkrav pd dotterféretaget.

Skalen for kommitténs forslag

Moijligheten att gdra undantag for dotterinstitut forutsitter att
dotterinstitutet dven har undantagits frin individuell tillsyn enligt
tillsynstorordningen. Hir dr dock den relevanta bestimmelsen
artikel 7.1 1 nimnda férordning.

Enligt artikel 7.1 1 tillsynsférordningen fir de behériga myndigheterna
vilja att inte tillimpa artikel 6.1 p§ ett dotterféretag till ett institut, om
bide dotterféretaget och institutet omfattas av auktorisation och till-
syn i den berérda medlemsstaten, dotterforetaget omfattas av den grupp-
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baserade tillsynen 6ver det institut som ir dess moderféretag och samt-
liga féljande villkor ir uppfyllda, i syfte att sikerstilla att kapitalbasen
ar limpligt fordelad mellan moderféretag och dotterforetag:

a) Det finns inte nigra ridande eller férutsebara visentliga praktiska
eller rittsliga hinder f6r att moderforetaget snabbt ska kunna éverfora
medel ur kapitalbasen eller dterbetala skulder.

b) Moderforetaget uppfyller behoriga myndigheters krav pa sund for-
valtning av dotterforetaget och har 4tagit sig att, med samtycke av den
behoériga myndigheten, svara fér dotterforetagets dtaganden, alter-
nativt l6per dotterforetaget endast férsumbara risker.

¢) Moderforetagets forfaranden f6r beddmning, virdering och kontroll
av risker omfattar dven dotterforetaget.

d) Moderforetaget innehar mer dn 50 % av rostritten knuten till aktier
och andelar i dotterforetagets kapital eller har ritt att utse eller avsitta
en majoritet av medlemmarna 1 dotterféretagets ledningsorgan.

Dessutom ska dotterinstitutet uppfylla ett antal kriterier som
riknas upp 1 resolutionsdirektivet. Av dessa Gverensstimmer de
flesta med kriterierna i artikel 7.1 i tillsynsférordningen.

Det enda nya kriteriet ir det som finns i artikel 45.12 c. Av den
bestimmelsen framgdr att moderinstitutet i medlemsstaten, 1 virt
fall moderinstitutet i Sverige, ska uppfylla det krav som stillts pd
dotterforetaget som undantas och moderféretaget pd konsoliderad
nivd. Ordalydelsen kunde ha varit mer konkret angdende vad som
avses, men det dr den enda rimliga tolkningen. Det ligger ocks3 i
linje med att bestimmelsen inte giller om moderinstitutet i
medlemsstaten tillika ir moderinstitutet inom EU.

Direktivet anger dock inte vad som giller i stillet, vilket torde
innebira att huvudregeln giller. Det betyder att moderinstitutet
inom EU i ett sddant fall ska uppfylla minimikravet pa individuell
nivd och, om det ocksd ir moderféretag inom EU, pd konsoliderad
nivd. Om moderinstitutet inom EU inte tillika ir moderféretaget
inom EU behover det bara uppfylla kravet pd individuell niv4. I det
fallet har emellertid resolutionsmyndigheten genom sin évervak-
ning av minimikravet kontroll éver att gruppen som sddan upp-
fyller kravet pd gruppniva.

Vi foresldr att det inférs en bestimmelse som anger att reso-
lutionsmyndigheten f&r undanta ett dotterinstitut som omfattas av
gruppbaserad tillsyn frén att uppfylla kravet om

1. villkoren i artikel 7.1 1 tillsynsférordningen dr uppfyllda,

2. institutet ir undantaget frin tillsyn pd individuell nivd med stéd
artikel 7.1 1 tillsynsférordningen, och
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3. moderinstitutet 1 Sverige, om det inte ocksd ir moderinstitutet
inom EES, uppfyller kravet som stills pd det och pi dotter-
foretaget pd undergruppsniva.
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18 Vardering

18.1 Inledning

I resolutionsdirektivet anges att virderingar ska goras 1 olika
syften. En virdering av foretaget, dess tillgdngar och skulder ska
goras innan ett foretag forsitts 1 resolution och ska utgéra underlag
for beslutet om att inleda resolution. En virdering ska ocksd goras
innan resolutionsmyndigheten vidtar ndgon resolutionsitgird. Den
ska d& ligga till grund f6r valet av limpliga resolutionsitgirder och
tgirdernas nirmare utformning. Huruvida samma virdering kan
anvindas eller om det behévs flera virderingar fir visa sig 1 det
enskilda fallet. Bestimmelserna for hur dessa virderingar, som
direktivet kallar ”virdering i resolutionssyfte”, ska goras finns 1
artikel 36. T artikel 74 stills det krav pd en annan virdering med
syftet att beddma om igare och borgenirer till f6ljd av vidtagna
tgirder har fitt ett simre ekonomiskt utfall in vid konkurs eller
likvidation och av detta skil ir berittigade till ersittning frin
finansieringsarrangemanget (resolutionsreserven).

Detta kapitel inleds med ett antal bedémningar om vad som bér
utmirka virderingar som gors i resolutionssyfte. Direfter foreslir
kommittén hur resolutionsdirektivet kan inforlivas rorande
virderingar enligt artikel 36 foljt av forslag till inférlivande av
virderingen enligt artikel 74.

18.2 Kommitténs bedémningar rérande vardering

18.2.1 Rattvisande bild

Kommitténs bedomning: Virderingen bér syfta till att ge en
rittvisande bild av foretaget och dess tillgdngar och skulder.
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Skalen for kommitténs bedémning

Virderingar ska ge en korrekt bild av virdet pa foéretaget och dess
tillgdngar och skulder. Att en virdering ska ge en korrekt bild kan
tyckas sjilvklart, men det finns skil att poingtera varfoér detta dr
viktigt.

En for 18g virdering av foéretaget som helhet riskerar att sned-
vrida férdelningen mellan olika intressegrupper, sdsom befintliga
aktieigare och borgenirer respektive nytillkommande aktiedgare.
En for hég virdering & andra sidan riskerar att medfora sdvil
fordelningskonsekvenser som risker f6r fértroendet for det foretag
som rekonstruerats.

Det bor pipekas att virderingar som utférs i samband med
resolution sker under stor osikerhet. De principiella resonemang
som fors nedan kan felaktig ge intrycket av att virdet pd olika till-
gingar kan faststillas med sikerhet, men sd ir det inte. Det innebir
dock inte att man bor avstd frén att ligga fast principer 1 syfte att ge
ett sd bra resultat av virderingarna som méjligt.

Om virderingen blir f6r l3g s& innebir det att borgenirer (och
igare) riskerar att bli nedskrivna mer in vad som ir nédvindigt for
att ge foretaget tillricklig kapitalstyrka. Detta kan komma att
gynna de som blir nya dgare eftersom det egna kapitalet (skillnaden
mellan virdet pd tillgdngarna och skulderna) blir stérre dn avsett.
Vid en konvertering kan detta innebira att de nya dgarna fir en alltfor
stor andel av foretaget till f6ljd av en f6r gynnsam konverteringskurs.
P4 motsvarande sitt kommer vid en f6rsiljning kdparen att kunna
erhilla tillgingar till ett for 18gt pris. En for ldg virdering innebir
med andra ord att virden overfors frin befintliga dgare och
borgenirer till nya dgare.

Om virderingen 4 andra sidan ir f6r hog innebir det att de
forluster som gjort att féretaget hamnat 1 resolution underskattas.
Som nimnts ovan har det bide fordelningskonsekvenser och
fortroendekonsekvenser. Férdelningskonsekvensen ir att befintliga
dgare och borgenirer inte 1 tillricklig utstrickning kommer att bira
forluster, antingen genom att nedskrivningarna blir f6r smi eller
genom att ett fér hogt pris betalas for tillgingar som till exempel
fors over till ett broinstitut. En f6r hog virdering kan ocksd for-
svira resolutionen genom att det blir svirare att hitta en kopare till
foretaget eller tillgingarna beroende pd vad som bjuds ut.

For att dterskapa fortroendet for foretaget, och for det finansi-
ella systemet, ir det av stor vikt att samtliga f6érluster snabbt iden-
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tifieras och hanteras. En for generds virdering riskerar dirfér att
inte ingjuta fértroende. En dverhingande risk dr dven att ytterligare
dtgirder kommer att behéva vidtas nir den verkliga storleken pd
forlusterna klarnar, vilket riskerar att skada fértroendet for sjilva
krishanteringen.

Ett viktigt syfte med resolution ir att forluster ska biras av
dgarna och borgenirerna enligt deras inbérdes prioritet. Det inne-
bir att om virderingen blir for 18g eller for hog leder det till
ogrundade virderdverforingar mellan olika intressenter. Som kom-
mittén framhéller i andra kapitel bor resolutionsmyndigheten inte
medverka till virdedverféringar om detta inte ir nodvindigt for att
uppnd ndgot resolutionsindamil och bara om det finns sirskilda
bestimmelser rorande detta i lag. I vart fall ska inte missvisande
virderingar anvindas foér att genomféra dolda virdedverforingar.
Dirfor r det viktigt att virderingen blir si korrekt som mojligt.

Som nimns inledningsvis dr problemet i praktiken att det ir
mycket svirt att gora en korrekt virdering. Vad giller banker ir
detta svirt under alla f6rhillanden och under resolution accentue-
ras dessa problem. Frigan vad nigot egentligen ir virt ir alltid svar
och vid virdering av foretag anvinds dirfor olika angreppssitt.
Aven om virdet som kommer ut ur virderingen ir exakt i en
matematisk mening sd ir en virdering i grund och botten en bedom-
ning. Resultatet kan dirfor kan variera beroende pd vem som utfor
den, vilken metod som anvinds och vilka antagande som gors
rorande de faktorer som piverkar virderingen enligt den valda
metoden.

Utmaningen att faststilla vad ndgot dr virt kan vara extra stor
nir det handlar om vissa typer av finansiella tillgingar. Vissa till-
gdngar dr férknippade med en stor del privat information, exempel-
vis banklan till sm& och medelstora féretag, och handlas dirfér inte
pd marknader. I tider av oro pd de finansiella marknaderna kan vir-
deringen vara sirskilt svdr. Oron bottnar ju ofta i en genuin osi-
kerhet om virdet pa vissa tillgingar, som 1 sin tur hinger samman
med genuin osikerhet om hur det bakomliggande krisforloppet ser
ut och kommer att utvecklas. Dessutom kan mer generellt minskad
likviditet pd tillgings- och finansieringsmarknader pdverka mark-
nadernas funktionssitt. I sddana situationer kan marknadspriset for
tillgdngar som normalt handlas pd likvida marknader ha en ligre
tillforlitlighet. T praktiken idr det dirfér ofta svart att pd kort tid
virdera finansiella tillgdngar.
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Att virderingen korrekt ska avspegla virdet pd foretaget, eller
vad som nu ir det specifika virderingsobjektet, motsvaras inom
redovisningen av uttrycket att virderingen ska ge en rittvisande
bild. T drsredovisningslagen ir kravet pa rittvisande bild en grund-
liggande bestimmelse, som hirrér ur unionsritten, och ir att
betrakta som en mélsittning som ska vara styrande f6r all redovis-
ning. Sjilva begreppet rittvisande bild har dock ingen Kklar
definition. Det gir alltsd att diskutera vad begreppet innebir, men
generellt anses det betyda att redovisningen ska vara korrekt och fri
frin systematiska skevheter — s kallad bias. I praktiken innebir det
en Overensstimmelse med rddande redovisningsprinciper som
anger att redovisningen ska 4terspegla de faktiska ekonomiska
forhdllandena och vara objektiv. Om avvikelse vid virderingen av
poster i redovisningen gors frdn vad som féljer av allminna rid eller
rekommendationer frdn normgivande organ, ska det upplysas om
detta och skilen for avvikelsen ska motiveras.

18.2.2 Forsiktighetsprincipen

Kommitténs bedomning: Virderingen bér beakta forsiktig-
hetsprincipen.

Skalen for kommitténs bedomning

Forsiktighetsprincipen ir en etablerad princip inom redovisningen.
Den siger i korthet att virdering ska ske med en rimlig forsiktig-
het. Principen innebir mer konkret att alla forvintade kostnader
ska tas med, men endast kontrakterade intikter.

Syftet med forsiktighetsprincipen ir inte att undervirdera till-
gingar och 6vervirdera skulder och bygga upp dolda reserver utan
det handlar om att hantera den osikerhet som finns kring exempel-
vis virdering av en tillging. Avsikten ir delvis ocksd att skydda ett
foretags borgenirer di forsiktighetsprincipen hindrar att foretag
drineras genom utdelning av orealiserade vinster.

Principen innebir ocks? att risken fér kreditgivare inte under-
skattas. Praktiskt bor forsiktighetsprincipen tillimpas si att i valet
mellan tvd sannolika virden ska man vilja det ligsta virdet vid
virdering av en tillging och det hogsta virdet vid virdering av en
skuld. Det finns med andra ord en systematisk skevhet fér hur
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kostnader och intikter behandlas i redovisningen. Det betyder att
forsiktighetsprincipen miste anvindas med aktsamhet s& redovis-
ningen inte hamnar i konflikt med att visa en rittvisande bild av
bolagets finansiella stillning och resultat.

I resolution framstédr forsiktighetsprincipen som relevant di det
ir centralt f6r bland annat fértroendet f6r sdvil institutet under
resolution som krishanteringen generellt att forluster korrekt
identifieras och att sirskilt risken for negativa dverraskningar fram-
over reduceras. Negativa éverraskningar skulle kunna {3 till f6ljd
att vidtagna resolutionsitgirder ir otillrickliga, vilket riskerar att
gora resolutionen mer utdragen eller, om den ir avslutad, att
foretaget dnyo behover forsittas 1 resolution.

Det ir ocks3 troligt att virderingen i ett resolutionsfoérfarande ir
behiftad med en icke-obetydlig osikerhet beroende pd svirighet-
erna med att virdera finansiella tillgingar och sirskilt di i tider av
oro i det finansiella systemet. Kommittén anser dirfér att inom
ramen for att virderingen bér ge en rittvisande bild av foretaget,
dess tillgdngar och skulder sd bor virderingen ocksd utmirkas av
forsiktighet.

18.2.3 Varderingsobjektets forutsattningar

Kommitténs bedomning: Virderingen bor utgd frin forutsitt-
ningarna for foretagets fortsatta verksamhet.

Skalen for kommitténs bedomning

En central friga i virderingen av féretag dr vilka férutsittningar
som giller for foretagets fortsatta verksamhet. Ska verksamheten
drivas vidare sd handlar det om att uppskatta vad rorelsen ir vird
eller vad tillgdngarna ir virda nir de anvinds i foretagets verksam-
het. Om foretaget och dess verksamhet ska avvecklas si handlar det
1 stillet om att uppskatta vilka intikter en avveckling kan generera.
Skillnaden mellan dessa bida virderingar kan vara betydande. Det
finns flera skil till detta. Nir det giller banker ir virderingen av
limnade krediter (fordringar) beroende av privat information rér-
ande gildeniren. Vid ett forsiljningsférsok ir potentiella kopare
medvetna om detta och kriver en premie som kompensation. De
erbjuder dirmed inte fullt betalt fér kreditfordringarna. Det hir ir
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ett av grundproblemen med bankverksamhet som &terkommer i
olika skepnader.

Nir det handlar om virderingar med olika férutsittningar skiljer
man inom redovisningen mellan virdering vid fortlevnad (going
concern”) och konkurs (*gone concern”).

Principen for fortlevnad innebir att man utgdr frin att bolagets
verksamhet ska fortsitta att bedrivas under normala férhdllanden.
Denna princip innebir att man i redovisningen utgir frin att fore-
tagets verksamhet pdgir och forvintas fortsitta. Ur ett virderings-
perspektiv innebir det att tillgdngarna ska virderas pd basis av
foretagets fortlopande verksamhet och inte som ett utforsiljnings-
objekt i en avvecklingssituation. Om det diremot finns ett beslut
om att bolaget ska likvideras, ska fortlevnadsprincipen inte tillim-
pas.

Om bolaget har gitt i konkurs ska konkursférvaltaren uppritta
en bouppteckning pd tillgdngarna samt skulderna 1 konkursboet
med “noggrant uppskattade virden”." Konkurslagen ir inte tydli-
gare dn sd avseende hur en virdering av tillgdngar och skulder ska
ske. I praktiken betyder det dock att man mdste beakta samtliga
kinda omstindigheter som kan inverka pd virdet. I normalfallet ir
bolagets virde vid fortlevnad hégre in i en konkurssituation, efter-
som det typiskt sett uppstdr kostnader (forluster) nir ett féretags
tillgdngar siljs var for sig.

Egentligen féljer det av att virderingen ska vara korrekt att vir-
deringen ocksd ska baseras pa foérutsittningarna for verksamheten.
Om foretaget ska avvecklas ska virderingen ocksd baseras pd vad
avvecklingen kan generera eftersom det de facto ir vad foretaget
(eller dess inkrdm) dr virt. Om rorelsen ska drivas vidare s& bor
virderingen géras med detta som utgdngspunkt. Hir bér observe-
ras att det kan vara mojligt att driva rorelsen vidare 1 en annan juri-
disk drikt, det vill siga det befintliga bolaget ska upphéra men
rorelsen ska drivas vidare i ett annat bolag (genom en inkrdms-
overldtelse). Virderingen av den del av verksamheten som ska
drivas vidare ska di ske med fortlevnadsansatsen dven om bolaget
som den fram till resolutionen drivits i ska avvecklas.

Kommittén anser att det bor vara en princip f6r virderingen att
den ska avspegla férutsittningarna fér verksamheten vid resolu-
tionstidpunkten och framéver. Generellt handlar resolution om att
undvika avveckling genom konkurs och driva storre eller mindre

! Se konkurslagen 7 kap. 13 §.
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delar av verksamheten vidare. Dirfor bor virderingen 1 samband
med att foretag forsitts 1 resolution ocksd utgd frin en fortlevnads-
ansats. Vi iterkommer till detta nir vi behandlar férslagen till
inférlivande.

18.3 Om forslagen till inforlivande av varderingar i
direktivet

Direktivet innehéller som nimnts krav pd tvd olika virderingar. I
artikel 36 anges att en virdering ska goras i resolutionssyfte innan
resolutionsmyndigheten beslutar om resolution eller beslutar om
resolutionsdtgirder. En sidan virdering ska bl.a. utgéra underlag
vid bedémningen av om férutsittningarna fér resolution foreligger,
vilka resolutionsdtgirder som ir limpliga och hur dessa ska utfor-
mas. I artikel 74 anges att det ska goras en virdering av skillnad 1
bebandling 1 syfte att bedoma om aktieigare och borgenirer skulle
ha fitt ett bittre ekonomiskt utfall om foretaget 1 stillet for reso-
lution hade varit féremél {6r normala insolvensférfaranden. Det ir
viktigt att pdtala att detta dr en separat virdering frin den 1 artikel
36. Innan vi foreslar ett inforlivande av dessa bida artiklar bér ett
par utgdngspunkter f6r dessa f6rslag nimnas.

Utgdngspunkter for vdrt forlag till inforlivande

En forsta utgdngspunkt for inférlivandet dr att direktivet anger att
Eba, och i vissa fall Esma, ska eller fir utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att specificera ett antal centrala kriterier
vid virderingar enligt sivil artikel 36 som artikel 74. Kommiss-
ionen har befogenhet att sedermera anta dessa standarder. Detta
innebir att virt forslag till inforlivande av artikel 36 och artikel 74
mdste beakta att detta arbete pagdr pd EU-niva.

En andra utgingspunkt ir att eftersom ett resolution ir ingrip-
ande 1 dgares och eventuellt ocksd i borgenirers rittigheter méste
forslagen vara forenliga med regleringen av det grundliggande
skyddet f6r egendom 1 regeringsformen. I regeringsformen 2 kap.
15§ stadgas bla. att den som genom expropriation eller nigot
annat sidant foérfogande tvingas avstd sin egendom ska vara till-
forsikrad full ersittning for f6rlusten. Ersittningen ska bestimmas
enligt grunder som anges i lag.
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I forarbetena till bestimmelsen str bl.a. att 4ven med en grund-
lagsfist huvudprincip om full ersittning finns det utrymme att i
vanlig lag utforma exempelvis virderingsregler och regler om vilka
typer av forluster som ska vara ersittningsgilla pd olika sitt. Regeln
att ersittningen ska bestimmas enligt grunder som anges 1 lag ger
utrymme f6r sidana nirmare principer for ersittningens bestimmande
som exempelvis f6r nirvarande finns 1 expropriationslagen. For for-
slaget till inférlivande betyder detta att den avvigning som normalt
gors av hur mycket som behdver framgd i lag och vad som kan
regleras 1 férfattning pd ligre niva fir vad giller virderingen goras
mot bakgrund av ifrdgavarande bestimmelse i regeringsformen.

18.4 Vardering i resolutionssyfte

18.4.1 Overgripande

Kommitténs forslag: Innan ett beslut om resolution eller en
resolutionsdtgird fattas ska resolutionsmyndigheten sikerstilla
att en rittvis, vil avvigd och realistisk virdering av foretagets
tillgdngar och skulder utférs.

Tillgdngarna och skulderna ska virderas utifrdn férsiktiga
antaganden.

Virderingen ska utféras av en person med oberoende still-
ning 1 férhillande till myndigheter och till det féretag som ir
foremal for virderingen.

Resolutionsdirektivet
Om tidpunkt

Artikel 36.1 anger att innan resolutionsmyndigheterna vidtar reso-
lutionsdtgirder, vilket 1 direktivet inkluderar beslut om resolution
(se artikel 2.1.40), eller utdvar befogenheten att skriva ned eller
konvertera kapitalinstrument, ska den sikerstilla att en rittvis, vil
avvigd och realistisk virdering av tillgdngarna och skulderna i det
berorda féretaget.
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Forsiktighetsprincipen och hantering av framtida extraordindrt finan-
stellt stod samt resolutionskostnader

Artikel 36.5 anger att utan att det 1 tillimpliga fall pdverkar tillimp-
ningen av unionens regler om statligt stéd ska virderingen grundas
pd forsiktiga antaganden, inbegripet vad giller andelen uteblivna
betalningar och férlusternas storlek. Virderingen fir inte forutsitta
potentiellt framtida tillhandahillande av statligt stod eller akut
likviditetsstoéd frin centralbanker, eller annat likviditetsstéd frin
centralbanker med icke standardmissiga villkor for sikerheter, l6p-
tider eller rintesatser, till det berérda foéretaget frin och med den
tidpunkt d& resolutionsdtgirder vidtas eller befogenheten att skriva
ned eller konvertera kapitalinstrument utdvas. Dessutom ska, om
ett resolutionsverktyg tillimpas, virderingen beakta att

a) resolutionsmyndigheten och finansieringsarrangemang som
agerar enligt 101 fir ersdttning frin foretaget under resolution
for rimliga, regelritta kostnader som uppstdr, 1 enlighet med
artikel 37.7,

b) finansieringsarrangemanget for resolutionen fir ta ut rinta eller
avgifter med avseende pd eventuella 1in eller garantier som
tillhandahallits féretaget under resolution, 1 enlighet med artikel
101.

Krav pd oberoende person

Virderingen ska enligt 36.1 utforas av en person med oberoende
stillning 1 foérhillande till offentliga myndigheter, inbegripet reso-
lutionsmyndigheten, och foretaget.

Skalen for kommitténs forslag
Om tidpunkten

Av direktivet framgir att en virdering ska vara utférd innan ett
foretag forsitts 1 resolution och innan nigon resolutionsdtgird
vidtas. Det framgdr dven att en virdering ska goras innan relevanta
kapitalinstrument skrivs ned eller konverteras utanfér resolution,
vilket vi féresldr ska vara befogenheter som Finansinspektionen ska
tillimpa; se kapitel 30. Att notera ir att direktivet ger resolutions-
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myndigheten mojlighet att goéra en preliminir virdering om det
inte finns tid att gora en komplett virdering; se nedan. Det kan
vara samma virdering som ligger till grund fér beslutet att forsitta
ett foretag i resolution och som ligger till grund f6ér beslut om
resolutionsdtgirder, men det behéver inte vara det. Beroende pd
omstindigheterna 1 varje enskilt fall kommer de beslut som blir
aktuella, och fér vilka en virdering ska utgéra underlag for, att
fattas under en viss tidsperiod.

Eftersom virderingen ska spegla situationen i féretaget vid tid-
punkten for aktuell tgird, kan det bli aktuellt att justera den
virdering som lig till grund fér exempelvis sjilva resolutions-
beslutet genom att virdena férindras beroende pd en 1 virderingen
fastlagd metod eller att géra en ny virdering. Att virderingen
behéver justeras eller en ny virdering behdvs kan bero pd att den
ekonomiska situationen 1 féretaget har dndrats i de fall ett beslut
om tillimpningen av ett resolutionsverktyg fattas en viss tid efter
sjilva resolutionsbeslutet. Men det kan ocksd bero pi att en virde-
ring som ska utgora underlag for ett beslut om resolution och en
virdering som ska utgdra underlag for en resolutionsitgird kan
goras med lite olika metoder (se nedan). Oavsett om en eller flera
virderingar gors ska de styras av samma bestimmelser.

Sjilva virderingstidpunkten ska ligga sd nira som mojligt i tiden
foér den dtgird den utgdr grund till. Detta giller ocks oavsett om
virderingen ir preliminir eller slutlig. Att en virdering ska goras
innan ett beslut om resolution och innan resolutionsdtgirder vidtas
samt innan Finansinspektionen skriver ned eller konverterar rele-
vanta kapitalinstrument behover framg3 av lag.

Om ritrvis, vil avvigd och realistisk virdering

Kommitténs bedémning ir att direktivet 1 denna del avser att med
begreppen rittvis, vil avvigd och realistisk hinvisa till att virde-
ringen 1 princip ska ge vad som motsvarar begreppet en rittvisande
bild av foretagets stillning. Som nimns ovan anser kommittén att
principen om en rittvisande bild, i likhet med i all redovisning, bér
vara den overgripande maélsittningen for virderingen idven i1
resolution. Det handlar mer konkret om att virderingen ska utféras
enligt rddande virderingsprinciper och praxis samt vara fri frin
systematiska skevheter (bias). Virderingen bor allts3 som en
utgdngspunkt goras 1 enlighet med hur foretag i allmidnhet normalt

818



SOU 2014:52

virderar och redovisar tillgingar och skulder samt i enlighet med de
regler som finns for detta.

Det bér dock framhillas att detta inte innebir att den virdering
som foretaget tidigare har gjort som en del av sin redovisning dir-
med blir styrande. I praktiken kan foretagets tidigare virdering (redo-
visningens bokférda virden) komma att skilja sig kraftigt 3t frin en
ny virdering vid resolution, exempelvis till {6]jd av att de omvirlds-
faktorer som pdverkar virderingen har forindrats kraftigt pd kort
tid.

I en rittvisande och realistisk virdering ligger dven att den ska
utgd ifrdn de forutsittningar som giller f6r verksamheten framéver.
Detta skulle kunna innebira att sivil en virdering baserad pd ett
antagande om fortlevnad som en konkursvirdering kan géras.
Eftersom resolution syftar till att 18ta verksamheter fortgd i mot-
sats till (omedelbar) avveckling kommer fortlevnad i praktiken att
vara huvudprincipen i virderingen nir resolution inleds.

Om resolutionsmyndigheten exempelvis tillimpar skuldned-
skrivningsverktyget 1 syfte att rekonstruera féretaget s& ir tanken
att foretaget och (merparten) av dess verksamhet ska drivas vidare.
En del av skuldnedskrivningsverktyget ir att skriva ned skulder tills
substansvirdet ir noll, samt att konvertera skulder sd att kapital-
tickningen blir tillricklig for att klara tillstdndsvillkoren (i minst
ett &r) och for att behélla marknadens fértroende. I detta fall giller
det en verksamhet som ska drivas vidare, vilket betyder att virde-
ringen ska goras enligt en fortlevandeansats. Om tillgdngarna skulle
ha virderats till konkursvirde, vilket sannolikt inneburit ett betyd-
ligt ligre virde, hade kapitalbehovet blivit stérre och féljaktligen
hade det krivs storre nedskrivningar och konverteringar. Nir sedan
foretaget direfter virderas enligt fortlevnadsansatsen hade di san-
nolikt en betydande &verkapitalisering uppstitt. Det hade med
andra ord skett en virderoverforing frin de befintliga borgenirerna
till de nya dgarna nigot som kommittén, som nimnts, anser bor
undvikas. En 6verféring av tillgingar och skulder till ett broinstitut
syftar dven det till att driva verksamhet vidare s& av motsvarande
skil bor en fortlevandeansats anvindas dven hir.

Nir det handlar om 6verféring till ett tillgdngstorvaltningsbolag
s& dr liget mer komplicerat. Detta handlar om verksamheter eller
tillgdingar som inte behéver drivas vidare utan som skulle ha
avvecklats, exempelvis genom att f6lja med i en konkurs, men som
av nigot skil bedoms olimpliga att avveckla vid just den tidpunk-
ten. Det framstdr dock som limpligt att anvinda fortlevnadsansat-
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sen dven 1 detta fall eftersom tillgdngarna trots allt inte ska avveck-
las med en ging. Det framstdr dven som rimligt att tillgdngsférvalt-
ningsbolaget sedermera i sin redovisning inte kommer att virdera
sitt innehav till konkursvirde och dirmed kan problemen med
overkapitalisering undvikas vid en fortlevandeansats. Rorande de
tillgdngar som blir féremal fér dverforing till ett tillgdngsforvale-
ningsbolag ir det dock sannolikt att skillnaderna i praktiken mellan
en konkursvirdering och en fortlevandevirdering ir relativt liten.

Det finns dven skil att tolka direktivet som att fortlevnadsansat-
sen dr huvudprincipen vid en artikel 36-virdering (i motsats till en
artikel 74-virdering). Ett skal till detta dr att om huvudprincipen
hade varit konkursvirdering s3 hade artikel 74 inte fyllt nigon
funktion (det finns exempelvis inga krav pd att dessa virderingar
ska goras av olika personer). Om konkursvirdering skulle anvindas
som huvudprincip innebir det ocks? att resolution litt riskerar att
inkrikta pi egendomsskyddet med &tfoljande behov av att
kompensera dgare och borgenirer med medel frén resolutions-
reserven.

Ett annat skil ir den roll som direktivet tillmiter foretagets
bokférda virden. Dessa ska biliggas virderingen och avvikelser
frin dessa ska motiveras. De bokférda virdena baseras dven de
normalt pd fortlevnadsansatsen. Det kan dven framhillas att
direktivet anger att virderingen ocksd ska innehdlla en uppskatt-
ning av utfallet f6r dgare och borgenirer vid konkurs (se nedan).

Mot bakgrund av att det pigdr ett arbete pd EU-nivd med att ta
fram tekniska standarder, foreslr vi att en vidare precisering av
virderingens angreppssitt och metod inte gors i lag.

Om forsiktiga antaganden

Direktivet anger dven att virderingen av foretagets tillgdngar och
skulder ska goras baserat pd forsiktiga antaganden, vilket kommit-
tén tolkar som att det handlar om att den s3 kallade forsiktighets-
principen. Kommittén har ovan bedémt att det ir limpligt att
beaktas denna vid en resolutionsvirdering. Direktivet anger vidare
sirskilt att forsiktiga antaganden ska gilla vid en framdtblickande
bedémning av andelen uteblivna betalningar och forlusternas stor-
lek. I linje med principen om forsiktiga antaganden ska virderingen
inte heller foérutsitta framtida extraordinirt offentligt finansiellt
stdd eller nédkredit frin Riksbanken eller annat likviditetsstdd frin

820



SOU 2014:52

Riksbanken som inte beviljas enligt standardmaissiga villkor for
sikerheter, 16ptider eller rintesatser frdn och med den tidpunkt nir
resolutionsdtgirder vidtas eller befogenheten att skriva ned eller
konvertera kapitalinstrument utévas. Aven framtida kostnader som
foretaget kommer att drabbas av enligt bestimmelser 1 direktivet
ska beaktas. Hir avses resolutionsmyndighetens ritt till ersittning
fran foretaget 1 resolution for kostnader som uppstér i ett resolu-
tionsférfarande och finansieringsarrangemangets ritt att ta ut rinta
eller avgifter med avseende pd eventuella 13n eller garantier som
tillhandahllits féretaget under resolution.

Vir bedémning ir att det bér framgd av lag att virderingen ska
baseras pd forsiktiga antanden, men att direktivets mer detaljerade
innehill 1 detta avseende foljer av en tillimpning av forsiktighets-
principen.

Det bor vidare framgs att ett syfte med virderingen ir att siker-
stilla att eventuella forluster avseende foretagets tillgdngar till fullo
redovisas. Det dr viktigt f6r att resolutionen ska bli fértroende-
skapande att foretagets forluster verkligen redovisas s3 att de 8tgir-
der som vidtas inte ska visa sig otillrickliga. Direktivet anger dven
ett antal beslut som virderingen ska utgora underlag for.

Om oberoende person

Kravet pd oberoende person ir tydligt i direktivet sitillvida att det
ska vara en person som ir oberoende frin offentliga myndigheter
och det féretag som ir foremil for virderingen. Aven pi denna
punkt ska Eba utarbeta tekniska standarder vad avser de omstindig-
heter som ska foreligga for att en person ska anses oberoende enligt
ovan. Sannolikt gdr uppdraget till en revisionsbyrd eller en person
som ir knuten till en revisionsbyrd som sedan utfér den med stod
av en storre eller mindre grupp kollegor. Detta betyder att det inte
endast ir en fysisk person som i praktiken utfér virderingen. Aven
kravet pd en oberoende person behover framgd i lag. Kommittén
foresldr 1 detta sammanhang en direktivnira text mot bakgrund av
kommande tekniska standarder.
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18.4.2 Syfte med varderingen

Kommitténs forslag: Virderingen ska sikerstilla att eventuella
forluster avseende tillgdngarna 1 institutet till fullo redovisas vid
den tidpunkt di resolutionsdtgirder vidtas.

Virderingen ska ligga till grund for féljande beslut:

1. Beslut om resolution.

2. Beslut om vilka resolutionstgirder som ska vidtas avseende
foretaget under resolution.

3. Atgdirder mot dgare. Beslut om minskningen av aktiekapital,
omfattningen av indragning, 6verforing eller utspidning av
aktier eller minskning av virdet av andelar.

4. Forsiliningsverktryget. Beslut om vilka tillgdngar, rittigheter,
skulder eller aktier eller andra dganderittsinstrument som ska
overforas samt for resolutionsmyndighetens beddmning av
vad som utgdr affirsmissiga villkor

5. Broinstitutsverktyget eller avskiljandeverkryget. Beslut om
vilka tillgdngar, rictigheter, skulder eller aktier eller andra
dganderittsinstrument som ska &verforas och beslut om
virdet av en eventuell ersittning som ska betalas till institutet
under resolution eller, allt efter omstindigheterna, till 4garna
till aktierna eller andra dganderittsinstrument.

6. Skuldnedskrivningsverktyget. Beslut om omfattningen av ned-
skrivning eller konvertering av relevanta kapitalinstrument

och kvalificerade skulder.

Resolutionsdirektivet

Virderingens syfte anges i artikel 36.3 som att virderingen ska
bedéma virdet av tillgdingarna och skulderna i1 foretaget som
uppfyller villkoren foér resolution enligt artiklarna 32 och 33. T
artikel 36.4 preciseras syftena ytterligare:

a) att fungera som underlag vid faststillandet av huruvida villkoren
for resolution eller villkoren f6r nedskrivning eller konvertering
av kapitalinstrument ir uppfyllda,
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b)

f)

att, om villkoren fér resolution ir uppfyllda, fungera som
underlag for beslutet om vilka limpliga rekonstruktionsdtgirder
som ska vidtas med avseende pd foretaget,

att, nir befogenheten att skriva ned eller konvertera kapital-
instrument tillimpas, fungera som underlag f6r beslutet om
omfattningen av indragning eller utspidning av aktier eller andra
dganderittsinstrument, och omfattningen av nedskrivning eller
konvertering av berérda kapitalinstrument,

att, nir skuldnedskrivningsverktyget tillimpas, fungera som
underlag fo6r beslutet om omfattningen av nedskrivning eller
konvertering av kvalificerade skulder,

att, nir broinstitutverktyget eller verktyget fér avskiljande av till-
gingar anvinds, fungera som underlag f6r beslutet om vilka till-
gdngar, rittigheter, skulder eller aktier eller andra dganderitts-
instrument som ska 6verforas och beslutet om virdet av en
eventuell ersittning som ska betalas till féretaget under reso-
lution eller, allt efter omstindigheterna, till dgarna till aktierna
eller andra dganderittsinstrument,

att, nir verktyget for forsiljning av verksamhet anvinds, fungera
som underlag for beslutet om vilka tillgdngar, rittigheter,
skulder eller aktier eller andra dganderittsinstrument som ska 6ver-
foras och fungera som underlag fér resolutionsmyndighetens
bedémning av vad som utgdr affirsmissiga villkor vid tillimp-
ning av artikel 38,

att 1 samtliga fall sikerstilla att eventuella forluster avseende
tillgdngarna 1 foretaget till fullo redovisas vid den tidpunkt d&
resolutionsverktygen anvinds eller befogenheten att skriva ned
eller konvertera kapitalinstrument ut6vas.

Skalen fér kommitténs forslag

Direktivet anger att virderingar enligt artikel 36 ska goras 1 olika
syften. Exempelvis ska en virdering ligga till grund fér beslutet att
forsitta ett foretag i resolution. En virdering ska ocksd ligga till
grund for valet av limpliga resolutionsdtgirder och fér den valda
dtgirdens nirmare utformning, exempelvis hur mycket skulderna
ska skrivas ned vid anvindning av skuldnedskrivningsverktyget. P4
motsvarande sitt ska virderingen ligga till grund f6r en nedskriv-
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ning eller konvertering av relevanta kapitalinstrument utanfér
resolution. Vad som sigs om resolutionsdtgirder 1 detta kapitel
giller alltsd dven for nedskrivning eller konvertering av relevanta
kapitalinstrument utanfér resolution.

Nir det handlar om vilken, eller vilka, virderingsmetoder som
bér anvindas kan kommittén konstatera att sambandet mellan vir-
deringsmetod och resolutionsdtgird inte dr helt enkelt. I viss min
styrs valet av resolutionsitgird av hur virderingar utfaller, men nir
vil det ir bestimt vilken resolutionsitgird som ska anvindas sd styr
det vilka virderingsmetoder som limpligen ska anvindas. Valet
mellan att f6rsoka silja aktierna 1 ett foretag under resolution och
att overfora en del av tillgdngarna till ett broinstitut styrs till exem-
pel sannolikt 1 hog grad av en utvirdering av foretagets ekonomiska
styrka och tillgdngarnas skick.

Infor en aktieférsiljning behdver man vidare genomféra en mer
precis och indamdlsenlig virdering av aktierna foér att kunna ta
stillning till eventuella bud. Om det ska ske en éverféring av delar
av verksamheten till en privat aktor, ett broinstitut eller ett till-
gingsforvaltningsbolag kan det handla om en substansvirdering (i
korthet en virdering av skillnaderna mellan virdet pi foretagets
tillgdngar och beloppet av dess skulder) eller en inkrimsvirdering
(1 princip en virdring av foretagets rorelse). En inkrimsvirdering
kan vara ett viktigt komplement eftersom skulder ir en del av en
banks rérelse pa ett annat sitt dn f6r vanliga foéretag. En inldnings-
stock ir till exempel ofta inte bara skulder utan har ocks3 ett virde i
form av att det ir en kundstock som innebir att den som koéper
inldningsstocken fir mojlighet att generera intikter frdn dessa kun-
der i form av utldning, provisioner och olika kringtjinster.

Det bér ocksd papekas att nir det handlar om en anvindning av
forsiljningsverktyget s& kommer en férsiljning (och inte bara en
overforing) att ske 1 bemirkelsen att forvirvet ir frivilligt. Direkti-
vet anger ocksd ett antal bestimmelser for att sikerstilla att forsilj-
ningen sker pd affirsmissiga grunder. Eftersom det kommer att
finnas ett pris i denna situation som faststills i en marknadstrans-
aktion ir virderingen av mindre betydelse och tjinar 1 huvudsak
som ytterligare underlag fér resolutionsmyndighetens bedémning
av att det pris som kdparen erbjuder ir rimligt.

Om resolutionsmyndigheten ska skriva ned skulder behéver en
substansvirdering goéras da ett syfte ir att {4 tillgdngar och skulder i
balans. Direfter ska skulder konverteras tills en tillricklig kapital-
styrka nds. Detta handlar dels om att kunna fi marknadens
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fortroende, dels om att (med viss marginal) kunna klara kapital-
tickningskraven. Det bor dock framhillas att kapitalticknings-
kraven beriknas med utgdngspunkt i en virdering av ett foretags
tillgdngar enligt vanliga redovisningsprinciper, men sedan tillkom-
mer specialregler och inte minst en riskviktning av tillgdngarna.
Det innebir att for en given andel eget kapital kan kapitaltickning i
tvd olika banker se drastiskt olika ut beroende pd vilken typ av
tillgdngar bankerna har och vilka riskvikter deras respektive till-
gdngar har. Om ett foretag har anvint interna modeller for att
berikna riskvikter, kan det finnas skil att vid en omstrukturering
av foretaget omprova dessa och eventuellt 6vergd till standard-
iserade riskvikter. Konsekvensen av hogre riskvikter blir att fore-
taget behover mer kapital 1 absoluta termer for att kunna uppftylla
en viss kapitaltickningsrelation, det vill siga behovet av skuld-
konvertering dkar. Virderingen maste med andra ord kompletteras
med en bedémning av kapitalbehovet med utgdngspunkt 1 vilken
kapitaltickningsgrad som tillgingarna implicerar och hur mycket
skulder som behéver konverteras till aktier (eller andra kapitalbas-
instrument) for att klara av tillimpliga kapitalkrav. Det sistnimnda
ir beddmningarna som 1 férsta hand faller inom tillsynsmyndighet-
ernas expertis och verksamhetsomrdde. Virderingen méiste, om den
ska ligga till grund f6r hur mycket skulder som ska konverteras,
med andra ord ta hinsyn till tillsynsmyndighetens bedémningar av
hur mycket kapital som behévs ur regleringssynpunkt.

Det bor avslutningsvis pdpekas att en virdering av foretagets
tillgdngar och skulder behovs for flera av syftena. Det behévs som
underlag f6r beddmningen av om resolution ska inledas och for att
sikerstilla att forluster avseende foretagets tillgdngar identifieras
och f6r tillimpning av skuldnedskrivningsverktyget.

Mot bakgrund av dessa exempel kan vi sluta oss till att en sub-
stansvirdering, det vill siga en virdering av ett foretags tillgdngar
och skulder, 1 princip alltid ir nédvindig. Direktivet anger att vir-
deringen ska goras for att bedéma virdet pd foretagets tillgingar
och skulder. Det bér framgd av genomfdrandet att virderingen ska
avse foretagets tillgdngar och skulder, det vill siga att en substans-
virdering ska goras. Detta utesluter inte att virderaren 1 tilligg till
detta ocksd viljer andra angreppsitt, exempelvis en aktievirdering,
vilket kan vara relevant vid en aktieférsiljning. Mot bakgrund av att
det pigdende arbetet pd EU-nivd med att ta fram tekniska standar-
der foresldr vi ingen nirmare precisering av vilka angreppssitt och
metoder som ska anvindas 1 relationen till de olika syften som en
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virdering enligt artikel 36 kan ha. Kommittén féreslir att de syften
som preciseras i artikel 36.4 ska framg3 av svensk lag.

18.4.3 Informationskrav

Kommitténs forslag: Till virderingen ska biliggas foljande
information s3som den framgdr av foretagets rikenskaps-
information.

1. En uppdaterad balansrikning och en rapport éver den finan-
siella stillningen f6r foretaget.

2. En analys och en uppskattning av tillgdngarnas bokférings-
missiga virde.

3. En forteckning 6ver de utestdende skulder i och utanfér
balansrikningen som framgdr av rikenskaperna for foretaget,
med angivande av respektive skulds prioritet enligt férméns-
rittslagen (1970:979).

Till grund fér beslut om forsiljningsverktyget, broinstituts-
verktyget eller avskiljandeverktyget fir vid behov den informa-
tion som ska biliggas virderingen kompletteras med en analys
och en uppskattning av virdet av tillgdngarna och skulderna 1
foretaget med utgingspunkt i marknadsvirdet.

Virderingen ska innehilla en uppskattning av det ekono-
miska utfallet for dgare och borgenirer om féretaget hade for-
satts 1 konkurs eller gitt 1 likvidation.

Resolutionsmyndigheten ska ange om uppskattningen ska
utgd frin konkurs eller likvidation.

Resolutionsdirektivet

Virderingen ska enligt artikel 30.6 kompletteras med féljande
information, sisom den anges 1 bokféringen for foretaget:

a) En uppdaterad balansrikning och en rapport 6ver den finansiella
stillningen for foretaget.
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b) En analys och en uppskattning av tillgdngarnas bokférings-
missiga virde.

¢) En férteckning ¢ver de utestiende skulder i och utanfér balans-
rikningen som framgdr av rikenskaperna for foretaget, med en
angivelse av respektive krediter och prioritetsnivier enligt tillimp-
lig insolvenslagstiftning.

I artikel 36.7 anges att for att underbygga besluten i artikel 36.4 e
och f fir vid behov informationen i artikel 36.6 b kompletteras med
en analys och en uppskattning av virdet av tillgdngarna och
skulderna i foretaget med utgdngspunkt i marknadsvirdet. Besluten
1 artikel 36.4 e och f handlar om vad som ska éverforas till ett bro-
institut eller ett tillgdngsférvaltningsbolag och ersittningen fér
overforingen respektive beslut om vad som ska siljas och bedém-
ningen av vad som utgér affirsmissiga villkor vid tillimpning av
forsiljningsverktyget.

Artikel 36.8 anger dven att virderingen ska innehdlla en indel-
ning av borgenirerna i klasser enligt deras prioritetsnivier enligt
tillimplig insolvenslagstiftning och en uppskattning av vilken
behandling varje klass av aktieigare och borgenirer skulle ha for-
vintats fi, om foretaget hade avvecklats genom konkurs eller
likvidation. Andra stycket fortydligar att denna uppskattning inte
ska paverka tillimpningen av regeln om ”inte simre villkor for
borgenir” enligt artikel 74.

Skalen fér kommitténs forslag

Av bestimmelsen framgir vilken information som ska biliggas
virderingen. Det framgdr di att information om tillgdngar och
skulder s& som den anges 1 foretagets rikenskapsinformation alltid
ska biliggas. Vid tillimpningen av antingen foérsiljningsverktyget
broinstitutsverktyget eller avskiljandeverktyget kan dessutom en
analys och uppskattning av tillgdngarnas och skuldernas marknads-
virde biliggas virderingen. Av detta skil foéresldr vi att en bestim-
melse liknande den i direktivet inférs 1 svensk ritt.

Vi vill betona att dven om de bokférda virdena utgor ett viktigt
underlag for virderaren och ska biliggas virderingen si betyder
inte det att denne behover anvinda samma virderingsmetoder som
har anvints 1 foretagets redovisning. Virderaren kan goéra andra
bedémningar av limpliga metoder f6r att uppnd mélet om att vir-
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deringen ska ge en rittvisande bild. Exempelvis kan virderaren anse
att vissa tillgdngar som foretaget har virderat enligt anskaffnings-
virde mer rittvisande ska virderas till marknadsvirde. Tillgdngar
som har virderats till marknadsvirde baserat pd marknadspris i
bokféringen kan en virderare ocksd behova virdera med hjilp av
modeller om de finansiella marknaderna vid resolutionstillfillet ir
illikvida. Férutom den hir typen av exempel kan en virderare gora
andra val avseende parametrar och omvirldsbedémningar in vad
foretaget har gjort 1 sin tidigare virdering. Av dessa skil ir det var
bedémning att virderingen som gors 1 resolution inte handlar om
att justera bokférda virden utan avser en ny virdering som virdera-
ren ir relativt fri att gora baserat pd sin kompetens i dessa frigor
och relevanta bedémningar gjorda pd grundval av denna och till-
ginglig information.

Direktivet anger ocksd att virderingen ska innehdlla en indel-
ning av borgenirerna i klasser utefter prioritetsordning i enlighet
med férménsrittslagen och en uppskattning av det ekonomiska
utfallet for respektive klass av aktieigare och borgenirer om fére-
taget hade forsatts 1 konkurs eller likvidation. Detta dr viktig
information foér att resolutionsmyndigheten ska kunna vidta
resolutionsitgirder som inte leder till att dgare och borgenirer far
ett simre ekonomiska utfall ut in om resolution inte hade inletts,
det vill siga om foretaget 1 stillet hade avvecklats genom konkurs
eller likvidation. Resolutionsmyndigheten bér dock vid virderingen
ange om den ska utgd frin ett alternativt scenario som ir konkurs
eller likvidation. Det bor framgd i lag att virderingen ska innehilla
en uppskattning av det ekonomiska utfallet vid konkurs eller
likvidation for dgare och borgenirer samt att resolutionsmyndig-
heten ska ange om konkurs eller likvidation ir alternativet till
resolution 1 det specifika fallet. En indelning av igare och
borgenirer 1 klasser baserat pd deras prioritet ir nddvindig for att
kunna géra en sddan uppskattning.

18.4.4 Slutlig och preliminar vardering

Kommitténs forslag: Om det pd grund av bridska inte ir moj-
ligt att uppfylla kravet pid oberoende person eller att den
information som ska framgd av virderingen inte ir komplett,
ska en preliminir virdering genomforas.
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En preliminir virdering ska innehilla en buffert f6r ytterli-
gare forluster.

En preliminir virdering som genomférs i enlighet med denna
lag utgor tillricklig grund f6r att vidta resolutionsdtgirder.

En virdering ska betraktas som preliminir tills en oberoende
person har utfért en virdering som fullt ut uppfyller bestim-
melserna for en virdering enligt denna lag.

Resolutionsmyndigheten ska si snart som mgjligt se till att
den preliminira virderingen kompletteras fér att uppfylla
bestimmelserna {6r en virdering enligt denna lag och dirmed bli

slutlig.

Resolutionsdirektivet

I artikel 36.1 fastslds att, om inte annat f6ljer av punkt 13 i denna
artikel och artikel 85, ska om alla de krav som faststills 1 denna
artikel uppfylls, virderingen betraktas som definitiv.

I artikel 36.2 framgdr att om en oberoende virdering enligt 36.1
inte ir mojlig fr resolutionsmyndigheterna géra en preliminir
virdering av tillgdngarna och skulderna i institutet eller kon-
cernforetaget. I artikel 36.9 utvecklas vad som giller f6r en prelimi-
nir virdering. Om det grund av brddskande omstindigheter i fallet
antingen inte ir mojligt att uppfylla kraven 1 36.6 och 36.8, eller i
36.2 dir den ir tillimplig, ska en preliminir virdering genomféras.
Vid den preliminira virderingen ska man iaktta att kraven i 36.3
foljas och, si lingt det ir praktiskt mojligt med beaktande av
omstindigheterna, kraven 136.1, 6 och 8.

I artikel 36.9 andra stycket anges att den preliminira virdering
som avses 1 denna punkt ska inbegripa en buffert foér ytterligare
forluster, med limplig motivering.

I artikel 36.10 framgar att en virdering som inte uppfyller alla de
villkor som faststills i denna artikel ska betraktas som preliminir
tills en oberoende person har utfért en virdering som fullt ut upp-
fyller alla de villkor som faststills 1 denna artikel. Den definitiva
virderingen 1 efterhand ska genomforas s& snart det ir praktiskt
mdjligt. Den fir endera genomféras separat frin virderingen enligt
artikel 74 eller samtidigt som denna virdering och genom samma
oberoende person som denna virdering, men den ska vara fri-
stiende.
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Syftet med den definitiva efterhandsvirderingen ir mer precist
enligt artikel 36.10 andra stycket att

a) sikerstilla att eventuella férluster med avseende pd tillgdngarna i
foretaget till fullo redovisas i rikenskaperna for foretaget, och

b) att fungera som underlag for ett beslut om att dterféra borge-
nirers fordringar eller 6ka virdet av den ersittning som betalas,
1 enlighet med 36.11.

I artikel 36.12 fortydligas att en preliminir virdering som utfors i
enlighet med 36.9 och 10 ska utgéra en giltig grund for resolutions-
myndigheterna att vidta resolutionsitgirder.

Skalen fér kommitténs forslag

Det ir kommitténs bedémning att beroende pd omstindigheterna
miste det finnas en mojlighet att gd vidare och vidta relevanta
tgirder dven om en fullstindig virdering inte har hunnit utféras.
Komplexiteten i uppgiften att virdera ett finansiellt foretag 1 sig
och dirtill i en situation med eventuellt turbulenta marknader
skulle annars kunna medféra att resolutionsmyndigheten ir
tvungen att avvakta med att fatta adekvata beslut med risk for
betydande samhillsekonomiska kostnader som f6ljd. For att skapa
fortroende 1 marknaderna och fér att minimera risken for sprid-
ningseffekter ir det centralt att snabbt sitta in adekvata dtgirder.

Eftersom direktivet anger en relativt omstindlig process for
virdering, inte minst genom kravet pd en oberoende virderare, ir
det nédvindigt att den mojlighet som direktivet ger att gora en av
myndigheten sjilv genomford preliminir virdering ocksd inférs 1
svensk lag. Det ir ocksd att féredra att det liggs fast en tydlig pro-
cess for detta i lag. Eftersom det troligen inte kommer att kunna
goras en lika grundlig beddmning av bla. tillgdngarnas kvalitet 1
den preliminira virderingen, dr det ocksd rimligt att denna inbegri-
per en buffert f6r ytterligare forluster. En sddan buffert ir ocksa i
linje med forslaget att virderingen ska goras utefter forsiktiga anta-
ganden. Eba ska utarbeta férslag till tekniska standarder vad giller
metod f6r hur denna buffert ska riknas fram och hur den ska
inbegripas 1 virderingen.

Det bér vidare framgd av svensk ritt att en virdering inte ska
anses vara slutlig forrin den har utforts av en oberoende person
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och den information och de analyser som ska komplettera virde-
ringen ir komplett. En virdering ska ocks anses preliminir ifall de
uppgifter som framgir av artikel 36.6 och 36.8 inte finns med. Det
bér ocksd framgd av lagen att resolutionsmyndigheten ska se till att
en preliminir virdering si snart som mojligt kompletteras s att
den uppfyller alla kraven pd en virdering 1 detta sammanhang och
dirmed blir slutlig.

18.4.5 Vid skillnad mellan slutlig och preliminédr vardering

Kommitténs forslag: Om den slutliga virderingen utvisar ett
hégre virde dn den preliminira virderingen ska resolutions-
myndigheten

a) fatta beslut om att 6ka virdet av fordringarna som har skri-
vits ned genom skuldnedskrivningsverktyget, eller

b) besluta att ett broinstitut eller ett tillgdngstorvaltningsbolag
ska gora ytterligare en betalning av ersittning med avseende
pd tillgdngar, rittigheter och skulder till foretaget under
resolution, eller, allt efter omstindigheterna, med avseende
pd aktier eller dganderittsinstrument till igarna av dessa.

Resolutionsdirektivet

I artikel 36.11 anges att den definitiva efterhandsvirderingen
kommer fram till en hégre uppskattning av det berdrda foretagets
substansvirde dn den preliminira virderingen s3 fir resolutions-

myndigheten

1) utdva sin befogenhet att 6ka virdet av fordringar fr8n borge-
nirer eller idgare till tillimpliga kapitalinstrument som har
skrivits ned enligt skuldnedskrivningsverktyget,

ii) beordra ett broinstitut eller ett tillgdngsférvaltningsbolag att
gora ytterligare en betalning av ersittning med avseende p3 till-
gdngar, rittigheter och skulder till féretaget under resolution,
eller, allt efter omstindigheterna, med avseende pd aktier eller
dganderittsinstrument till d4garna till aktierna eller andra dgande-
rittsinstrument.
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Skalen fér kommitténs forslag

Kommittén bedémer, trots vad direktivet anger som huvudregel,
att 1 praktiken kommer den preliminira virderingen 1 de flesta fall
att ligga till grund for resolutionsdtgirder. Det troliga dr ocksd att
den slutliga virderingen utvisar ett annat virde in den preliminira
virderingen.

For det fall slutliga virderingen utvisar ett ligre virde, trots den
extra forlustbufferten 1 den preliminira virderingen, si ir vad som
hinder hirnist, exempelvis om borgenirernas fordringar ska skri-
vas ned mer eller inte, enligt kommitténs bedémning ytterst en
friga om ytterligare resolutionsdtgirder ir nddvindiga eller inte.
Ytterligare bestimmelser behovs dirfér inte. Det finns inte heller
nigon bestimmelse i direktivet om att fordringar i detta fall ska,
eller fir, skrivas ned mer.

For det fall den slutliga virderingen utvisar ett hogre virde
regleras detta 1 direktivet pd sd sitt att resolutionsmyndigheten kan
gottskriva borgenirer vid tillimpning av skuldnedskrivningsverk-
tyget eller 6ka den ersittning som ett broinstitut eller en tillgdngs-
forvaltningsenhet ska utge till berérda. Genom att resolutions-
myndigheten 1 den preliminira virderingen har underskattat
foretagets virde och baserat pd den vidtagit resolutionsdtgirder har
den ocksd sannolikt gjort virdedverforingar frin en borgenir till en
annan. For att undvika sidana virdedverféringar bor resolutions-
myndigheten korrigera resolutionsdtgirderna baserat pd den slut-
liga virderingen.

Det ir dirfér kommitténs forslag att det 1 svensk lag ska finnas
en skyldighet f6r resolutionsmyndigheten att utge ersittning mot-
svarande det virde som den slutliga virderingen utvisar. Det inne-
bir att direktivets bestimmelse om att resolutionsmyndigheten fir
oka virdet av fordringar frin borgenirer som har skrivits ned med
skuldnedskrivningsverktyget eller beordra ett broinstitut eller ett
tillgdngsforvaltningsbolag att géra ytterligare en betalning av
ersittning till foretaget under resolution eller, allt efter omstindig-
heterna, tll aktieigarna till aktierna foreslds inforlivas som att
resolutionsmyndigheten ska vidta ovan nimnda 3tgirder.
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18.4.6 Overklagande

Kommitténs forslag: En slutlig virdering kan endast bli féremél
for rittslig provning 1 samband med 6verklagande av det beslut
om &tgird for vilken virderingen utgor underlag.

Resolutionsdirektivet

I artikel 36.13 anges att virderingen ska vara en integrerad del av
beslutet om att anvinda ett resolutionsverktyg eller utéva en
resolutionsbefogenhet. Virderingen ska inte vara féremdl for en
separat rittslig prévning utan endast for rittslig provning till-
sammans med beslutet, i enlighet med artikel 85.

Skalen for kommitténs forslag

Det ir rimligt att virderingen endast kan komma under rittslig
prévning 1 samband med beslutet om en resolutionsdtgird i sin
helhet och som virderingen har utgjort underlag fér. Det skulle
riskera att férdroja resolutionsdtgirder, med betydande samhills-
ekonomiska kostnader som foljd, om resolutionsmyndigheten
skulle behtva invinta en prévning av enbart virderingen 1 de
situationer da resolutionsitgirder bedéms nédvindiga.

Det bér vidare vara den slutliga virdering som ligger till grund
for resolutionsitgirden som kan komma under rittslig prévning,
det vill siga i de fall en preliminir virdering ligger till grund for ett
beslut ska denna inte komma under rittslig prévning. Skilet till
detta idr att resolutionsmyndigheten forst bor f8 méjlighet att kor-
rigera eventuella fel 1 den virderingen, exempelvis genom att dka
virdet pd fordringar som har blivit nedskrivna genom skuldned-
skrivningsverktyget, innan resolutionsdtgirden genomgir rittslig
provning.
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18.4.7 Inforlivande av artikel 36 avseende nedskrivning eller
konvertering av kapitalsinstrument utanfor resolution

Kommitténs forslag: Finansinspektionen ska infor ett beslut
om nedskrivning eller konvertering av relevanta kapitalinstru-
ment l3ta gora en virdering av foretaget eller koncernen.

Virderingen ska utgora grund fér Finansinspektionens beslut
att skriva ned eller konvertera relevanta kapitalinstrument samt
att fungera som underlag f6r beslutet om minskningen av kirn-
primirkapital, omfattningen av indragning/6verforing av kirn-
primirkapitalinstrument eller utspidning kirnprimirkapitalin-
strument, samt omfattningen av nedskrivning eller konvertering
av relevanta kapitalinstrument.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr av beskrivningen av resolutionsdirektivet ovan ska
resolutionsmyndigheten genomféra en artikel 36-virdering iven
nir den skriver ned eller konverterar relevanta kaptialinstrumen
utanfor resolution. Kommittén foresldr att Finansinspektionen ska
fa ansvar for att genomféra denna atgird; se kapitel 30. Rorande
virderingen foresldr kommittén dirfor att det inférs en bestim-
melse som anger att Finansinspektionen ska géra en virdering 1
enlighet med de bestimmelser som giller fér en virdering i reso-
lutionssyfte och att detta ska goras innan beslut om nedskrivning
eller konvertering av relevanta kapitalinstrument samt vad virde-
ringen ska utgéra grund for.

18.5 Vardering for att avgora skillnad i ekonomiskt
utfall

Kommitténs forslag: I syfte att beddma om det ekonomiska
utfallet for dgare, borgenirer och insittningsgarantisystemet
skulle ha blivit bittre om ett foretaget 1 stillet for resolution
blivit foremdl foér konkurs eller gitt 1 likvidation ska
resolutionsmyndigheten se till att en virdering gors av en
oberoende person sd snart som mojligt efter det att resolutions-
dtgirden eller resolutionsdtgirderna har verkstillts.
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Virderingen ska faststilla

1. vilket ekonomiskt utfall dgare och borgenirer skulle ha fatt
om foretaget hade forsatts 1 konkurs eller gdtt 1 likvidation
vid den tidpunkt di beslutet att férsitta foretaget 1 resolution
fattades,

2. vilket ekonomiskt utfall som idgare och borgenirer faktiskt
har fatt vid resolutionen av féretaget, och

3.vilken skillnaden ir mellan det ekonomiska utfallet enligt 1
och 2.

Virderingen enligt forsta stycket ska bortse frdn eventuellt
statligt stdd till foretaget under resolution.

Resolutionsmyndigheten ska 1 uppdraget till virderaren ange
om jimforelsen med utfallet vid resolution ska avse konkurs
eller likvidation.

Resolutionsdirektivet

I artikel 74.1 anges att virderingens syfte ir att bedéma om aktie-
dgare och borgenirer skulle ha behandlats bittre om institutet
under resolution hade genomgitt normala insolvensférfaranden,
bland annat men inte enbart vid tillimpning av artikel 73. Medlems-
staterna ska sdkerstilla att en virdering gors av en oberoende
person s& snart som mojligt efter det att resolutionsdtgirden eller
resolutionsdtgirderna har verkstillts. Virderingen ska skilja sig frén
den som genomfors enligt artikel 36.
I artikel 74.2 framgar att virderingen ska faststilla

a) vilken behandling igare och borgenirer skulle ha fitt om
foretaget som resolutionssitgirderna berdr skulle ha inlett ett
normalt insolvensférfarande vid den tidpunkt di beslutet i
artikel 82 fattades,

b) den faktiska behandling som idgare och borgenirer har fitt vid
resolutionen av féretaget under resolution, och

¢) om det ir nigon skillnad mellan behandlingen enligt punkt a
och behandlingen enligt punkt b.
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I 74.3 framgdr vidare att virderingen ska

a) anta att féretaget under resolution som resolutionsitgirden eller
resolutionsitgirderna berér skulle ha inlett ett normalt
insolvensfoérfarande vid den tidpunkt di beslutet i artikel 82
fattades,

b) anta att resolutionsitgirden eller resolutionsdtgirderna inte har
genomforts,

c) bortse frin eventuellt statligt stod till féretaget under resolution.

I artikel 74.4 framgdr att Eba fir utarbeta forslag till tekniska stan-
darder for tillsyn som specificerar metoden f6r den virdering som
avses 1 denna artikel, sirskilt metoden for att bedéma den behand-
ling som dgare och borgenirer skulle ha fitt om foretaget under
resolution hade inlett ett normalt insolvensférfarande vid den tid-
punkt di beslutet 1 artikel 82 fattades. Kommissionen har befogen-
het att anta dessa tekniska standarder for tillsyn.

Skalen for kommitténs forslag

Att ingen borgenir (eller dgare) ska som en f6ljd av resolutions-
dtgirder fa ett simre ekonomiskt utfall in vid konkurs eller likvida-
tion dr en grundliggande princip 1 direktivet. Den syftar ytterst till
att uppritthilla egendomsskyddet. Om nigon borgenir fir ett
simre ekonomiskt utfall in om resolution inte hade inletts och
foretaget 1 stillet hade avvecklats genom konkurs eller likvidation,
ir denne berittigad till ersittning frdn finansieringsarrangemanget
(resolutionsreserven); se kapitel 21.

For att kunna bedéma om ndgon, inklusive insittningsgaranti-
systemet, har drabbats hirdare in vid en konkurs eller likvidation
sd behovs det goras en virdering som syftar till att ta reda pd detta.
Direktivet anger i artikel 74 vilka krav som kan stillas pd en sddan
virdering. Det kan sirskilt framhallas att det f6ljer av direktivet att
en sidan virdering alltid ska goras och att den, i1 likhet med
virderingen enligt artikel 36, ska goras av en oberoende virderare.

Virderingen ska s3 ldngt mojligt ocksd utféras under antagandet
att foretaget 1 stillet for att bli forsatt 1 resolution hade férsatts i
konkurs eller likvidation. Kommitténs bedémning 4r att normalt
kommer ett foretags tillgingar att virderas snarlikt om konkurs
eller likvidation ir det alternativa scenariot. Diremot kan konkurs-
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kostnaderna vara hogre in motsvarande kostnader vid likvidation.
Uppskattningen av utfallet vid konkurs eller likvidation ska goras
som om féretaget hade forsatts i konkurs eller gitt i likvidation vid
tidpunkten di beslutet om resolution fattades och virderingen ska
ocksd bortse frén eventuellt statligt stdd som kan ha utgitt som ett
led i resolutionen. Att en sddan virdering ska genomforas, vad den
syftar till och att statligt stdd ska bortses frin bor framgd av svensk
lag 1 linje med vad som anges i direktivet. Det bor vidare framgd i
lag att resolutionsmyndigheten ska ange om virderingen ska utgd
frdn att konkurs respektive likvidation hade varit alternativet till
resolution.
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19  Skyddsregler

19.1 Inledning

Resolution innebir ett ingrepp 1 dgarnas och borgenirernas rittig-
heter. Detta ingrepp ir befogat med tanke pd det évergripande
behovet av att skydda den finansiella stabiliteten och skatte-
betalarna. Resolutionsdirektivet innehdllet emellertid ocksd
skyddsregler som ska forhindra att de negativa effekterna for
dgarna och borgenirerna blir alltfér [dngtgiende 1 relation till bl.a.
allminna regler om egendomsskydd. En utgdngspunkt ar att dgarna
och borgenirerna till ett féretag under resolution inte ska drabbas
av storre forluster in vad som skulle ha varit fallet om féretaget
under resolution hade avvecklats enligt normala insolvens-
forfaranden. Direktivet innehdller sirskilda bestimmelser som
sikerstiller detta.

For motparter till ett féretag under resolution har det vidare
ansetts foreligga ett sirskilt behov av skydd nir det giller vissa
finansiella avtal och arrangemang. Direktivet innehéller dirfér bl.a.
regler som syftar till att férhindra att tillgdngar, rittigheter och
forpliktelser som omfattas av samma avtal eller arrangemang sepa-
reras vid en partiell 6verforing.

I detta kapitel behandlas de skyddsregler som blir tillimpliga nir
ett foretag forsitts 1 resolution.

19.2 Behandling av agare och borgenarer

Kommitténs forslag: Nir forsiljningsverktyget, broinstituts-
verktyget eller avskiljandeverktyget anvinds fér att 6verfora
vissa tillgingar, rittigheter eller forpliktelser frin ett foretag
under resolution, ska resolutionsmyndigheten sikerstilla att det
ekonomiska utfallet f6r dgare och borgenirer vars fordringar
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inte 6verforts inte blir simre in om féretaget 1 stillet hade
avvecklats genom konkurs eller likvidation vid den tidpunkt di
beslutet om resolution fattades.

Nir skuldnedskrivningsverktyget anvinds, ska resolutions-
myndigheten sikerstilla att det ekonomiska utfallet for de dgare
och borgenirer vars fordringar har skrivits ned eller kon-
verterats till aktier eller andra iganderittsinstrument inte blir
simre in om foretaget i stillet hade avvecklats genom konkurs
eller likvidation vid den tidpunkt di beslutet om resolution
fattades.

Nir medel frin insittningsgarantisystemet tillférs enligt 7 §
lagen (1995:157) om insittningsgaranti ska resolutionsmyndig-
heten sikerstilla att det ekonomiska utfallet f6r insittnings-
garantisystemet inte blir an om simre foretaget 1 stillet hade
avvecklats genom konkurs eller likvidation vid den tidpunkt di
beslutet om resolution fattades.

Ritt till ersittning ur resolutionsreserven foreligger om det
av den virdering som ska ske for att faststilla det ekonomiska
utfallet, framgdr att utfallet for dgare, borgenirer eller insitt-
ningsgarantisystemet blivit simre in vad det hade blivit om
foretaget 1 stillet hade avvecklats genom konkurs eller likvida-
tion. Ersittningen ska motsvara mellanskillnaden mellan det
faktiska utfallet och utfallet i den situationen att foretaget hade
forsatts 1 konkurs eller gdtt 1 likvidation.

Om resolutionsmyndigheten har anvint skuldnedskrivnings-
verktyget i forening med ndgot annat resolutionsverktyg, har
dgare och borgenirer endast ritt till ersittning till foljd av
resolutionsmyndighetens anvindning av skuldnedskrivnings-
verktyget.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 73 framgar foljande.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att dgarna och de borgenirer
vars fordringar har skrivits ned eller konverterats inte drabbas av
storre forluster 4n om foretaget under resolution hade avvecklats
under normala insolvensférfaranden omedelbart vid resolutions-
myndighetens beslut om resolution 1 fall resolutionsmyndigheten
anvinder skuldnedskrivningsverktyget.
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Om det ovanstdende inte blir tillimpligt ska medlemsstaterna,
om resolutionsmyndigheten 6verfér vissa av de tillgingar, rittig-
heter och forpliktelser som tillhor foretaget under resolution,
sikerstilla att dgarna och de borgenirer vars fordringar inte
overforts dtminstone far si mycket gottgorelse for sina fordringar
som de skulle ha fitt om féretaget under resolution hade avvecklats
enligt normala insolvensférfaranden vid resolutionsmyndighetens
beslut om resolution.

Av artikel 75 i resolutionsdirektivet framgar f6ljande.

Om det vid en virdering for att faststilla det ekonomiska utfal-
let framgir att utfallet for dgare eller borgenirer, eller insitt-
ningsgarantisystemet enligt de bestimmelser som reglerar nir
systemet fir tas 1 ansprdk vid en resolution, blivit simre idn vad det
hade blivit om féretaget i stillet hade avvecklats enligt normala
insolvensforfaranden, ska medlemsstaterna se till att dessa har ritt
att f8 mellanskillnaden betald frin finansieringsarrangemangen for
resolution.

Skalen fér kommitténs forslag

Resolutionsdirektivet innehiller bestimmelser som innebir att
dgare och borgenirer till ett féretag under resolution inte ska f3 ett
simre ekonomiskt utfall till f6ljd av resolution in vad som hade
varit fallet om féretaget hade avvecklats enligt normala férfaranden,
dvs. genom likvidation eller konkurs. Nir det giller borgenirer
brukar denna princip kallas “the no creditor worse off principle”
och kommer till uttryck 1 bla. artikel 34.1 g 1 direktivet. Den
artikeln behandlas 1 avsnitt 8.8.

I artiklarna 73 och 75 regleras vissa specifika situationer som,
om de uppstdr, kan ge dgare och borgenirer ritt till ersittning ur
resolutionsreserven (1 direktivet  benimnt  finansierings-
arrangemangen for resolution). Det giller om det ekonomiska
utfallet 1 resolution blivit simre f6r dem dn om foretaget 1 stillet
hade avvecklats genom konkurs eller likvidation, om resolutions-
myndigheten anvint nigot av dverfoéringsféringsverktygen for att
genomfdra en partiell dverforing eller skuldnedskrivningsverkty-
get. Genom hinvisningen 1 artikel 34.1 g 1 direktivet till de angivna
artiklarna giller dock samma ritt till ersittning och samma forfa-
rande for faststillande av ersittningen som foreskrivs 1 de angivna
artiklarna dven 1 andra situationer som ticks av artikel 34.1 g.
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De som 1 det angivna fallet kan {4 ersittning ir, om resolutions-
myndigheten har anvint skuldnedskrivningsverktyget, dgarna och
de borgenirer vars fordringar har skrivits ned eller konverterats till
aktier (artiklarna 73 b och 75). Om resolutionsmyndigheten har
beslutat om en partiell 6verféring, dr det dgarna och de borgenirer
vars fordringar inte 6verférs som kan {8 ersittning (artiklarna 73 a
och 75). Aven insittningsgarantisystemet tillhér de som kan fi
ersittning (artikel 75).

Om ritt till ersittning har uppkommit {ér att resolutionsmyn-
digheten har anvint skuldnedskrivningsverktyget (artikel 73 b) kan
en ersittningsberittigad inte ocksd fi ritt tll ersittning for att
resolutionsmyndigheten har beslutat om partiell 6verforing (artikel
73 a). Detta foljer av artikel 73 a i direktivet som inleds med “om
inte led b ir tillimpligt”.

Det ir inte helt klart vad som ir avsikten med denna skrivning.
Enligt kommitténs uppfattning kan skrivningen dock inte uppfat-
tas pd annat sitt dn att man vill férhindra dubbelkompensation,
dvs. att en ersittningsberittigad ersitts tvd ginger. Utan skriv-
ningen 1 friga skulle, &tminstone i teorin, en ersittningsberittigad
kunna fi ersittning tvd ginger; forst nir resolutionsmyndigheten
anvinder skuldnedskrivningsverktyget, direfter nir resolutions-
myndigheten anvinder ett annat resolutionsverktyg som innebir
att myndigheten beslutar om partiell 6verféring.

S& skulle kunna bli fallet om resolutionsmyndigheten férst skri-
ver ned en fordran for att direfter 6verfora delar av den ull ett
broinstitut. Om resolutionsmyndigheten t.ex. skriver ned en ford-
ran frin 100 kronor till 50 kronor och denna fordran enligt den
sirskilda virdering som ska ske skulle vara vird 60 kronor om
foretaget 1 stillet skulle ha avvecklas genom konkurs eller likvidat-
ion sd har borgeniren drabbats av en forlust pd 10 kronor. For
denna férlust har borgeniren ritt till ersittning ur resolutions-
reserven. Om resolutionsmyndigheten direfter éverfér 50 procent
av fordran till ett broinstitut dr den terstdende delen av fordran
vird 25 kronor. Vid en avveckling genom konkurs eller likvidation
skulle motsvarande del av fordran vara vird 30 kronor. Borgeniren
skulle d& kunna hivda att han i1 och med 6verfoéringen har drabbats
av en forlust pd 5 kronor jimfért med vad som hade varit fallet om
foretaget hade avvecklats genom konkurs eller likvidation. Denna
forlust har borgeniren emellertid redan fitt ersatt i samband med
skuldnedskrivningen. Om borgeniren skulle erhilla ersittning dven
1 samband med den partiella 6verforingen skulle borgeniren 1 denna
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situation fi samma forlust ersatt tvd gdnger. Det torde vara sddana
situationer som skrivningen ”om inte led b ir tillimpligt” ir avsedd
att triffa.

Av resolutionsdirektivet framgdr dven att insittningsgaranti-
systemet har ritt till ersittning om det har drabbats av férluster
som dr storre dn vad som skulle ha varit fallet om féretaget under
resolution hade avvecklats genom konkurs eller likvidation; se
artikel 75 1 resolutionsdirektivet som hinvisar till artikel 109.1. Av
den sistnimnda artikeln framgir under vilka férutsittningar insitt-
ningsgarantisystemet ska ersitta insittare nir ett foretag har for-
satts 1 resolution.

Om insittningsgarantisystemet tvingas betala ut sddana ersitt-
ningar som anges ovan till insittare fir det en fordran pd foretaget
under resolution. Om virdet av den fordran ir mindre i resolution
in vad som skulle ha varit fallet om féretaget under resolution hade
avvecklats genom konkurs eller likvidation, har insittningsgaranti-
systemet sledes ritt till ersittning frn resolutionsreserven.

Bestimmelser motsvarande artiklarna 73 och 75 bér tas in 1 lag
varvid bestimmelserna motsvarande artikel 73 bér formuleras s8 att
dubbelkompensation férhindras.

Direktivet innehéller inte nigra bestimmelser om hur en ersitt-
ningsberittigad ska gi till viga for att f3 en forlust faststilld och
ersittning utbetald. Virderingen enligt artikel 74 ir en del av reso-
lutionsférfarandet. Det krivs sledes inte att en ersittningsberitti-
gad begir en virdering for att en sddan ska utféras. Om det vid en
virdering faststills att en ersittningsberittigad har drabbats av en
forlust som ger ritt till ersittning, ir ocksd utbetalning frin reso-
lutionsreserven nigot som ska hanteras utan att den ersittnings-
berittigade behover framstilla ndgon sirskild begiran om det. Av
den anledningen behover det inte inféras ndgra sirskilda lagbestim-
melser som ror sjilva forfarandet fér utbetalning fran resolutions-
reserven.

19.3  Skyddsregler for motparter

Kommitténs forslag: Skyddsreglerna ska tillimpas nir resolu-
tionsmyndigheten beslutar

1. om en partiell 6verféring genom anvindning av forsiljnings-
verktyget, broinstitutsverktyget eller avskiljandeverktyget,
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2. att siga upp eller dndra villkor 1 ett avtal som foretaget under
resolution ir part i, eller

3. att overfora tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser frin ett
broinstitut eller ett tillgingsforvaltningsbolag till en annan
mottagare, om Overforingen dr partiell och sker genom
anvindning av ett resolutionsverktyg.

Resolutionsdirektivet

Av artiklarna 76.1 och 76.3 framgar féljande.

Medlemsstaterna ska se till att vissa sirskilda arrangemang
skyddas nir en resolutionsmyndighet éverfér vissa, men inte alla,
tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser i ett institut under resolut-
ion till en mottagare eller frin ett broinstitut eller ett tillgdngsfor-
valtningsbolag till en mottagare, om det sker genom anvindning av
ett resolutionsverktyg. Detsamma ska gilla nir resolutionsmyndig-
heten hiver eller indrar villkor i ett avtal som foretaget under
resolution dr part i eller nir resolutionsmyndigheten ersitter
foretaget med en mottagare som avtalspart.

Skyddsreglerna ska tillimpas oavsett hur mainga parter som
omfattas av arrangemangen och oavsett om arrangemangen har
uppstitt genom avtal, trust, lag eller pd annat sitt. Detta inkluderar
dven arrangemang som har uppstitt till f6ljd av lagstiftningen 1 ett
annat land, eller som helt eller delvis regleras av den.

Skalen for kommitténs forslag

Forsiljningsverktyget, broinstitutsverktyget och avskiljandeverk-
tyget ger resolutionsmyndigheten mojlighet att dverfora samtliga,
eller endast vissa, tillgingar, rittigheter eller forpliktelser 1 ett
foéretag under resolution till en férvirvare, ett broinstitut eller ett
tillgdngsforvaltningsbolag. En partiell éverféring, dvs. att endast
vissa tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser ¢verfors, kan ibland
vara det bista sittet att uppnd resolutionsindamdlen. En partiell
overforing kan t.ex. ske genom att den livskraftiga delen av verk-
samheten 1 ett féretag under resolution fors 6ver till en privat for-
virvare medan foretaget forsitts 1 konkurs. En annan situation dir
det kan bli aktuellt med en partiell 6verféring ir nir vissa tillgdngar
overfors till ett broinstitut. Resolutionsmyndigheten kan t.ex. ha
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bedémt att en forsiljning av vissa tillgdngar skulle kunna ha sprid-
ningseffekter om den idgde rum i direkt anslutning till resolutions-
forfarandet. En tredje variant av partiell 6verforing dr nir foretaget
under resolution ska omstruktureras och drivas vidare. Den pro-
blemfyllda delen av verksamheten kan d& 6verféras till ett till-
gingsforvaltningsbolag.

Partiella 6verféringar av de slag som anges ovan kan ha negativ
piverkan p& motparter till féretaget under resolution om tillgingar,
rittigheter och forpliktelser som har koppling till varandra separe-
ras vid en sddan 6verforing. Direktivet innehdller bestimmelser
som syftar till att férhindra sidana negativa effekter.

Resolutionsmyndighetens mojlighet att besluta om partiella
overforingar samt hiva och dndra avtalsvillkor bér begrinsas pd det
sitt direktivet foreskriver. Bestimmelser motsvarande artikel 76.1
bor dirfor tas in 1 lag. T direktivet foéreskrivs att samma begrins-
ningar ska gilla nir resolutionsmyndigheten beslutar om partsbyte
enligt artikel 64.1 f. Kommitténs forslag till genomférande av
direktivets bestimmelser om partsbyte behandlas i avsnitten 12.2.6,
13.2.7 och 14.3.6. Dir framgir bla. att de rittigheter och for-
pliktelser som omfattas av en dverféring som sker genom anvind-
ning av forsiljningsverktyget, broinstitutsverktyget och avskiljande-
verktyget Overtas av mottagaren och att mottagaren ska ersitta
foretaget under resolution som part 1 de avtal som berérs.

Enligt kommitténs bedéomning behovs inga sirskilda skydds-
regler vid partsbyte. Ett partsbyte blir den rittsliga f6ljden av en
overforing. Siledes kommer de skyddsregler som giller vid en
overforing alltid att vara tillimpliga om ett partsbyte sker.

I den svenska oversittningen av direktivet har "liabilities” éver-
satts med “skulder”. Nir det giller skyddsreglerna torde det sna-
rare handla om ”férpliktelser” eftersom o6verfoéringsverktygen 1
dessa fall anvinds till att verféra delar av verksamheten i1 ett fére-
tag under resolution. Ett sidant foéretag kan t.ex. ha ingdtt avtal
som ger upphov till andra férpliktelser in skulder for foretaget,
t.ex. forpliktelser att leverera virdepapper eller valuta. I kommit-
téns forslag till genomférande av direktivets skyddsregler anvinds
dirfor ordet “forpliktelser” 1 stillet for ”skulder” (se motsvarande
diskussion i kapitel 12 betriffande forsiljningsverktyget).

Som framgdr av artikel 76.3 ska skyddsreglerna tillimpas oavsett
hur minga parter som omfattas av de skyddade arrangemangen och
oavsett hur arrangemangen har uppstdtt. Sddana arrangemang kan
nimligen uppstd pd olika sitt. Avtal torde vara det vanligaste sittet,
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men det gir inte att utesluta att arrangemangen, i dtminstone vissa
utlindska rittsordningar, ocks3 kan uppstd pd annat sitt, t.ex.
genom lag.

Kommittén foresldr att artikel 76.3 i genomférs tillsammans
med artiklarna 77-79. Se dirfér avsnitten 19.3.1-19.3.3 {6r en
nirmare redogorelse f6r kommitténs f6rslag i denna del.

Att skyddsreglerna ska tillimpas oavsett hur manga parter som
omfattas av arrangemangen i friga ligger inom ordalydelsen av de
bestimmelser som foreslds i avsnitt 19.3.1-19.3.3 (artiklarna 77-79).

19.3.1 Skydd for sakerhetsoverlatelser, kvittning och nettning

Kommitténs forslag: Vid en partiell 6verféring genom anvind-
ning av forsiljningsverktyget, broinstitutsverktyget eller avskilj-
andeverktyget far inte tillgingar, rittigheter eller forpliktelser
som foljer av ett avtal eller annat arrangemang om sikerhets-
overlatelser, kvittning eller nettning 6verféras om det innebir
att en motpart till féretaget under resolution inte fir

1. kvitta en fordran som féretaget under resolution har pd mot-
parten, eller en forpliktelse som foretaget under resolution
ska fullgéra mot motparten, mot en fordran som motparten
har pi féretaget under resolution, eller en forpliktelse som
motparten ska fullgéra mot féretaget under resolution,

2. omvandla en fordran som motparten har pd féretaget under
resolution, eller en forpliktelse som féretaget under reso-
lution ska fullgéra mot motparten, till en nettofordran eller
en nettoforpliktelse, eller

3. tillimpa en slutavrikningsklausul.

Resolutionsmyndigheten fir inte fatta beslut om att upphiva
eller dndra villkor i ett avtal eller annat arrangemang om
sikerhetsoverldtelser, kvittning eller nettning om det innebir att
de rittigheter eller forpliktelser som skyddas av avtalet eller
arrangemanget upphivs eller dndras.

Om det ir noédvindigt for att sikerstilla att de garanterade
insittningarna ir tillgingliga fér insittarna, fir resolutions-
myndigheten, utan hinder av vad som sigs ovan,
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1. overfora garanterade insittningar som omfattas av ett avtal
eller annat arrangemang om sikerhetséverldtelser, kvittning
eller nettning utan att samtidigt éverféra andra tillgdngar,
rittigheter eller foérpliktelser som omfattas av samma avtal
eller arrangemang,

2. overfora tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som omfat-
tas av ett sddant avtal eller arrangemang utan att samtidigt
overfora garanterade insittningar som omfattas av samma
avtal eller arrangemang, och

3. upphiva eller dndra villkor som ror siddana tillgdngar, rittig-

heter eller forpliktelser.

Begreppen arrangemang om sikerhetsoverlatelser, kvittning och
nettning definieras i lag.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 2.97-2.99 framgar f6ljande.

Med arrangemang om finansiell dganderittséverforing avses det
som anges 1 artikel 2.1 b 1 direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002
om stillande av finansiell sikerhet, dvs. avtal (inklusive dterkops-
avtal) enligt vilka en sikerhetsstillare 6verfor full dganderitt till,
eller full ritt att utnyttja, en finansiell sikerhet till en sikerhets-
tagare for att sikerstilla eller pd annat sitt ticka fullgérandet av de
relevanta ekonomiska forpliktelserna (sikerhetséverlitelse).

Med nettningsarrangemang avses ett arrangemang som innebir
att ett antal fordringar eller férpliktelser kan omvandlas till en enda
nettofordran. Detta inkluderar avtal om slutavrikning dir fullgo-
randet av parternas skyldigheter pdskyndas nir en utlésande hin-
delse intriffar (oavsett hur och var denna definieras) s& att de ska
fullgéras omedelbart eller avslutas, och 1 varje fall omvandlas till
eller ersittas av en enda nettofordran. Detta omfattar dven slut-
avrikningsklausuler enligt definitionen 1 artikel 2.1 n i Europa-
parlamentets och riddets direktiv 2002/47/EG, dvs. en klausul 1
vilken det foreskrivs att en utlosande hindelse ska f3 till f61jd att
den tidpunkt vid vilken parterna ska uppfylla sina férpliktelser
tidigareliggs, eller att en berikning gérs av vad varje part ir skyldig
den andre med avseende pi dessa forpliktelser och en nettosumma
motsvarande saldot pd kontot ska betalas av den part som har den
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storsta skulden till den andra parten. Med nettningsarrangemang
avses diven nettning enligt definitionen 1 artikel 2k i
Europaparlamentets och riddets direktiv 98/26/EG av den 19 maj
1998 om slutgiltig avveckling 1 system f6r 6verfoéring av betalningar
och virdepapper, dvs. att fordringar och forpliktelser som féljer av
ett overféringsuppdrag omvandas till en nettofordran eller en
nettoforpliktelse.

Med arrangemang om kvittning avses arrangemang som innebir
att tvd eller flera omsesidiga fordringar eller forpliktelser som
institutet under resolution och en motpart har kan kvittas mot
varandra.

Av artikel 76.2 b-d samt sista stycket 1 artikel 76.2 i resolutions-
direktivet framgdr foljande.

Medlemsstaterna ska sikerstilla limpligt skydd fér foljande
arrangemang och fér de motparter som omfattas av arrange-
mangen:

1. Arrangemang om finansiell dganderittsoverfoéring dir sikerhet
som stills for att sikerstilla eller ticka fullgérandet av vissa
forpliktelser tillhandahills genom att hela dganderitten ull vissa
tillgdngar 6verférs frin sikerhetsstillaren till sikerhetstagaren,
pd villkor att sikerhetstagaren for tillbaka tillgdngarna om
forpliktelserna fullgérs.

2. Kvittningsarrangemang dir tvi eller flera émsesidiga fordringar
eller forpliktelser som institutet under resolution och en mot-
part har kan kvittas mot varandra.

3. Nettningsarrangemang.
Skyddsreglerna ska omfattas av direktivets bestimmelser om

inskrinkningar av vissa avtalsvillkor (artikel 68) samt resolutions-
myndighetens befogenhet att begrinsa

1. fullgérelse av vissa skyldigheter (artikel 69),
2. ritten att gora sikerhetsritter gillande (artikel 70), och
3. ritten att utdva vissa avtalsrittigheter (artikel 71).
Av artikel 77 framgir slutligen foljande.
Medlemsstaterna ska se till att det finns limpligt skydd for

arrangemang om finansiell iganderittsoverforing, kvittnings-
arrangemang och nettningsarrangemang fér att férhindra att vissa,
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men inte alla, rittigheter och skulder som skyddas av ett sddant
arrangemang Sverfors frn foéretaget under resolution till en annan
mottagare. Medlemsstaterna ska ocksa se till att det finns limpligt
skydd for att forhindra att rictigheter och forpliktelser som
skyddas av ett sidant arrangemang dndras eller upphivs genom att
resolutionsmyndigheten anvinder kompletterande befogenheter.

Rittigheter och skulder ska behandlas som skyddade enligt ett
sddant arrangemang om parterna har ritt att kvitta eller netta de
rittigheterna och skulderna.

Utan hinder av vad som anges ovan fir resolutionsmyndigheten,
nir det ir nodvindigt for att sikerstilla tillging till garanterade
insittningar, verfora garanterade insittningar som omfattas av
ndgot av dessa arrangemang utan att dverfora andra tillgdngar, rit-
tigheter eller skulder som omfattas av samma arrangemang samt
overfora, dndra eller avsluta de tillgdngarna, rittigheterna eller for-
pliktelserna utan att dverféra de garanterade insittningarna.

Skalen fér kommitténs forslag

Som framgir ovan innehiller resolutionsdirektivet bestimmelser
som syftar till att skydda motparter till ett féretag under resolution
nir det giller arrangemang om finansiell dganderittsoverforing,
kvittning och nettning. Enligt direktivets ordalydelse blir skydds-
reglerna endast tillimpliga vid partiella 6verféringar av rittigheter
och forpliktelser. Kommittén ser inget skil till att tillgdngar ute-
sluts, varfor tillgingar inkluderas 1 kommitténs forslag till genom-
férande av den angivna artikeln.

Direktivet innehller definitioner av arrangemang om finansiell
dganderittsdverforing, kvittning och nettning. Med finansiell
dganderittsdverforing avses det som 1 svensk ritt benimns siker-
hetsoverlatelse.

I den svenska oversittningen av direktivet anvinds begreppen
arrangemang och avtal omvixlande nir det giller 6versittningen av
“arrangement”. Att man 1 direktivets engelska version valt att
benimna detta som “arrangement” beror pi att man avser en
tillimpning som omfattar dven andra rittsfigurer in avtal. Detta
framgdr uttryckligen av artikel 76.3 1 direktivet. For svensk del
torde inte sikerhetsoverldtelser och ritt till nettning kunna uppstd
utan att parterna avtalar om det. Ritt till kvittning diremot féljer
av allminna rittsgrundsatser och giller siledes utan att det sirskilt
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avtalats om det. For att inte utesluta rittigheter eller forpliktelser
som uppstir pd annat sitt in genom avtal bér vid genomférandet av
artikel 77 1 svensk ritt “arrangemang for finansiell dganderitts-
dverforing, kvittning och nettning” uttryckas som “avtal eller andra
arrangemang om sikerhets6verldtelser, kvittning och nettning”.
Dirigenom genomférs dven artikel 76.3 1 direktivet.

Av direktivet foljer att de rittigheter och foérpliktelser som
skyddas av nimnda avtal och arrangemang ska anses skyddade om
avtalsparterna har ritt att kvitta eller netta dessa (artikel 77). I och
med uttrycket “avtalsparterna” (“the parties to the arrangement”)
jamstills foretaget under resolution med motparten. Skyddsreg-
lerna syftar dock frimst till att skydda motparterna till ett foretag
under resolution. I artikel 76, 1 vilken det bl.a. anges nir de speci-
fika skyddsreglerna ska tillimpas, talas det huvudsakligen om skydd
av motparterna (“safeguard for counterparties”). Vid genomférandet
av artikel 77 bor dirfor skyddsreglerna i friga uttryckas som ett
forbud for resolutionsmyndigheten att besluta om en partiell
overfoéring om det fir till £6]jd att en motpart inte kan gora gillande
sina rittigheter enligt avtalet eller arrangemanget.

Artikel 77.1 innebir vidare att resolutionsmyndigheten inte fir
fatta beslut om att upphiva eller indra villkoren i ett arrangemang
om sikerhetsoverldtelser, kvittning eller nettning om det innebir
att de rittigheter eller forpliktelser som skyddas av arrangemanget
upphivs eller indras.

Kommittén foresldr lagbestimmelser motsvarande artikel 77.1.

Frin dessa bestimmelserna 1 artikel 77.1 gors vissa undantag
(artikel 77.2). Resolutionsmyndigheten fir, om det ir nédvindigt
for att sikerstilla tillgdng till garanterade insittningar, bla. dver-
fora tillgingar, rittigheter eller forpliktelser utan att samtidigt
overfora de garanterade insittningarna, samt indra eller upphiva
villkor som rér sddana tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser. I
direktivet uttrycks detta som “6verfora, indra eller avsluta de till-
gingarna, rittigheterna eller skulderna utan att &verféra de
garanterade insittningarna” (“transfer, modify or terminate those
assets, rights or liabilities without transferring the covered
deposits”). Det torde inte vara mojligt att dndra eller upphiva en
tillgdng. Formuleringen "modify or terminate” bor 1 stillet tolkas
som att den tar sikte pd myndighetens ritt att besluta om att indra
eller upphiva villkor som rér sddana rittigheter eller forpliktelser
som omfattas av ett avtal eller annat arrangemang om sikerhets-
overlatelser, kvittning eller nettning.
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Syftet med dessa bestimmelser torde vara att skydda garante-
rade insittare, vilket ir ett av resolutionsindamalen (artikel 31.2 d).
Bestimmelser motsvarande artikel 77.2 foreslds bli intagna i lag.

19.3.2 Skydd for sakerhetsratter

Kommitténs forslag: Vid en partiell 6verféring genom
anvindning av forsiljningsverktyget, broinstitutsverktyget eller
avskiljandeverktyget fir inte, betriffande ett avtal eller annat
arrangemang om sikerheter,

1. en tillging som utgor sikerhet for en viss forpliktelse 6ver-
féras om inte forpliktelsen och sikerhetsritten ocksd over-
fors,

2. en forpliktelse for vilken sikerhet har stillts dverféras om
inte sikerhetsritten ocks3 éverfors, eller

3. sikerhetsritten overféras om inte forpliktelsen for vilken
sikerhet har stillts ocksd overfors.

Resolutionsmyndigheten fir inte fatta beslut om att upphiva
eller indra villkor 1 ett avtal eller annat arrangemang om
sikerheter om det far till f6]jd att sikerheten upphér.

Om det ir nédvindigt for att sikerstilla att de garanterade
insittningarna ir tillgingliga f6r insittarna, fir resolutionsmyn-
digheten, utan hinder av vad som sigs ovan,

1. 6verfora garanterade insittningar som omfattas av ett avtal
eller annat arrangemang om sikerheter utan att samtidigt
overfora andra tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som
omfattas av samma avtal eller arrangemang,

2. overfora tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som om-
fattas av ett sidant avtal eller arrangemang utan att samtidigt
overfora garanterade insittningar som omfattas av samma
avtal eller arrangemang, och

3. dndra eller upphiva villkor som ror sddana tillgdngar, rit-
tigheter eller forpliktelser.

Begreppet arrangemang om sikerheter definieras i lag.
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Resolutionsdirektivet

Av artikel 76.2 a och sista stycket 1 artikel 76.2 framgdr f6ljande.

Medlemsstaterna ska sikerstilla limpligt skydd av foljande
arrangemang och av motparterna vid foljande arrangemang.

Arrangemang om sikerheter dir en person genom en sikerhet
har ett faktiskt eller villkorat intresse 1 de tillgdngar eller de rittig-
heter som omfattas av dverforingen, oavsett om detta intresse ir
sikrat genom sirskilda tillgingar eller sirskilda rittigheter eller
genom en foretagsinteckning eller liknande arrangemang.

Skyddsreglerna ska omfattas av direktivets bestimmelser om
inskrinkningar av vissa avtalsvillkor (artikel 68) samt resolutions-
myndighetens befogenhet att begrinsa

1. fullgorelse av vissa skyldigheter (artikel 69),
2. ritten att gora sikerhetsritter gillande (artikel 70), och

3. ritten att utdva vissa avtalsrittigheter (artikel 71).

Av artikel 78 framgar f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att det finns limpligt skydd fér
skulder som ir skyddade enligt ett arrangemang om sikerheter for
att férhindra féljande.

1. Overféring av tillgingar som utgér sikerhet for skulden om inte
skulden och fé6rménen av sikerheten ocksd overfors.

2. Overféring av en skuld for vilken sikerhet har stillts om inte
tillgdng till sikerheten ocksd éverfors.

3. Overféring av tillging till sikerheten om inte skulden for vilken
sikerhet har stillts ocksd 6verfors.

4. Andring eller upphivande av arrangemang om sikerheter genom
resolutionsmyndighetens  anvindning av  kompletterande
befogenheter, om det far till f6ljd att skulden 1 friga inte lingre
ticks av en sikerhet.

Utan hinder av vad som anges ovan fir resolutionsmyndigheten,
nir det dr nodvindigt for att sikerstilla tillgdng till garanterade
mnsittningar,

1. overfora garanterade insittningar som omfattas av ndgot av
dessa arrangemang utan att éverfora andra tillgdngar, rittigheter
eller skulder som omfattas av samma arrangemang, samt
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2. overféra, dndra eller avsluta de tillgdngarna, rittigheterna eller
skulderna utan att 6verfora de garanterade insittningarna.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgir ovan innehéller resolutionsdirektivet regler till skydd
for arrangemang om sikerheter. Utifrin direktivets definition av
arrangemang om sikerheter torde foér svensk del sddana arrange-
mang omfatta dels sedvanliga avtal om sikerhet dir den som stiller
sikerheten behiller dganderitten (dvs. det som 1 svensk ritt brukar
kallas pantavtal), dels avtal genom vilka dganderitten 6vergdr till
den som tar emot sikerheten. Aven andra sikerhetsritter bor
omfattas av definitionen.

Giltigheten av en sikerhetsritt varierar med vilken typ av egen-
dom som sikerhet har stillts for. I obligationsrittsligt hinseende
krivs i regel ett avtal mellan parterna. Det gir dock inte att utesluta
att sikerhetsritter ocksd kan uppstd pd annat sitt in genom avtal.
For att inte utesluta sidana sikerhetsritter bor vid genomférandet
av artikel 78 1 svensk ritt, pd motsvarande sitt som foreslds betrif-
fande arrangemang om sikerhetsoverlitelser, kvittning och nett-
ning (avsnitt 19.3.1), “arrangemang om sikerheter” uttryckas som
avtal eller andra arrangemang om sikerheter”. Dirigenom genom-
fors dven artikel 76.3 1 direktivet.

For att uppnd sakrittsligt skydd krivs i regel ytterligare ett
moment utdver avtalet om sikerhet, nimligen att egendomen trad-
eras. Det innebir som huvudregel att egendomen 6verlimnats sd
att den som stillt sikerheten inte lingre kan férfoga 6ver den.

I direktivet anges bl.a. att tillgdngar som har stillts som sikerhet
for en viss forpliktelse inte fir dverforas om inte ocksd forpliktel-
sen for vilken sikerheten dr utstilld 6verférs. Med anledning av
kravet pd att den egendom som har stillts som sikerhet maste
traderas for att sakrittsligt skydd ska uppnds torde tillgdngarna i
friga sillan finnas hos det foretag som har stillt ut sikerheten, 1 det
hir fallet féretaget under resolution. En 6verféring bor dock inte
hindras av att tillgdngarna de facto finns hos ndgon annan.

I direktivet férekommer begreppet “benefit of the security” nir
det giller skyddsreglerna i friga. I den svenska oversittningen av
direktivet anvinds begreppen ”férménen av sikerheten” och ”till-
ging till sikerheten” omvixlande vid 6versittningen av det begrep-
pet. Det framstar inte som helt klart vad som avses med begreppet
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“benefit of the security”. Direktivets regler innebir bl.a. att en tll-
ging som har stillts som sikerhet fér en viss forpliktelse, eller en
forpliktelse for vilken det har stillts en sikerhet, inte f&r omfattas
av en Overfoéring om inte “the benefit of the security” ocksd 6ver-
fors. Vid en tolkning ligger det nirmast till hands att anta att det
som avses ir sikerhetsritten, dvs. ritten att hilla sikerheten och
realisera den.

Kommittén foreslir att bestimmelser med den innebérden,
motsvarande artikel 78.1 a—c, tas in i lag.

Av direktivet framgdr vidare att resolutionsmyndigheten inte far
upphiva eller indra villkor betriffande ett avtal eller annat arrange-
mang om sikerheter om det fir till foljd att sikerheten upphor
(artikel 78.1d). Kommittén foresldr lagbestimmelser av mot-
svarande innebord.

P& motsvarande sitt som giller for artikel 77 gors 1 artikel 78.2
vissa undantag nir det giller de skyddsregler som giller for avtal
eller andra arrangemang om sikerheter. Det sakliga innehillet i
artikel 78.2 motsvaras av artikel 77.2. Kommittén foresldr dirfor att
den nu angivna artikeln genomférs pid samma sitt som foreslds
betriffande artikel 77.2. Fér en nirmare redogorelse for kom-
mitténs forslag i denna del, se dirfér avsnitt 19.3.1.

19.3.3 Skydd for strukturerad finansiering

Kommitténs forslag: Vid en partiell 6verféring genom anvind-
ning av foérsiljningsverktyget, broinstitutsverktyget eller
avskiljandeverktyget ska samtliga tillgingar, rittigheter och
forpliktelser som omfattas av ett avtal eller annat arrangemang
om strukturerad finansiering dverforas samtidigt.

Resolutionsmyndigheten fr inte fatta beslut om att upphiva
eller indra villkor 1 ett avtal eller annat arrangemang om
strukturerad finansiering om det fir till {6ljd att de tillgdngar,
rittigheter eller forpliktelser som omfattas av avtalet eller
arrangemanget paverkas.

Om det dr ndédvindigt for att sikerstilla att de garanterade
insittningarna ir tillgingliga for insittarna, far resolutionsmyn-
digheten, utan hinder av vad som sigs ovan,

1. overfora garanterade insdttningar som omfattas av ett avtal
eller annat arrangemang om strukturerad finansiering utan
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att samtidigt overféra andra tillgdngar, rittigheter eller
forpliktelser som omfattas av samma avtal eller arrange-
mang,

2. overfora tillgdngar, rittigheter eller forpliktelser som
omfattas av ett sidant avtal eller arrangemang utan att sam-
udigt 6verfora garanterade insittningar som omfattas av
samma avtal eller arrangemang, och

3. indra eller upphiva villkor som rér sidana tillgdngar, rit-

tigheter eller férpliktelser.

Begreppet arrangemang om strukturerad finansiering definieras 1

lag.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 76.2 e och f samt sista stycket i artikel 76.2 framgir
foljande.

Medlemsstaterna ska sikerstilla limpligt skydd fér arrangemang
om strukturerad finansiering och av motparterna vid sidana
arrangemang. Sddant skydd ska ocksd omfatta sikerstillda obliga-
tioner. Begreppet sikerstillda obligationer avser sidana instrument
som anges 1 artikel 52.4 1 Europaparlamentets och ridets direktiv
2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar 1 6ver-
litbara virdepapper (fondféretag) (UCITS-direktivet) (jfr artikel
2.1.96).

Med arrangemang om strukturerad finansiering avses arrange-
mang som innebir att en avtalspart eller en forvaltare, en agent eller
ett ombud stiller och innehar en sikerhet, inklusive virdepapperi-
seringar och instrument som anvinds for att sikra tillgdngar som
ingdr som en integrerad del av sikerhetsmassan och som enligt
nationell ritt ir sikrade pd ett liknande sitt som sikerstillda obli-
gationer.

Skyddsreglerna ska omfattas av direktivets bestimmelser om
inskrinkningar av vissa avtalsvillkor (artikel 68) samt resolutions-
myndighetens befogenhet att begrinsa

1. fullgérelse av vissa skyldigheter (artikel 69),

2. ritten att gora sikerhetsritter gillande (artikel 70), och
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3. ritten att utdva vissa avtalsrittigheter (artikel 71).

Av artikel 79 framgir f6ljande.

Medlemsstaterna ska se till att det finns tillrickligt skydd for
arrangemang om strukturerad finansiering, inbegripet sikerstillda
obligationer, f6r att f6rhindra

1. overforing av vissa, men inte alla, tillgdngar, rittigheter eller
skulder som utgor eller ingdr i ett arrangemang om strukturerad
finansiering i vilket institutet under resolution ir part, och

2. upphivande eller indring av tillgdngar, rittigheter eller for-
pliktelser som utgér eller ingdr i ett arrangemang om struk-
turerad finansiering 1 vilket institutet under resolution ir part,
om resolutionsmyndigheten utévar kompletterande befogen-
heter.

Utan hinder av vad som anges ovan fir resolutionsmyndigheten,
om det ir nodvindigt for att sikerstilla tillgdng till garanterade
Insittningar,

1. overfora garanterade insittningar som omfattas av ett arrange-
mang om strukturerad finansiering utan att éverfora andra till-
gdngar, rittigheter eller forpliktelser som omfattas av samma
arrangemang, samt

2. dverfora, dndra eller avsluta de tillgdngarna, rittigheterna eller
forpliktelserna utan att dverféra de garanterade insittningarna.

Skalen fér kommitténs forslag

Som framgir ovan innehdller resolutionsdirektivet sirskilda
skyddsregler fér arrangemang om strukturerad finansiering. Defi-
nitionen av ett sidant arrangemang ir inte helt litt att tolka och det
ir dirfor inte helt klart vad som avses med strukturerad finansie-
ring 1 direktivets mening.

Av artikel 79 framgdr att sikerstillda obligationer ska anses
utgora ett slags arrangemang om strukturerad finansiering. Siker-
stillda obligationer definieras genom en hinvisning till artikel 52.4 1
UCITS-direktivet. Av den artikeln framgdr bl.a. att sddana instru-
ment ska ha getts ut av ett kreditinstitut som har sitt site 1 en
medlemsstat och som enligt lag omfattas av sirskild offentlig till-
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syn avsedd att skydda obligationsinnehavare. Av artikeln framgar
vidare att kapital som hirrér frin en emission av sidana obliga-
tioner ska placeras i tillgdngar som, under obligationernas hela gil-
tighetstid, kan ticka de med obligationerna férenade fordringarna
och som 1 hindelse av emittentens fallissemang med prioritet ska
anvindas for dterbetalning av kapital och upplupen rinta.

For svensk del finns en sirskild lag om sikerstillda obligationer,
lagen (2003:1223) om utgivning av sikerstillda obligationer. T
1 kap. 2 § den lagen definieras sikerstillda obligationer som sddana
obligationer och andra jimforbara skuldférbindelser som ir fore-
nade med f6rméinsritt 1 emittentinstitutets sikerhetsmassa.

Nir det giller definitionen av arrangemang foér strukturerad
finansiering i resolutionsdirektivet och formuleringen ”instrument
som anvinds for att sikra tillgdngar som ingir som en integrerad
del av den tickta sikerhetsmassan och som enligt nationell ritt ir
sikrade pd ett liknande sitt som sikerstillda obligationer”
("instruments used for hedging purposes which form an integral
part of the cover pool and which according to national law are
secured in a way similiar to the covered bonds”) sd torde det for
svensk del syfta pd derivatavtal enligt lagen om utgivning av siker-
stillda obligationer. Med derivatavtal avses avtal som triffats i syfte
att uppnd balans mellan finansiella villkor for tillgdngar 1 siker-
hetsmassan och motsvarande villkor f6r de sikerstillda obligation-
erna. Sidana avtal ingds mellan ett emittentinstitut och vissa 1 lagen
uppriknande ”sikra” motparter som t.ex. svenska staten, Europe-
iska unionen samt kreditinstitut och virdepappersbolag med till-
stidnd enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 2 och 8 lagen (2007:528) om
virdepappersmarknaden (1 kap. 2 § lagen om utgivning av siker-
stillda obligationer).

Sikerstillda obligationer fir endast ges ut av kreditinstitut
(2 kap. 1§ lagen om utgivning av sikerstillda obligationer). Den
som innehar en sikerstilld obligation har en direkt sikerhet i den
underliggande sikerhetsmassan. Om det emitterande institutet
skulle g8 1 konkurs har siledes innehavaren av obligationen
forménsritt 1 de tillgingar som ingdr 1 sikerhetsmassan (4 kap. 1§
lagen om utgivning av sikerstillda obligationer). Det ir alltjimt
institutet som innehar tillgdngarna och dirmed str kreditrisken for
dem.

Av definitionen av arrangemang om strukturerad finansiering 1
resolutionsdirektivet framgdr uttryckligen att dven virdepapperise-
ring utgdr ett sidant arrangemang. Aven nir det giller virdepapper
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som har tillkommit genom virdepapperisering har investeraren en
fordran med sikerhet i en underliggande sikerhetsmassa.

Virdepapperisering dr ett forfarande som innebir att relativt
homogena tillgdngar med forutsigbara betalningsfléden omvandlas
till obligationer eller andra litt omsittningsbara virdepapper. Ford-
ringar siljs till en juridisk person som enbart dger fordringarna och
emitterar obligationer f6r sin finansiering. Det siljande foretaget
benimns ofta originator, och det férvirvande foretaget specialfo-
retag. Vanligtvis dr originatorn ett kreditinstitut som identifierar en
avskiljbar del av sin kreditstock. Originatorn bildar sjilv eller
genom ndgon annan ett specialféretag och siljer fordringarna till
detta foretag. Specialforetagets verksamhet dr begrinsad till att dga
fordringarna och att finansiera sitt férvirv av fordringar genom att
emittera obligationer eller andra liknande virdepapper (se prop.
2000/2001:19 5. 9 och 10)

Eftersom specialforetagets verksamhet dr begrinsad till att dga
fordringarna i friga kan ett kreditinstitut eller ett virdepappersbo-
lag aldrig vara ett specialforetag. Sidana foretag kan endast vara
originatorer. Ur originatorns perspektiv ir virdepapperisering en
killa till finansiering som kompletterar eller ersitter andra finansie-
ringskillor, men virdepapperisering kan ocksd vara ett sitt att
minska riskerna 1 originatorns verksamhet (se prop. 2000/2001:19
s. 11).

Som framgir ovan kvarstdr tillgingarna 1 sikerhetsmassan hos
det emitterande institutet om det som getts ut ir sikerstillda
obligationer. Vid virdepapperisering 6verfors tillgdngarna 1 siker-
hetsmassan till ett specialféretag. Vid virdepapperisering har investe-
raren sdledes endast en fordran pd den underliggande sikerhets-
massan. Det innebir att kreditrisken dvergir till investeraren.

Ett undantag frin det sagda ir syntetisk virdepapperisering.
Med syntetisk virdepapperisering avses virdepapperisering vid
vilken uppdelningen p& trancher goérs genom kreditderivat eller
garantier, medan gruppen av exponeringar inte avligsnas frin
balansrikningen for det féretag som ér originator. I en traditionell
virdepapperisering uppndr originatorn bdde en finansieringseffekt
och en 6verforing av kreditrisk till en eller flera andra parter. I en
syntetisk virdepapperisering ir syftet enbart att uppnd en 6ver-
foring av kreditrisk. De underliggande exponeringarna finns kvar 1
originatorns balansrikning, men kreditrisken ir i storre eller
mindre grad éverford till andra parter som stillt ut skydd, i form av

858



SOU 2014:52

en garanti eller ett kreditderivat, f6r olika delar av den samlade kre-
ditrisken i exponeringarna (se prop. 2006/07:5 s. 245).

S& vad ir di ett arrangemang om strukturerad finansiering i
direktivets mening? Utgdr man frin de konkreta exempel som ges i
direktivet, dvs. virdepapperisering och sikerstillda obligationer, si
verkar den gemensamma nimnaren vara att de virdepapper som ges
ut ska ge investeraren en fordran pd en specifik, underliggande
sikerhetsmassa. Foérutom instrument som ger innehavaren en
fordran 1 en viss sikerhetsmassa ska idven sidana finansiella
instrument som anvinds for att sikra tillgdngar som ingdr 1 siker-
hetsmassan och som ir sikrade pd ett sitt som motsvarar det som
giller for sikerstillda obligationer omfattas av ett sddant arrange-
mang. Sidana instrument torde som framgdr ovan avse t.ex.
derivatavtal enligt lagen om utgivning av sikerstillda obligationer.
Eftersom svenska kreditinstitut kan ge ut obligationer enligt
utlindsk lagstiftning bér dven utlindska motsvarigheter till sidana
derivatavtal omfattas.

En definition som ticker de ovan nimnda féreteelserna bor tas
inilag.

Arrangemang om strukturerad finansiering torde i svensk ritt
endast kunna uppstd genom avtal. For att inte utesluta sddana
arrangemang som skulle kunna uppstd pa annat sitt in genom avtal
— 1 andra rittsordningar — bor vid genomforandet av artikel 79, pd
motsvarande sitt som féreslds betriffande arrangemang om siker-
hetsoverlatelser, kvittning och nettning samt sikerheter (avsnitten
19.3.1 och 19.3.2) ”arrangemang for strukturerad finansiering”
uttryckas som ”avtal eller andra arrangemang om strukturerad
finansiering”. Dirigenom genomfors dven artikel 76.3.

De skyddsregler som féreskrivs 1 direktivet nir det giller avtal
eller andra arrangemang om strukturerad finansiering innebir att
resolutionsmyndigheten vid en partiell 6verforing ir forhindrad att
overfora endast vissa tillgingar, rittigheter eller forpliktelser som
omfattas av ett sddant avtal eller arrangemang. Tillgdngar som ingir
1 en sikerhetsmassa bor dirfor inte kunna dverféras om inte ocksd
forpliktelsen (skulden) for vilken sikerheten har stillts ut éverfors.
Bestimmelser med det innehillet, motsvarande artikel 79.1, bor tas
inilag.

Nir det giller avtal eller andra arrangemang om strukturerad
finansiering i form av virdepapperisering si torde skyddsreglerna i
praktiken endast aktualiseras vid syntetisk virdepapperisering. Vid
traditionell virdepapperisering har ju tillgdngarna 1 vilka sikerhet
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har stillts ut for de emitterade virdepapperen overgite till special-
foretaget. Detsamma giller dganderitten till tillgdngarna. I denna
situation torde dirfér inte skyddsreglerna bli tillimpliga.

Syntetisk virdepapperisering sker enbart i syfte att uppnd en
overféring av kreditrisk och inte 1 finansieringssyfte. Detta ligger
inte helt 1 linje med begreppet “arrangemang om strukturerad
finansiering”. Mot bakgrund av hur virdepapperisering ir upp-
byggd har dock kommittén svirt att se hur skyddsreglerna i friga
skulle kunna tillimpas.

Av direktivet foljer dven att resolutionsmyndigheten inte fir
upphiva eller dndra villkor 1 ett avtal eller annat arrangemang om
strukturerad finansiering om det far till f6ljd att de tillgingar, rit-
tigheter eller forpliktelser som omfattas av avtalet eller arrange-
manget pdverkas (artikel 79.1b). Bestimmelser av motsvarande
innebérd bor tas in 1 lag.

P4 motsvarande sitt som giller {6r artiklarna 77 och 78 gors i
artikel 79.2 vissa undantag frin de skyddsregler som blir tillimpliga
pd avtal eller andra arrangemang om strukturerad finansiering.
Denna artikel bér genomféras pd samma sitt som foreslds betrif-
fande artiklarna 77 och 78 och av samma skil. Se dirfér avsnitten
19.3.1 och 19.3.2 {6r en nirmare redogorelse f6r kommitténs for-
slag till genomférande av direktivet i denna del.

19.3.4 Skyddsregler for avvecklingssystem

Kommitténs forslag: Ett anmilt avvecklingssystem eller de
regler som giller for ett sddant system fir inte pdverkas av

1. en partiell overféring genom anvindning av férsiljnings-
verktyget, broinstitutsverktyget eller avskiljandeverktyget,
eller

2. en uppsigning eller indring av villkoren i ett avtal som ett
foretag under resolution ir part 1.

En definition av anmilda avvecklingssystem tas in 1 lag.

Resolutionsdirektivet

Av artikel 80 framg3r foljande.
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Medlemsstaterna ska se till att tillimpningen av ett resolutions-
verktyg inte pdverkar anvindningen av system eller regler i system
som omfattas av Europaparlamentets och rddets direktiv 98/26/EG
av den 19 maj 1998 om slutgiltig avveckling i system {6r 6verforing
av betalningar och virdepapper nir resolutionsmyndigheten

1. overfor vissa, men inte alla tillgdngar, rittigheter eller skulder i
ett institut under resolution till en mottagare, eller

2. utdvar befogenheter for att hiva eller dndra villkoren 1 ett avtal
dir institutet under resolution ir part, eller for att ersitta
institutet under resolution med en mottagare som part i ett
avtal.

I synnerhet ska en sidan 6verforing, en sidan hivning eller en
sddan indring inte 8terkalla ett dverféringsuppdrag och ska inte
indra eller upphiva

1. mojligheten att verkstilla ett éverforingsuppdrag eller en nett-
ning,

2. anvindningen av medel, virdepapper eller kreditfacilititer, eller

3. skyddet av en sikerhet.

Skalen for kommitténs forslag

For att forhindra spridningseffekter och negativ pdverkan pd den
finansiella stabiliteten dr det viktigt att resolutionsmyndighetens
beslut om partiell dverféring eller anvindning av befogenheten att
siga upp eller dndra villkor 1 ett avtal som foéretaget under resolu-
tion ir part i, eller att ersitta foretaget under resolution med en
forvirvare, ett broinstitut eller ett tillgingsférvaltningsbolag som
part i ett avtal, inte pdverkar sidana system som omfattas av
Europaparlamentets och ridets direktiv 98/26/EG. Det angivna
direktivet har i1 svensk ritt genomférts 1 lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pd finansmarknaden. Som
exempel pd system som idr anmilda enligt den lagen kan nimnas
Riksbankens betalningssystem (RIX), Bankgirocentralens betal-
ningssystem, Euroclears (tidigare VPC:s) virdepappersavvecklings-
system samt OMX:s system for clearing och avveckling av derivat-
affirer. Kreditinstitut och virdepappersbolag deltar emellertid inte
bara 1 svenska betalnings- och avvecklings-system. Vid genom-
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férandet av artikeln i friga bor dirfor en hinvisning ske will
Europaparlamentets och rddets direktiv 98/26/EG och inte till
lagen om system for avveckling av forpliktelser pd finansmark-
naden.

Artikel 80.2 utgor enligt kommitténs bedémning endast en
exemplifiering av nir ett sidant beslut som anges ovan kan anses
paverka sddana system som anges 1 Europaparlamentets och ridets
direktiv 98/26/EG, eller de regler som giller f6r sddana system. Det
som sigs 1 artikel 80.2 ticks siledes av det som sigs 1 artikel 80.1.
Bestimmelser som motsvarar artikel 80.2 behover enligt kom-
mitténs uppfattning dirfér inte inforas.

Som framgdr av avsnitt 19.3 bedémer kommittén att det inte
behdvs nigra sirskilda skyddsregler vid partsbyte eftersom ett
partsbyte blir den rittsliga foljden av en 6verféring. De skydds-
regler som giller med avseende pd avvecklingssystem vid en 6ver-
foring kommer sdledes alltid att vara tillimpliga om ett partsbyte
sker.

Bestimmelser motsvarande artikel 80.1 bor tas in 1 lag i enlighet
med de stillningstaganden kommittén gjort ovan.
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20  Formansratt for insattningar
m.m.

20.1 Formansratt for insattningar

Kommitténs forslag: Allmin férménsrite ska gilla for insitt-
ningar som omfattas av insdttningsgaranti enligt lagen
(1995:1571) om insittningsgaranti upp till det belopp som ir
ersittningsgillt enligt 4 § samma lag.

Allmin fé6rméansritt med prioritet direfter ska vidare gilla for
insittningar som omfattas av insittningsgarantin enligt lagen
(1995:1571) om insittningsgaranti utdver det belopp som ir
ersittningsgillt enligt 4 § samma lag, avseende

1. fysiska personer,

2. mikroféretag samt smd och medelstora foretag enligt
kriteriet for &rsomsittning 1 artikel 2.1 i bilagan till kommis-
sionens rekommendation 2003/361/EG av den 6 maj 2003,
och

3. insittningar som har gjorts via en filial utanfér EES ull ett
institut och som skulle betraktas som insittningar frin
personer eller féretag som avses 1 1 och 2 om de inte hade
gjorts via filialen.

Ett kreditinstitut och ett virdepappersbolag ska ha system som
formar identifiera insittningar till fysiska personer samt mikro-,
sm3- och medelstora foretag.

Kommitténs bedomning: Det behovs inte ndgon ny bestim-
melse som uttryckligen anger att staten $vertar insittarnas for-
mansritt. Det foljer redan av 19 § lagen om insittningsgaranti.
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Resolutionsdirektivet

Direktivet innehdller ett antal bestimmelser som sirbehandlar
insittningar vid resolution. Exempelvis ska insittningar som
omfattas av insittningsgarantin upp till ersittningsnivin 100 000
euro (s.k. garanterade insittningar) inte skrivas ned eller konverte-
ras nir skuldnedskrivningsverktyget anvinds. Nir det dr limpligt
kan dessutom resolutionsmyndigheten undanta insittningar som
overskrider ersittningsnivin 100 000 euro (s.k. kvalificerade insitt-
ningar).

Direktivet innehdller emellertid ocksi bestimmelser om fér-
mansritter for garanterade insittningar och vissa kvalificerade
insittningar. De férménsritterna kommer for svensk del att gilla
vid konkurs. De nya férménsritterna kommer ocksd att i bety-
delse for 1 vilken ordning skulder ska skrivas ned eller konverteras
nir skuldnedskrivningsverktyget anvinds (se kapitel 15).

Bestimmelserna om de nya férménsritterna finns 1 artikel 108 i
resolutionsdirektivet. Dir anges att medlemsstaterna ska sikerstilla
foljande 1 nationell ritt som reglerar normala insolvensférfaranden:

a) Att f6ljande ges samma prioritet, som ir hdgre in den prioritet
som ges vanliga oprioriterade borgenirers fordringar:

1) den del av kvalificerade insittningar frin fysiska personer och
mikroféretag samt smd och medelstora féretag som 6ver-
stiger den tickningsnivd som avses 1 artikel 6 1 direktiv
2014/49/EU (2014 &rs insittningsgarantidirektiv),

i) insdttningar som skulle utgdra kvalificerade insittningar frin
fysiska personer, mikroféretag och sma och medelstora fore-
tag om de inte hade gjorts genom filialer beligna utanfér
unionen av institut som ir etablerade inom unionen.

b) Att f6ljande ges samma prioritet, som ir hdgre in den prioritet
som ges enligt a:

1) garanterade insittningar,

i) insittningsgarantiordningar som ersitter rittigheterna och
skyldigheterna for garanterade insittare vid insolvens.
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Definitioner av mikroforetag samt smd och medelstora foretag

I artikel 2.1.107 definieras mikroféretag samt sma och medelstora
foretag som mikroforetag samt sma och medelstora féretag enligt
definitionen vad avser kriteriet om &rlig omsittning 1 artikel 2.1 1
bilagan till kommissionens rekommendation 2003/361/EG.

Skélen for kommitténs forslag
Formadnsriittslagen

Vad giller prioritetsordningen vid konkurs, dvs. 1 vilken ordning
borgenirerna fir betalt, si framgir denna av férménsrittslagen
(1970:979) och konkurslagen (1987:672). Férméinsrittslagen inne-
bir att konkursfordringarna delas upp 1 prioriterade fordringar,
med sirskild eller allmin férménsritt, oprioriterade fordringar och
efterstillda fordringar. Sirskild férmdnsritt har som regel foretride
framfor allmin férmdnsritt som 1 sin tur har féretride framfér de
oprioriterade fordringarna (inklusive efterstillda fordringar).

En borgenir med sirskild formansritt har foretridesritt till
betalning av sin fordran ur viss egendom. De sirskilda férméansrit-
terna giller som huvudregel inbérdes efter paragrafernas numrering
1 lagen och direfter efter numreringen i paragrafen. Den rest-
fordran som eventuellt uppkommer nir borgeniren har fitt betalt
ur egendomen ir oprioriterad. Eventuellt 6verskott fordelas mellan
ovriga borgenirer.

De allminna férménsritterna ger foretridesritt till betalning ur
boets samtliga tillgdngar. De har inbordes den féretridesordningen
som foljer av paragrafernas placering 1 férménsrittslagen. Ford-
ringar som har allmin foérmansritt enligt samma paragraf har
inbérdes lika ritt till betalning.

Borgenirer med oprioriterade fordringar fir betalt forst nir de
formansberittigade fordringarna har fdtt fullt betalt. Dessa
fordringar har inbérdes lika ritt till betalning, men efterstillda
fordringar betalas forst efter évriga borgenirer. Boter, viten och
fordringar pd grund av forverkande eller annan sirskild rittsverkan
av brott fir vid konkurs dock utdelning férst efter ovriga
borgenirer.

Om flera fordringar har lika ritt till betalning ska utdelning 1
konkurs (betalning) ske i férhillande till fordringarnas storlek, dvs.
utdelningen ska beriknas proportionellt.
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Insdttningsgarantisystemet

Europaparlamentet och rddet har nyligen antagit ett nytt insitt-
ningsgarantidirektiv, direktiv = 2014/49/EU.  Andringarna i
direktivet ska vara inforlivat med svensk ritt senast den 4 juli 2015.
De insittningsgarantibestimmelser som kommer att gilla parallellt
med resolutionsbestimmelserna har alltsd dnnu inte inférlivats med
svensk ritt. Véra lagforslag méste dirfor utgd frén lagen (1995:1571)
om insittningsgaranti i dess nuvarande lydelse. De nedan forslagna
bestimmelserna kommer dirfér att behova ses éver 1 samband med
inforlivandet av det nya direktivet.

Slutsatser

Enligt direktivet ska kvalificerade och garanterade insittningar f3
foretride framfoér vanliga oprioriterade fordringar vid konkurs.
Varken begreppet garanterade insittningar eller kvalificerade
insittningar anvinds 1 lagen om insittningsgaranti och det ir i skri-
vandes stund inte kint om begreppen kommer att anvindas vid
inforlivandet av direktiv 2014 &rs insittningsgarantidirektiv.

Definitionen av kvalificerade insittningar och garanterade
insittningar behandlas i kapitel 5. Dir framgir att kvalificerade
inséttningar ir alla inséttningar som fir omfattas av insiittnings—
garantin medan garanterade insittningar dr kvalificerade insitt-
ningar som inte §verstiger ersittningsnivin foér garantin, 100 000
euro.

Bestimmelserna om férménsritt fér garanterade insittningar
och kvalificerade insittningar bér tas in i férminsrittslagen. Vi
anser dock att det dr mindre limpligt att fora in separata defini-
tionerna av garanterade insittningar och kvalificerade insittningar i
den lagen. I stillet bér den nirmare innebérden av begreppen
framgd direkt av de nya bestimmelserna i férménsrittslagen.

Den férménligare behandlingen for s.k. kvalificerade insitt-
ningar rér dock bara insittningar avseende mikroféretag samt sma
och medelstora féretag. Enligt artikel 2.1 i bilagan till rekommen-
dation 2003/361/EG ir utgdngspunkten for definitionerna av dessa
foretagstyper antalet anstillda, men detta kompletteras med ett
finansiellt kriterium (omsittning och balansomslutning). Grinsen
gdr vid 250 anstillda och en drsomsittning som inte dverstiger 50
miljoner euro eller vars balansomslutning inte dverstiger 43 mil-
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joner euro. Inom dessa ramar sker indelningen i mikro-, smi och
medelstora foretag. Trosklarna ir dock maximivirden och med-
lemsstaterna kan faststilla ligre trosklar. I det aktuella fallet skulle
det emellertid innebira att insittare av dessa kategorier behandlas
simre dn enligt direktivet och detta dr inte aktuellt.

Med beaktande av definitionerna i rekommendationen bér dir-
for begreppet, 1 likhet med den 16sning som har valts 1 exempelvis
férordningen (2012:31) om stdd till insatser pd skogsomrddet och i
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,
definieras genom en hinvisning till bilagan till kommissionens
rekommendation 2003/361/EG. I det aktuella fallet ir det emeller-
tid bara kriterierna for rlig omsittning 1 artikel 2.1 som ir relevant.

Som direktivet dr utformat skulle insittarna enligt svensk ritt fa
ritt till betalning fére de oprioriterade fordringarna. Det framgir
dock inte av direktivet hur mycket bittre ritt som en medlemsstat
ir skyldig att ge dem. Valet stir hir mellan att ge dem bista eller
simsta allminna f6rménsritt.

I dag har insittarna ingen férmansritt alls. Aven den simsta all-
minna férménsritten innebir dirfér en férbittring. Man skulle
emellertid kunna tinka sig att insittningarna ges bittre forméinsritt
in de fordringar som enligt férmansrittslagen har allmin férméns-
ritt. Det skulle innebira att insittningarna fir bittre ritt till betal-
ning in exempelvis kostnaderna for att férsitta en gildenir 1 kon-
kurs, arvode och kostnadsersittning till en rekonstruktér enligt
lagen om féretagsrekonstruktion och en arbetstagares fordran pd
16n som 6verstiger 16negarantins tak. Ingen av dessa eller de 6vriga
allminna férménsritterna avser som regel nigra storre belopp.
Frigan om insittningarna, och for de garanterade insittningarna
som regel staten genom insittningsgarantisystemet, ska ges en
bittre formansritt in de befintliga allminna férmansritterna kriver
dock rittspolitiska éverviganden som det inte finns utrymme for
kommittén att gora. Vi foreslir dirfor att insittningar som
omfattas av insittningsgarantin ges den simsta allminna férméans-
ritten. Den inbordes forménsritten for garanterade och
kvalificerade insittningar bér vara densamma som den som framgar
av resolutionsdirektivet.

Med hinsyn till det vi anfoért ovan foresldr vi dirfor att det 1
forménsrittslagen infors en bestimmelse som anger att allmin
forménsritt giller efter de nuvarande allminna férménsritterna for
insittningar som omfattas av insdttningsgaranti enligt lagen
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(1995:1571)om insittningsgaranti upp till det belopp som ir ersitt-
ningsgillt enligt 4 § samma lag.

Allmin férménsritt foljer direfter fér insittningar som omfat-
tas av insdttningsgarantin enligt lagen (1995:1571) om insittnings-
garanti utéver det belopp som ir ersittningsgillt enligt 4 § samma
lag, avseende

1. fysiska personer,

2. mikroféretag samt sm& och medelstora foretag enligt kriteriet
for drsomsittning 1 artikel 2.1 1 bilagan till kommissionens
rekommendation 2003/361/EG av den 6 maj 2003, och

3. insittningar som har gjorts via en filial utanfér EES ll ett
institut och som skulle betraktas som insittningar frin personer
eller féretag som avses 1 1 och 2 om de inte hade gjorts via
filialen.

Enligt 19 § lagen om insittningsgaranti trider staten in i insittarens
ritt mot institutet med foretridesritt framfér insittaren intill det
utgivna beloppet. Denna intridesritt giller dven de garanterade
insittarnas formdansritt enligt den bestimmelse som foreslds ovan.
Det behovs dirfér inte nigon bestimmelse som uttryckligen anger
att staten dvertar insittarnas forménsritt.

Eftersom de garanterade insittningarna ir undantagna frin
skuldnedskrivning och konvertering inom ramen for resolution, far
undantaget inte sirskilt stor betydelse f6r insittarna nir skuldned-
skrivningsverktyget anvinds. Eftersom insittningsgarantisystemet
far bira de forluster som skulle ha burits av de garanterade insit-
tarna enligt den normala prioritetsordningen (se kapitel 21.4.7 for
en nirmare beskrivning), kommer emellertid bestimmelserna att
paverka insittningsgarantisystemets forménsritt. Detsamma blir
fallet vid konkurs eftersom insittningsgarantisystemet nir ersitt-
ningen har betalats ut till de gamla insittarna 6vertar deras for-
mansritt

Nir skuldnedskrivningsverktyget anvinds foljer det av bestim-
melsen att de kvalificerade insittningarna fir bittre prioritet in
ovriga kvalificerade skulder. De kommer dirfér att skrivas ned eller
konverteras f6rst nir 6vriga fordringar — utom insittningsgarantins
fordringar for de garanterade insittningarna — tagits 1 ansprak.

Direktiv 2014/49/EU innehiller vidare bestimmelser om insitt-
ningsgarantifondens regressritt om den har gjort utbetalningar i
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samband med resolution. Dessa bestimmelser behandlas dock inte
1 detta betinkande.

Identifieringen av garanterade och kvalificerade inséttningar

Under ett resolutionsférfarande ir det viktigt att resolutionsmyn-
digheten kan 13 tillgdng till information om sdvil vilka insittningar
som ir kvalificerade som vilka som ir garanterade. Av artikel 5.4 1
direktiv 2014/49/EU framgdr att medlemsstaterna ska se till att
kreditinstitut mirker kvalificerade insittningar pd ett sddant sitt att
de omedelbart kan identifieras. I vart fall handlar det emellertid om
att det vid varje tidpunkt ska vara mojligt att identifiera de kvalifi-
cerade insittningarna till fysiska personer samt smd- och medelstora
foretag.

Enligt 6 kap. 3 a lagen (2004:297) om bank- och finansieringsro-
relse och 8 kap. 36 § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden
ska ett kreditinstituts respektive ett virdepappersbolags system for
hantering av uppgifter om insittare och deras insittningar vara
sddana att kreditinstitutet utan drojsmal kan sammanstilla en full-
stindig och tillforlitlig forteckning 6ver institutets samtliga insit-
tare och deras respektive insittningar. Vi foresldr att det i dessa
bestimmelser anges att systemet dven ska formad att identifiera
insittningar till fysiska personer samt till mikroféretag samt smd
och medelstora féretag enligt definitionen ovan.
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21  Finansieringsarrangemang

21.1 Bakgrund

I Sverige finns tvd olika system f6r finansiering av offentliga
ingripanden 1 problemdrabbade finansiella féretag: dels stabilitets-
fonden som kan anvindas for att ge stod till kreditinstitut om det
bedéms nodvindigt for att virna den finansiella stabiliteten, dels
insittningsgarantifonden som anvinds f6r att finansiera skyddet av
insittningar.

Stabilitetsfonden inférdes under finanskrisen 2008. Systemet
bestir av en stabilitetsfond och en stabilitetsavgift. Avgiften tas ut
av de foretag som kan bli féremadl f6r stod enligt lagen (2008:814)
om statligt stdd till kreditinstitut (stodlagen).

Insittningsgarantin utgdr frin ett EU-direktiv och inférdes i
Sverige 1996 genom lagen (1995:1571) om insittningsgaranti.
Systemet skyddar insittningar 1 banker, kreditmarknadsféretag och
vissa virdepappersforetag. Aven detta system innehiller en fond —
insittningsgarantifonden — samt en insittningsgarantiavgift.

I kommitténs delbetinkande (SOU 2013:6) Aw forebygga och
hantera finansiella kriser (kapitel 12) gjordes — i avvaktan pd att
resolutions- och insittningsgarantidirektiven skulle firdigstillas —
en rad preliminira stillningstaganden kring hur finansierings-
arrangemangen for statliga stédinsatser bor konstrueras. De bdda
direktiven har nu firdigférhandlats.

I detta kapitel limnar vi forslag pd hur resolutionsdirektivets
bestimmelser kring finansiering av resolution och vissa andra
statliga ingripanden ska genomféras 1 svensk lag.

Kommitténs uppdrag innefattar inte att ligga forslag om hur det
nya insittningsgarantidirektivet ska genomféras. Stillningstagandena
om finansieringsarrangemangen 1 resolutionsdirektivet har emeller-
tid vissa berdringspunkter med de frigor som behandlas i insitt-
ningsgarantidirektivet. Exempelvis regleras i resolutionsdirektivet
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att medel ur insittningsgarantifonden 1 vissa fall ska kunna
anvindas 1 samband med samband med ett resolutionsférfarande.
Vi har dirfér valt att nedan idven beskriva férslagen om finansi-
eringsarrangemang i det nya insittningsgarantidirektivet och vir
syn pd hur dessa regler bér samverka med resolutionsdirektivets
regler.

21.1.1 Stabilitetsfonden och stabilitetsavgiften

Stabilitetsfonden inrittades 2008 i samband med att riksdagen
antog regeringens si kallade stabilitetspaket. Ett syfte bakom infér-
andet var att sikerstilla att regeringen hade finansiella befogenheter
att snabbt vidta de dtgirder som kunde krivas f6r att motverka hot
mot den finansiella stabiliteten. Dirfér kopplades en obegrinsad
kredit till fonden. Skapandet av fonden var ocksi ett sitt att
markera att staten hade finansiella resurser att hantera krisen. Av
den anledningen beslutade riksdagen att féra 15 miljarder kronor av
budgetmedel till fondens konto.

I propositionen angav regeringen ocksd ett mer lingsiktigt mal,
nimligen att kreditinstituten sjilva ska bira kostnaderna fér han-
teringen av framtida finansiella kriser. Den ambitionen ligger bakom
inférandet av stabilitetsavgiften. Det bedémdes som olimpligt att
inféra avgiften redan 2008, men genom en indring 1 stédlagen
beslutade riksdagen att stabilitetsavgiften skulle bérja betalas frin
2009. Att kreditinstitut finansierar stabilitetsfonden angavs ocksd
skapa en mer ldngsiktigt hillbar finansiering samtidigt som stats-
finanserna stirks inf6r kommande kriser. Att kreditinstituten sjilva
bir kostnaderna fér framtida kriser avsdg dven att bidra till ett
sundare risktagande.

Malsittningen var att stabilitetsfonden tillsammans med insitt-
ningsgarantifonden 1 genomsnitt skulle uppgd till 2,5 procent av
BNP inom 15 &r (ir 2023).' Nivin bestimdes med 1990-talets
bankkris som utgingspunkt. De statsfinansiella kostnaderna fér
denna angavs 1 regeringens proposition till 3—4 procent av BNP.
Jimforelser gjordes ocksi med andra europeiska linder (bl.a.
Danmark och Tyskland) som under hésten 2008 upprittade lik-
nande fonder.

! Prop. 2008/09:61 om stabilitetsstirkande dtgirder for det svenska finansiella systemet.
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Stabilitetsfonden utgors av ett rintebirande konto 1 Riksgilds-
kontoret samt sddana tillgingar som staten erhdller i samband med
att stéd limnas (t.ex. kreditfordringar eller aktieinnehav i1 en bank).
Till fonden fors de &rliga stabilitetsavgifter som kreditinstituten
betalar samt de avgifter och andra intikter som genomférda stod-
insatser genererar.

Fonden fir anvindas till finansiering av stéddtgirder enligt stod-
lagen. Medlen fir dven anvindas for att finansiera stédmyndig-
hetens och Prévningsnimndens férvaltningskostnader samt kost-
nader f6r férordnande av god man i nimndens irenden samt kost-
nader som enligt bestimmelser 1 férvaltningsprocesslagen
(1971:291) ska stanna pd staten. Om stodatgirder leder till utbetal-
ningar som 6verstiger de medel som finns pd kontot, fir medel
lanas upp till ett obegrinsat belopp 1 Riksgildskontoret.

Stabilitetsavgiften har bestimts till en fast procentsats (0,036
procent) av skuldsidan i den avgiftsskyldiges balansrikning med
avdrag for eget kapital och vissa koncernldn, efterstillda 18n samt
l&n som garanterats av staten inom ramen f6r det statliga garanti-
program som var oppet under krisen. Avgiften tas ut i efterhand
och grundas pi institutets faststillda balansrikning i slutet av
respektive 3r.

For statens finanser innebir inférandet av en stabilitetsavgift
isolerat en forbittring av det finansiella sparandet liksom av stats-
budgetens saldo. Statens linebehov, liksom statsskulden, minskar
nir avgifterna betalas in. Det ir en {6]jd av att avgifterna fors till ett
konto i Riksgildskontoret och inte placeras i1 virdepapper.

I augusti 2013 meddelade regeringen att den avser reformera
stabilitetsfonden genom att géra om fonden frén ett konto till en
riktig fond med egna finansiella tillgdngar. Vid samma tidpunkt
meddelade regeringen ocksd att fondens milnivd bor tas bort.
Fondens syfte ska dock fortsatt vara att finansiera statens dtgirder
inom ramen f6r gillande stodlagstiftning. Intikter frin stoditgird-
erna, liksom en reformerad arlig stabilitetsavgift, ska tillforas
fonden. Hur stabilitetsfonden och stabilitetsavgiften i framtiden
ska se ut utreds for nirvarande inom Regeringskansliet.

I tabellen nedan visas stabilitetsfondens behillning per den 28
februari 2014. Vid denna tidpunkt uppgick fonden till 49,6 mil-
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jarder, vilket motsvarar cirka 1,4 procent av BNP eller 3,8 procent
av garanterade insittningar.’

Tabell 21.1  Oversikt stabilitetsfonden den 28 februari 2014

Typ av transaktion Miljoner kronor
Kapital, anslag till fonden 15000
Garantiavgifter 5874
Stabilitetsavgifter 8719
Influtet Carnegie (netto, exkl. Riksgéldskontorets kostnader) 266
Férvéntad intdkt Carnegie 89
Nordea (netto) 18 661
Tillford rénta pa behallning 1130
Férvaltningskostnader (inkl. arvoden till Prévningsndmnden) -105
Fondbehallning 49 634
Ej inbetalda fordringar -89
Kassabehallning 49 545

Utdver statens initiala anslag pd 15 miljarder har fonden huvud-
sakligen byggts upp genom de &rliga stabilitetsavgifterna
(8,7 miljarder) samt intikter frin statens olika stddinsatser (garanti-
och kapitaltillskottsprogrammet samt 6vertagandet av Carnegie
Investment Bank).

Garantiprogrammet har hittills inbringat 5,9 miljarder kronor i
avgifter samtidigt som inga infrianden har skett. De sista
garantierna forfaller ar 2015.

Inom ramen f6r kapitaltillskottsprogrammet deltog staten
(genom Riksgildskontoret) 1 Nordeas nyemission 2009. De aktier
som forvirvades fordes till fonden och hélls dir tills de avyttrades
2013. Sammantaget gav Nordeainnehavet fonden ett 6verskott pd
nirmare 19 miljarder.

Stodet till Carnegie bestod av ett 1dn pd 2,4 miljarder kronor.
Hela l8nebelopp har &tervunnits och nettovinsten for insatsen i
Carnegie uppgdr hittills 266 miljoner kronor (efter avdrag for
Riksgildskontorets forvaltningskostnader).

? Garanterade insittningar avser rapporterade siffror per den 31 december 2012.
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21.1.2 Insattningsgarantifonden och insattningsgarantiavgiften

Insittningsgarantin baseras pd ett EU-direktiv och inférdes 1
Sverige 1996 genom lagen (1995:1571) om insittningsgaranti.
Systemet garanterar kontoinsittningar 1 svenska och vissa utlindska
kreditinstitut och virdepappersforetag som har tillstdnd att ta emot
kunders medel pd konto. Ersittningen uppgér till maximalt mot-
svarande 100 000 euro per person och institut.

De totala garanterade insittningarna uppgick till 1 313 miljarder
kronor vid utgingen av 2012. For nirvarande omfattas 141 institut,
varav 110 har garanterade insittningar.

Systemet finansieras med avgifter frin de institut som omfattas
av garantin. Avgifterna tas ut drligen och fors till en fond dir
medlen placeras i svenska statsobligationer. Fondens behillning
uppgick den 30 november 2013 till 29,4 miljarder kronor eller 2,2
procent av de garanterade insittningarna.

Den totala 4rliga insittningsgarantiavgiften ska uppgd till
0,1 procent av de garanterade insittningarna. Avgifterna for varje
enskilt institut differentieras inom ett intervall pd 60 procent till
140 procent av den samlade 4rliga avgiften pd 0,1 procent, dvs.
0,06-0,14 procent. Var inom detta intervall avgiften hamnar styrs
av hur institutets kapitaltickningsgrad forhiller sig tll 6vriga
instituts kapitaltickningsgrad pd s sitt att ett institut med hogre
kapitaltickningsgrad in genomsnittet betalar en ligre avgift.
Kapitaltickningsgraden anvinds siledes som grund for ett slags
riskdifferentiering.

Insittningsgarantiutredningens forslag

I 2005 4rs insittningsgarantiutredning identifierades ett antal
brister i den nuvarande finansieringen av insittningsgarantin.’
Framfor allt konstaterade utredningen att den nuvarande avgifts-
modellen inte ger en korrekt dterspegling av systemets risker,
varken for de enskilda instituten eller for systemet som helhet.
Orsaken till detta ir att lagen stiller upp kvantitativa begrisningar
pd avgiftsuttaget, dels avseende storleken pd det totala avgifts-
uttaget, dels avseende hur mycket institutens individuella avgifter
far differentieras med hinsyn till dess risker.

*>Se SOU 2005:16.
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Mot bakgrund av detta féreslog utredningen att insittnings-
garantin skulle organiseras som en renodlad statlig garanti och
anpassas till de regler som giller fér andra statliga garantier. Av
sddan anpassning f6ljer att finansieringen av garantin mdste
reformeras p ett antal avgorande punkter.

Bland annat forutsitts att avgiftsmodellen goérs om sd att sum-
man av avgifterna 6ver tid forvintas ticka systemets dtaganden, i
form av forvintad forlust samt systemets administrationskostnader
(sjilvkostnadsprincipen). P3 si sitt skulle den generella avgifts-
nivén relateras till den absoluta risken i systemet. Av denna avgifts-
modell foljer att avgifter ska tas ut l6pande, likt en forsikrings-
premie, utan hinsyn till hur mycket avgifter som tidigare samlats in
eller uill hur stora ersittningsfall som tidigare intriffat. Utred-
ningen ansdg inte att det skulle finnas nigon méjlighet till efter-
handsavgifter. Enligt forslaget skulle avgiftsmodellen inte heller ta
nigon hinsyn till sannolikheten fér eventuella ingripanden frin
statens sida for att forhindra fallissemang 1 ett institut.

I linje med vad som giller for statens garantigivning 1 6vrigt
foreslog utredningen ocksd att insittningsgarantifonden skulle
omvandlas till en garantireserv. Det innebir att insamlade medel
placeras pd konto i Riksgildskontoret i stillet for att placeras 1
virdepapper. Fordelen med en sddan konstruktion ir att den bidrar
till en effektivare finansférvaltning f6r staten som helhet 1 och till
att statens resurser inte l3ses for specifika indama3l.

21.2 Kommitténs tidigare stallningstaganden

I delbetinkandet gjorde kommittén — 1 avvaktan pd att resolutions-
och insittningsgarantidirektivet skulle firdigstillas — en rad pre-
limindra stillningstaganden kring hur finansieringsarrangemangen
for statliga stodinsatser bor konstrueras. I detta avsnitt redogér vi
oversiktligt for dessa stillningstaganden. I férekommande fall
indikeras huruvida vra preliminira stillningstaganden ir férenliga
med direktivens slutliga utformning.
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Antalet fonder

I delbetinkandet foreslog vi att stabilitets- och insdttningsgaranti-
fonden pi sikt bor slds samman till en gemensam bankkrisreserv,
vilken ocksd skulle innefatta de dtaganden som féljer av det nya
resolutionsdirektivet.

Som skil f6r en sammanslagning pekade vi f6r det forsta pd att
det dr svirt att pd férhand avgéra om ett foretag kommer att
bedémas vara systemviktigt i en kris eller inte. Det medfor att det
ir svirt att avgora till vilken fond som avgifterna ska samlas in.
Nackdelen med tvd (eller flera) fonder ir att statliga medel l3ses
upp och riskerar inte kunna anvindas vid en kris for att de
insamlats till indamal som inte aktualiseras i just det liget. Av detta
skil ansdg vi att det vore praktiskt att samla medlen i en enda fond.

For det andra menade kommittén att den nuvarande ordningen
innebir att insittningsgarantisystemet kommer att g8 med ett
systematiskt 6verskott over tid. Systemviktiga institut betalar in
majoriteteten av garantiavgifterna. Dessa medel kommer sannolikt
aldrig att komma till anvindning di dessa institut kommer att
behéva tas om hand pd annat sitt in genom en utbetalning till
insittarna vid en kris. Samtidigt kan statliga medel komma att
behovas for att hantera dessa banker vid en kris.

Att de bdda fonderna borde slis samman pd sikt aviserades
ocksd av regeringen i samband med att stabilitetsfonden inférdes.*
Med anledning av att ett nytt insittningsgarantidirektiv bérjade
férhandlas pd EU-nivd 2011 har regeringen emellertid vintat med
att ligga fram forslag om en sidan sammanslagning.

Kommittén kan nu konstatera att de bigge nya EU-direktiven
inte tilldter att insittningsgarantifonden slis samman med finansi-
eringsarrangemanget for resolution. Kommitténs och regeringens
stillningstaganden méste dirfér omprévas 1 denna del.

Dessutom medfér resolutionsdirektivet vissa begrisningar i hur
finansieringsarrangemanget for resolution fir anvindas. Detta
innebir att om stabilitetsfonden skulle géras om till den fond som
anvinds vid resolution skulle det samtidigt inte vara mojligt att
anvinda den for vissa av de dtgirder den kan anvindas till 1 dag.
Aven detta medfér ett behov av att ompréva kommitténs tidigare
slutsatser.

* Proposition 2008/09:61.
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Antalet avgifter

I samband med att stabilitetsavgiften inférdes uttryckte regeringen
dven att avgifterna till insidttningsgarantin och stabilitetsfonden pd
sikt borde sl8s samman till en avgift. Kommittén framfor 1 del-
betinkandet, till skillnad frén regeringen, att det finns skil att fort-
sitta ta ut tvd avgifter.

Insittningsgarantin har stora likheter med en reguljir statlig
garanti. Det ligger dirmed nira till hands att tillimpa de allminna
principer som finns for statlig garantigivning. Med en avgift som
motsvarar statens forvintade kostnad kan det forvintas att detta
system kommer att uppvisa ett nollresultat dver tid.

Stabilitetsavgiften har inte samma egenskaper som insittnings-
garantiavgiften. Det ir siledes inte mojligt att pd samma sitt
bestimma nivdn pd avgiften pd forsikringsmissiga grunder. Det
finns heller ingen etablerad teknik for att berikna denna typ av
avgift. Kommittén foérordade dirfor 1 delbetinkandet att tvd
avgifter dven fortsittningsvis skulle tas ut och noterade att det
hirigenom skulle kunna finnas utrymme f6r att anvinda stabilitets-
avgiften mer i styrande syfte. Stabilitetsavgiften skulle for att fylla
den funktionen exempelvis kunna tas ut pd ett annat avgifts-
underlag in insittningsgarantiavgiften och med en annan metodik.

Kommittén kan nu konstatera att de nya EU-direktiven kriver
separata avgifter for insittningsgaranti och resolution. Vidare kan
konstateras att direktiven forskriver vilken bas som ska anvindas
vid respektive avgiftsberikning och relativt detaljerade anvisningar
om vilka faktorer som ska vigas in vid avgiftsberikningen.

I delbetinkandet gjorde kommittén vidare bedémningen att
kretsen institut som ir skyldiga att betala respektive avgift borde
forbli oférindrad. I dag betalar alla institut som tar emot inlining
pd konto insittningsgarantiavgift och de institut som kan erhilla
stdd enligt stodlagen stabilitetsavgift. Kommittén kan nu konstatera
att de institut som kan motta stéd enligt det nya resolutions-
direktivet kommer att utvidgas till att omfatta ocksd virdepappers-
bolag medan stédlagen endast omfattar kreditinstitut. Det medfor
att kommitténs preliminira stillningstagande méste omprovas i
denna del.
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Kontoplacering i stillet for faktisk fond

Kommittén argumenterade 1 sitt delbetinkande fér att den sam-
manslagna insittningsgaranti- och stabilitetsfondens medel skulle
placeras pd samma sitt som dagens stabilitetsfond, dvs. pd rinte-
birande konto 1 Riksgildskontoret. Som konstateras ovan tilliter
dock inte resolutionsdirektivet en sammanslagning av fonderna pd
det sitt som kommittén sig framfor sig 1 delbetinkandet. Detta gor
att frigan om kontoplaceringar kontra fysiska fonder méiste provas
for de respektive finansieringsarrangemangen var for sig.

Enligt kommitténs uppfattning ir en viktig generell princip 1
hanteringen av statens finanser att inkomster inte bér dronmirkas
och ldsas upp 1 finansiella placeringar. S3dana placeringar omgirdas
ofta av regelverk som gor att de enbart kan anvindas {or vissa
specifika indamil. Om inbetalda medel diremot placeras pa konto 1
Riksgildskontoret reduceras statsskulden, vilket gor att statens
finanser dirmed blir bittre rustade for framtida kriser samtidigt
som det tydligt gir att f6lja upp hur avgifter och kostnader utfaller.

De nya direktiven férhindrar inte att finansieringsarrange-
mangen {6r resolution och insittningsgarantin ordnas pa detta sitt.
Diremot meddelade regeringen 1 augusti 2013 att den avser att
dterkomma med férslag som innebir att stabilitetsfonden ska goras
om frin att vara ett rintebirande konto pd Riksgildskontoret till
att placeras i finansiella tillgingar. Eftersom ndgot sidant forslag
innu inte offentliggjorts utgdr emellertid kommittén frin att den
ridande kontomodellen tills vidare giller. Aven for de statliga
dtaganden som kommer att ligga utanfor stabilitetsfonden fore-
sprikar kommittén en kontomodell (se avsnitt 21.4.1).

Kommittén argumenterade ocksd i sitt delbetinkande for att en
obegrinsad kredit hos Riksgildskontoret borde knytas till den
samlade reserven. Liknande l&nefaciliteter finns i dag tillgingliga for
bide insittningsgaranti- och stabilitetsfonden. De nya direktiven
forskriver att medlemsstater ska se till att motsvarande linemaojlig-
heter ska finnas for de bdda finansieringsarrangemangen. I ljuset av
att direktiven ocksd innehdller vissa krav pd hur dessa ldnemoj-
ligheter ska vara utformade behéver kommittén ta fornyad still-
ning till hur kreditfaciliteterna for de svenska finansieringsarrange-
mangen bor ordnas, t.ex. huruvida den foreslagna krediten ir
forenlig med direktivets krav och om det finns behov av att inritta
andra kompletterande ldnemajligheter. Direktivets krav pd separata
finansieringsarrangemang {6r insittningsgaranti och resolution
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pdverkar dock inte denna friga i annat in att det kommer att
behéva upprittas separata ldnemdjligheter for vart och ett av de
finansieringsarrangemang som skapas.

Forbands- eller efterbandsavgifter?

Kommittén lyfte i sitt delbetinkande fram att stabilitetsavgiftens
huvudsakliga syfte bér vara att de foretag som kan bli foremal for
statliga 8tgirder ocksi ska std for de direkta kostnaderna for
dtgirderna (finansierande syfte). Dirtill ska avgiften ge foretagen
incitament till minskat risktagande (styrande syfte).

For uppfyllande av det forsta syftet konstaterar kommittén att
bide forhands- och efterhandsavgifter ir mojliga 16sningar. Med
forhandsavgifter avses att avgiftsuttaget sker 1 f6rvig, dvs. utifrdn
uppskattningar av kostnaden for framtida stoddtgirder. Efter-
handsavgifter tas 1 stillet ut 1 efterhand, d& stod har utbetalats och
kostnaderna ir kinda.

Fordelen med efterhandsavgifter ir att de kan kalibreras utifrin
kinda kostnader. Dirigenom uppnds en exakthet 1 avgiftsuttaget
som inte kan &stadkommas pd samma sitt med en avgiftsmodell
som enbart bygger pd férhandsavgifter. En betydande svaghet ir
dock att det dr osikert om kostnaderna de facto kommer att kunna
tickas. Visserligen har foretagen en lagstadgad skyldighet att betala
kostnaderna i efterhand vilket ger staten en fordran. En fordran bor
dock betraktas som mer osiker in medel som pd foérhand samlats
in, exempelvis om man bedémer att kostnaderna ir s stora att ett
avgiftsutkrivande skulle kunna stjilpa foretag.

Omvint innebir en avgiftsmodell med renodlade férhands-
avgifter att staten med sikerhet kommer att {3 in de avgifter som
3liggs foretagen. Diremot uppnds inte samma precision i avgifts-
uttaget som 1 en efterhandsmodell. Eftersom avgiften baseras pd
férvintningar om framtida kostnader kan avgifterna komma att bli
bide hogre och ligre in de faktiska utgifterna for krishantering.

For att uppnd ett styrande syfte ir det inte avgdrande att
avgifterna speglar de férvintade eller faktiska kostnaden for statens
krisitgirder. Det centrala ir i stillet att utforma avgiften sd att
foretagen ges incitament att hantera sina risker pd ett indamals-
enligt sitt. En foérutsittning for att uppnd en styrande effekt ir att
avgifterna tas ut i férhand.
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Ett alternativ till renodlade férhands- och efterhandsavgifter ir
en modell som kombinerar de bdda avgiftstyperna. Detta ir ocksd
den 16sning som ligger nirmast den som anges 1 resolutions- och
insittningsgarantidirektiven. I en sddan modell tas férhandsavgifter
ut till dess insamlade medel uppnitt en given malnivd. Direfter
upphor avgiftsuttaget till dess fonden faller under méalnivin. Forst
di &terupptar man avgiftsuttaget. En avgérande brist 1 en
kombinerad avgiftsmodell ir att avgiftens styrande funktion upp-
hor eller minskar nir malnivan vil ir uppnidd.

Utifrén resonemangen ovan kan konstateras att en dndamals-
enlig avgiftsmodell kan se olika ut beroende pd om syftet ir finansi-
erande eller styrande. P4 grund av detta miste avgiftsmodellen
utformas med hinsyn till vilket syfte som ska vara det huvud-
sakliga. Kommittén har gjort bedémningen att finansieringssyftet
boér vara det primira. Skilet till detta idr att foretagens risktagande
regleras genom annan lagstiftning (t.ex. kapitaltickningsregler). Vi
anser dock att avgiftsmodellen bor kalibreras s& att den dven har
viss styrande verkan. Detta eftersom avgiften kan bidra wll att
minska skadliga incitament och snedvridningar som inte fdngas upp
genom annan lagstiftning.

Med utgdngspunkt 1 detta synsitt slog kommittén fast 1 del-
betinkandet att det inte bor finnas ndgon maélsatt nivd i1 fonden dir
avgiftsuttaget upphor. Forhandsavgifter bor 1 stillet tas ut kontinu-
erligt for att sikerstilla att den styrande effekten inte upphér.
Bland annat for att undvika procykliska effekter bedomde kom-
mittén dessutom att det inte bor finnas mojlighet att ta ut efter-
handsavgifter.

I motsats till kommitténs uppfattning foreskriver resolutions-
direktivet att avgifterna ska kopplas till fonderingsnivén i finansi-
eringsarrangemanget for resolution. Dock stiller direktivet inga
krav pd att avgiftsuttaget mdste upphora vid en viss nivd. Detta gor
att det dr mojligt att tillimpa en avgiftsmodell dir avgiftsuttaget
sker 16pande och inte upphér vid en given méilnivd. Diremot kriver
direktivet att efterhandsavgifter ska kunna tas ut om fondens
behdllning blir negativ. I denna del kan alltsd delbetinkandets
16sning inte genomforas.
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21.3 EU-direktiven och finansieringsarrangemangen

Nedan redogor kommittén oversiktligt f6r resolutions- och insitt-
ningsgarantidirektivens reglering av finansieringsarrangemangen.

21.3.1 Finansiering av resolutionsatgarder

Resolutionsdirektivets artiklar 99-109 innehdller bestimmelser
rorande medlemsstaternas sirskilda finansieringsarrangemang for
resolutionsdtgirder.

Varje medlemsstat ska utse en resolutionsmyndighet med ansvar
att etablera och forvalta finansieringsarrangemanget. Denna
myndighet kan vidta vissa &tgirder emot ett foretag under
resolution och dirmed ta finansieringsarrangemangets resurser i
ansprak.

Medlemsstaterna ska ocksd sikerstilla att finansieringsarrange-
mangen har tillrickliga resurser. Foér detta indamil ska det vara
mojligt att ta ut avgifter av de institut som omfattas av regelverket.
Myndigheten ska dven kunna ta upp 1dn om de inbetalda medlen
inte ir tillrickliga.

De insamlade avgiftsmedlen ska foras till en sirskild fond. Med-
lemsstater kan dock vilja att inte uppritta en fond utan endast ta ut
en sirskild avgift eller skatt som fors direke till statsbudgeten. En
forutsittning fér en sidan ordning ir att medlemsstaten kan
garantera att medel finns omedelbart tillgingliga p& annat sitt.

Finansieringsarrangemangen ska enbart kunna anvindas i
samband med resolution och for vissa i direktivet angivna dtgirder.
Dessa innefattar bl.a. uppliningsgarantier, 1in, kapitaltillskott och
tillgdingskép. Medlen fir inte anvindas for att ticka direkta for-
luster eller for att rekapitalisera féretag om inte foretagets dgare
och borgenirer férst har bidragit med motsvarande minst 8 procent
av foretagets totala skulder och egna kapital alternativt 20 procent
av foretagets riskvigda tillgdngar. Finansieringsarrangemanget for
resolution fir inte heller anvindas for att finansiera kostnaderna for
det obligatoriska skyddet av insdttarnas medel vid resolution. Dessa
kostnader ska i stillet biras av insittningsgarantisystemets finansi-
eringsarrangemang.

Varje medlemsstat ska se till att tillgingliga medel uppgar till
minst motsvarande 1 procent av de garanterade insittningarna.
Malnivin ska nds senast den 1 januari 2025. Nir milnivdn ir upp-
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nddd kan medlemsstater vilja att upphora att ta ut avgifter. For det
fall de tillgingliga medlen i fonden efter uppbyggnadsperioden
faller under mélnivdn ska avgiftsuttag 3terupptas till dess mini-
minivan 4ter ir uppnddd.

De avgifter som ska tas ut for att uppnd mélnivin (férhands-
avgifter) ska tas ut minst en ging per ir. Avgiften for respektive
foretag ska baseras pd foretagens totala skulder med avdrag for
garanterade insittningar och skulder som medriknas i kapitalbasen.
Vidare ska avgiften riskjusteras enligt givna kriterier.

Utdver forhandsavgifterna fir betalningsitaganden stillda mot
sikerhet med lig risk riknas med fér att uppnd méilnivin. Dir-
utdver fir dven odterkalleliga betalningsdtaganden tas i beaktande.’
Dessa fir dock inte utgéra mer dn 30 procent av fondens totala
behillning.

De intikter som inflyter till f6ljd av resolutionsitgirder ska till-
godoriknas fonden.

Om de férinbetalda medlen inte ricker for att ticka kostnaderna
for resolution ska medlemsstaterna se till att efterhandsavgifter tas
ut. Dessa avgifter ska tas ut enligt samma principer som
forhandsavgifterna. Efterhandsavgifterna far inte vara storre idn tre
gdnger de drliga ordinarie férhandsavgifterna.

Dirtill ska medlemsstaterna se till att finansieringsarrange-
mangen har mojlighet att ta upp 1&n frin institut eller frin tredje
part. Ldnemojligheterna ska utnyttjas dd medlen 1 fonden inte ir
tillrickliga och d3 efterhandsavgifter inte ir omedelbart tillgingliga.

Medlemsstater ska dven kunna begira att fi 1ina medel frin
andra finansieringsarrangemang inom unionen. Detta ska kunna
goras d& forhandsbidragen inte ir tillrickliga och efterhandsavgifter
och 13n frin institut eller andra tredjeparter inte ir omedelbart
tillgingliga.

En linebegiran ska rikta sig till alla finansieringsarrangemang
inom unionen, men varje nationellt finansieringsarrangemang avgor
sjilvstindigt om en sddan begiran ska tillmotesgds. Alla med-
verkande lingivare ska f samma villkor om inte samtliga lingivare
overenskommer om ndgot annat. Storleken pd vad varje medlems-
stat l&nar ut ska std 1 proportion till dess andel av garanterade
insittningar 1 relation till samtliga garanterade insittningar i de
medverkande medlemsstaterna. Utestdende 1an ska betraktas som

® Detta ska vara icke-pantsatta sikerheter.
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en tillgdng for ldngivaren och fir tas med i berikningen av finansi-
eringsarrangemangets milniva.

D3 en koncern ir foremal for resolution ska nationella finansi-
eringsarrangemang dir koncernen ir verksam bidra tll att
finansiera resolutionsdtgirder. Resolutionsmyndigheten 1 den med-
lemsstat dir koncernen har sitt site ska d& utarbeta en finansi-
eringsplan som om mojligt ska godkinnas av évriga resolutions-
myndigheter dir koncernen ir verksam. Finansieringsplanen ska
bla. innehdlla uppgifter om hur mycket respektive berérd med-
lemsstat ska bidra med.

21.3.2 Finansiering av insattningsgarantin

Enligt EU:s nuvarande insittningsgarantidirektiv ska insittnings-
garantisystemen vara finansierade av instituten sjilva.® Det sigs
dock inget om avgifternas utformning eller ens om finansieringen
ska ske via garantiavgifter 1 forvig (forhandsavgifter) eller om
avgiftsuttag ska ske efter ett infriande intriffat (efterhands-
avgifter).

En konsekvens av detta — eller mojligen en anledning till att
direktivet fick denna utformning — idr att majoriteten av insitt-
ningsgarantisystemen 1 EU inte tar ut férhandsavgifter och inte har
nigra medel fonderade.

I den senaste finanskrisen blev det tydligt att insittningsgaranti-
systemen 1 Europa i flera fall inte levde upp till méilet i insittnings-
garantidirektivet om att uppritthdlla insittarnas fértroende och
dirmed ocksd bidra till att bevara den finansiella stabiliteten.
Bristerna giller bide otillricklig finansiell styrka i kristider och
bristande harmonisering.

I det nya insittningsdirektivet (direktiv 2014/49/EU) stills krav
pa att forhandsavgifter tas ut frin instituten minst en ging per r.
Avgifterna ska placeras 1 tillgingar med 1&g risk och med tillfreds-
stillande diversifiering. Insittningsgarantisystemen ska ha till-
gingliga finansiella medel om minst 0,8 procent av garanterade
insittningar efter en uppbyggnadsperiod pd hogst tio ir.” Givet att

¢ Europaparlamentets och ridets direktiv 94/19/EG av den 30 maj 1994 om system for
garanti av insittningar.

7 Uppbyggnadsperioden fir f6rlingas med som lingst fyra & om insittningsgarantifonden
sammanlagt gjort ersittningsutbetalningar som 6verstiger 0,8 procent av garanterade insitt-
ningar.
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vissa villkor ir uppfyllda kan dock EU-kommissionen ge ett med-
lemsland dispens fér att tillimpa en ligre malnivd, dock ligst
0,5 procent av garanterade insittningar.

I likhet med resolutionsdirektivet saknas krav pd fortsatt
avgiftsuttag nir malnivdn har uppndtts. Avgiftsuttag miste dock, pa
samma sitt som 1 resolutionsdirektivet, dterupptas nir fonderings-
nivén faller under mélnivén.

Om de fonderade medlen inte ricker till vid ett ersittningsfall s&
ska efterhandsavgifter kunna tas ut. S3dana efterhandsavgifter fir
maximalt uppga till 0,5 procent av garanterade insittningar per ar. I
Sveriges fall motsvarar det 6,6 miljarder kronor baserat pd
garanterade insittningar vid utgingen av 2012.°

Avgifterna for enskilda institut ska vara riskdifferentierade.
Direktivet anger vissa kvalitativa parametrar som miste beaktas i
avgiftssittningen, men anger inte specifikt hur avgiftsmodellen ska
se ut, t.ex. graden av riskdifferentiering.

Avslutningsvis innebir det nya direktivet ocksi att anvind-
ningen av insittningsgarantimedel breddas till att omfatta andra
indamdl in direkta utbetalningar av ersittning till garanterade
insittare. Det infors bland annat en skyldighet fér insittnings-
garantisystemet att finansiera det skydd som insittarna alltid har
vid resolution. Dirutdver ska insittningsgarantimedlen under vissa
villkor kunna anvindas fér krisférebyggande 4tgirder (tidiga
ingripanden). For andra 8tgirder dn direkt utbetalning av ersittning
giller dock att insittningsgarantisystemets kostnader f6r dtgirden
inte fir overstiga kostnaden for en direkt ersittningsutbetalning
(kostnadsminimeringsprincipen).

21.4 Kommitténs dvergripande forslag till
finansieringsarrangemang

21.4.1 Fondering

Kommitténs forslag: Statliga insatser i samband med generella
finansiella kriser respektive vid kriser 1 enskilda finansiella foretag
ska finansieras ur tre separata fonder.

Statliga dtgirder rorande foretag under resolution ska finansi-
eras med medel ur en nybildad resolutionsreserv.

8 Hogre efterhandsavgifter far tas ut, men endast om tillsynsmyndigheten medger detta.
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Forebyggande statliga stoddtgirder som vidtas i forhillande till
kreditinstitut som inte dr féremdl {6r resolution (t.ex. garantier
och kapitaltillskott som ges 1 forebyggande syfte) ska finansieras
med medel ur stabilitetsfonden. Stabilitetsfonden ska dven kunna
anvindas for att finansiera statligt st6d ull féretag under
resolution genom anvindning av de statliga stabiliserings-
verktygen.

Insdttningsgarantifonden ska anvindas for att finansiera ersitt-
ningar frin insittningsgarantin samt det skydd som garanterade
insittare har i resolution.

Till resolutionsreserven ska frin stabilitetsfonden foras over
hittills influtna stabilitetsavgifter samt nettoresultatet frin stédet
till Carnegie Investment Bank (jimte rinta pd dessa medel).

Skalen fér kommitténs forslag

Som ovan konstateras gjorde kommittén 1 delbetinkandet bedém-
ningen att stabilitetsfonden och insittningsgarantifonden borde
slds samman till en reserv. Som ocksd framgir tilliter dock inte
slutversionen av resolutionsdirektivet en sidan sammanslagning.
Direktivet foreskriver 1 stillet att separata finansierings-
arrangemang ska upprittas for insittningsgarantin respektive
resolutionsdtgirder. Av direktivets krav foljer alltsd att det miste
finnas minst tv4 finansieringsarrangemang 1 varje medlemsstat.

For svensk del vore en nirliggande l6sning att ge den nuvarande
stabilitetsfonden rollen som finansieringsarrangemang enligt
resolutionsdirektivet. Dirigenom skulle det finnas tvd finansi-
eringsarrangemang, ett for insittningsgarantin och ett for resolu-
tion. Kommittén anser emellertid att det finns skal att 1 stillet bilda
ett nytt tredje finansieringsarrangemang vid sidan av de existerande
fonderna och behilla stabilitetsfonden som en nationell fond med
sirskilda uppgifter.

Det nya finansieringsarrangemanget, vars anvindningsomride
ska vara att finansiera resolution, bér benimnas resolutionsreserven.
Detta avspeglar att vi férordar att disponibla medel, likt den nuvar-
ande stabilitetsfonden, bor placeras pd konto 1 Riksgildskontoret,
och inte investeras 1 virdepapper.

Skilet till att stabilitetsfonden bér behillas som en separat och
nationellt reglerad fond ir att resolutionsdirektivet ligger ett antal
restriktioner pd anvindningen av resolutionsreserven.
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Som en generell restriktion giller att resolutionsreserven enbart
fir anvindas i1 samband med ett resolution. Dessutom finns 1
direktivets artikel 101 en upprikning av ett antal specifika indamail
som resolutionsreserven fir anvindas till. En motsvarande upprik-
ning finns 1 det nya insittningsgarantidirektivet gillande anvind-
ningen av finansieringsarrangemanget f6r insittningsgaranti.
Kommittén uppfattar bigge dessa listor som uttémmande, dvs. det
gdr inte att pd nationell nivd addera ytterligare indamal.

Dessa begrinsningar goér att varken resolutionsreserven eller
insittningsgarantifonden kan utnyttjas for alla de indamél som den
nuvarande stabilitetsfonden kan goéra enligt stédlagen. Exempelvis
skulle det inte vara mojligt att finansiera den typ av generella
stoddtgirder till solida banker som gjordes med hjilp av stabilitets-
fonden under finanskrisen 2008-2009. D3 etablerades garanti-
programmet for bankernas virdepappersupplining samt kapitaltill-
skottsprogrammet. Sddana tgirder kommer emellertid dven fort-
sittningsvis att vara tillitna enligt resolutionsdirektivet, 1 form av
s.k. forebyggande statligt stod (se kapitel 26). Men eftersom detta
ir dtgirder som vidtas utanfor resolution kan de alltsd inte finansi-
eras med medel ur resolutionsreserven.

Kommittén anser att det inom staten bor finnas en fortsatt
finansiell beredskap dven foér denna typ av 4tgirder. En sidan
beredskap kan uppnds genom att stabilitetsfonden behdlls och
anvinds for 4tgirder som faller utanfér resolutionsreservens
tillimpningsomride.

En annan omstindighet som talar f6r att stabilitetsfonden bér
behillas dr att dven i samband med resolution kan det bli aktuellt
med 3tgirder som ska finansieras pd annat sitt dn via finansierings-
arrangemanget fér resolution. Det handlar om de statliga
stabiliseringsverktygen som innebir att staten, i en systemkris, kan
gora kapitalinsatser i foretaget under resolution; se kapitel 16. Det
statliga stdd som dessa kapitalinsatser utgér fir dock inte
finansieras genom resolutionsreserven. Det méste 1 stillet ske via
en alternativ finansieringskilla. Kommittén anser att det dr limpligt
att stabilitetsfonden (i forsta hand) utgér alternativ finansierings-
killa i detta fall. Aven detta talar alltsi for att stabilitetsfonden bor
kvarstdr som ett separat finansieringsarrangemang.

Med kommitténs forslag kommer det alltsd framéver att finnas
tre separata finansieringsarrangemang for statliga ingripanden i
krisdrabbade foretag.
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Vad betriffar insittningsgarantisystemet ska detta dven fort-
sittningsvis anvindas for utbetalning av ersittningar till insittare.
Till foljd av resolutionsdirektivet bestimmelser kommer det ocksd
att kunna anvindas for att finansiera det skydd mot férluster som
de garanterade insittarna har 1 samband med att resolutionsitgirder
vidtas (se avsnitt 21.4.7). Till detta ska ocksd liggas de ytterligare
anvindningsomriden som introduceras via det nya insittnings-
garantidirektivet. Eftersom det ligger utanfér kommitténs uppdrag
att ta stillning till hur det direktivet ska genomféras i svensk ritt
behandlas dock inte dessa anvindningsomriden nirmare i detta
betinkande.

Som noterats tidigare féreslog kommittén i delbetinkandet att
det sammanslagna finansieringssystemet for insittningsgarantin
och stabilitetsfonden skulle ordnas i form av reserv. Som en f6ljd
av detta skulle insittningsgarantifondens befintliga placeringar i
statsobligationer avvecklas och 1 stillet placeras pd konto 1
Riksgildskontoret. Trots att en sammanslagning inte lingre ir moj-
lig ir kommittén fortsatt av uppfattningen att insittningsgaranti-
systemet bor ordnas 1 form av en reserv och siledes placera medel
pd konto i Riksgildskontoret och inte i virdepapper som i dag.
Nigot lagforslag presenteras emellertid inte 1 detta betinkande.
Frigan bor behandlas 1 samband med inférandet av det nya insitt-
ningsgarantidirektivet.

Uppdelning av nuvarande stabilitetsfondmedel

I och med att resolutionsreserven etableras kommer vissa av de
dtaganden som i dag ligger pd stabilitetsfonden att dverforas till
reserven. Kommittén anser dirfor att det dr rimligt att stabilitets-
fondens nuvarande medel delas upp mellan resolutionsreserven och
stabilitetsfonden.

Uppdelningen bor géras med utgdngspunkt 1 hur stabilitets-
fondens medel har genererats. Fondmedel som avser krisinsatser i
enskilda institut (dvs. motsvarande resolution) bér dverforas till
resolutionsreserven medan medel som avser generella stoddtgirder
bor kvarstd i stabilitetsfonden. En sidan uppdelning 3terspeglar
ocksd direktivets princip, nimligen att resolutionsreserven ska
anvindas for krisinsatser i enskilda féretag.

Av detta foljer att tvd poster ur stabilitetsfonden bor éverforas
till resolutionsreserven. Den forsta posten ir de stabilitetsavgifter
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som instituten hittills betalat in till stabilitetsfonden. Inkluderat
upplupen rinta uppgdr dessa till cirka 9 miljarder kronor. Den
andra posten ir det resultat som genererats frin bankstddsdtgirder
riktade till enskilda banker 1 kris. I detta ingdr det nettoresultat
som statens hantering av Carnegie Investment Bank gett (med
avdrag for externa kostnader for konsulter samt rinta).

De medel som kommer att kvarstd i stabilitetsfonden inkluderar
det dverskott som genererats genom de generella stodinsatser som
gjordes under krisen 2008-2009. Dessa insatser bestod av ett garanti-
program och ett kapitaltillskottsprogram, vilka gett ett dverskott pd
nirmare 6 respektive nirmare 19 miljarder.

En sirskild friga dr hur det initiala anslaget pid 15 miljarder
kronor som tillskéts stabilitetsfonden 1 samband med att den
etablerades ska hanteras. Som ovan nimnts anser kommittén att
resolutionsreserven inte bor byggas upp med statliga medel. Detta
vore dessutom oférenligt med reglerna i resolutionsdirektivet.
Medlen bor dirfor inte foras dver till resolutionsreserven.

Ett alternativ till att behilla medlen 1 stabilitetsfonden vore att
dterfora den initiala overféringen frin statsbudgeten tillbaka till
statskassan genom att féra summan till inkomsttitel. Kommittén
diskuterade denna friga i sitt delbetinkande (avsnitt 12.3.4, s. 451
ff.). Vi drog d& den preliminira slutsatsen att staten inte borde dra
tillbaka dessa pengar di en sidan indragning inte skulle f& nigon
reell effekt vare sig pd statens finanser eller pa avgifterna till kredit-
instituten.

Kommittén konstaterade dock att det kunde finnas skil att
ompréva denna slutsats for det fall en maélnivd for fonden
etablerades och efterhandsavgifter inférdes. Vi pekade ocksd pd att
en skyldighet f6r svenska staten att lina ut pengar till andra linders
finansarrangemang skulle kunna paverka ett stillningstagande till
en dterfoéring. Det kan dock konstateras att sd linge det initiala
bidraget frin staten inte 6verfors till resolutionsreserven, utan
ligger kvar i stabilitetsfonden som regleras pd nationell nivd (utan
mélnivd och utan avgifter), kommer en 6verforing inte att paverka
foretagens avgifter eller svenska statens skyldighet att l&na ut
medel. Kommittén vidhéller dirfér sin uppfattning att den initiala
overforingen till stabilitetsfonden inte bor dterforas till staten.

Med den uppdelning som féreslis ovan skulle resolutions-
reserven fi ett startkapital pA omkring 12 miljarder kronor den
1 januari 2015. Detta belopp inkluderar de 9 miljarder som verfors
enligt den ovan foreslagna modellen samt de stabilitetsavgifter
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(uppskattningsvis 3 miljarder) som kommer att betalas in under
2014. (Berikningen férutsitter att fonden under perioden inte
utnyttjas fér nigot stddirende.)

Det kan konstateras att behdllningen dirmed redan frin start
nistan kommer att nd upp till den mélsatta nivd pd 1 procent av
garanterade insittningar som uppstills 1 resolutionsdirektivet.
Under 2015, efter det att 2014 irs stabilitetsavgifter betalats in,
kommer denna malnivd att vara uppfylld, dvs. drygt nio ar fére den
tidpunkt (den 1 januari 2025) d3 direktivet foreskriver att den ska
vara nddd. Direktivets krav ir siledes vil tillgodosedda med en
sidan 16sning.

Diremot bor noteras att behdllningen inte ndr upp till de 3 pro-
cent av garanterade insittningar som krivs for att Sverige ska 3
utnyttja det sirskilda undantag frén skuldnedskrivning som anges i
artikel 44 1 direktivet; se kapitel 15. Kommittén kan dock kon-
statera att en Overforing av ytterligare medel frin stabilitetsfonden
inte skulle ha nigon betydelse i sammanhanget eftersom artikeln
uttryckligen foreskriver att de medel som fir riknas in for att
kunna utnyttja det nimnda undantaget enbart fir innefatta medel
som har samlats in med férhandsavgifter enligt artikel 103 i
direktivet. Detta betyder att dven om det skulle vara tillitet att
dverféra statens initiala anslag pd 15 miljarder och 6verskottet frin
de generella stédprogrammen till resolutionsreserven skulle dessa
poster inte fi tillgodoriknas vid berikning av kravet. Nivin pa
3 procent kan sdledes enbart uppnds genom de avgifter som tas ut
till resolutionsreserven.

Med antagande om en framtida resolutionsavgift som motsvarar
dagens stabilitetsavgift och under férutsittning att det inte uppstar
nigra stodirenden skulle resolutionsreserven &r 2026 nd den nivd
dir undantaget kan nyttjas.” Ett hogre avgiftsuttag skulle resultera i
att nivdn kunde uppnis tidigare. Eftersom resolutionsmyndigheten
kan tillimpa nedskrivningsverktyget med storre flexibilitet om
nivin pi 3 procent av garanterade insittningar ir uppnidd anser
kommittén att det finns anledning att konstruera avgiftsmodellen
med beaktande av denna nivd (se vidare avgiftsavsnittet nedan).

? Berikningen bygger pi foljande antaganden: 1) resolutionsreserven tillférs initialt
9 miljarder kronor, 2) de 4rliga avgifter som tillférs reserven motsvarar nivin pd 2012 &rs
stabilitetsavgift med en &rlig upprikning pd 4 procent, 3) reserven utnyttjas inte for nigra
stodirenden under perioden, 4) rintan pd resolutionsreservens behdllning uppgér till den
prognosticerade reporintan, 5) garanterade insittningar vixer varje &r med 4 procent.
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Nir det giller stabilitetsfonden skulle behillningen, efter ovan
nimnda o6verféringar till resolutionsreserven, uppgd till cirka
40 miljarder kronor. Kommittén kan konstatera att en fondering i
denna storleksordning knappast liter sig motiveras av framtida
garantiprogram. Sidana program kriver inte kapital f6r att kunna
genomforas, sirskilt inte om det kan antas att staten kommer att
forhindra storre banker frin att g omkull och dirmed inte behover
infria nigra garantier. Diremot gir det att motivera att fonden upp-
ritthdller ett visst kapital for att kunna finansiera de rekapital-
iseringsdtgirder som ska genomféras med hjilp av fonden
(generella kapitaltillskottsprogram och andra férebyggande kapital-
iseringsdtgirder, samt dven 1 vissa fall rekapitaliseringsinsatser 1
institut som ir féremal f6r resolution).

Huruvida de kvarstdende 40 miljarderna i stabilitetsfonden ir ett
limpligt belopp foér dessa indamil kan inte enkelt besvaras.
Kommittén kan dock konstatera att beloppet ger regeringen
ansenliga resurser att gora krisinsatser. Ndgon ytterligare upp-
byggnad av fonden dr dirfér tills vidare inte nédvindig.

21.4.2 Avgifter

Kommitténs forslag: Staten ska framéver ta ut avgifter for tvd
indamil: dels foér finansiering av insittningsgarantin, dels for
finansiering av resolution. Avgifter {6r insittningsgarantiindamal
ska foras till insittningsgarantifonden och avgifter for resolutions-
indamdl ska foras till resolutionsreserven efter det att reso-
lutionsmyndigheten och garantimyndigheten tickt sina respektive
administrativa kostnader ur avgiftsmedlen. De administrativa
kostnader som dr hinférliga till resolutionsdtgirder ska dock inte
belasta resolutionsreserven, utan av foretaget under resolution.

Kommitténs bedomning: Till stabilitetsfonden bor det tills vidare
inte féras nigon avgift.

Skélen for kommitténs férslag och bedémning

Som ovan nimnts diskuteras i kommitténs delbetinkande frigan
om en sammanliggning av stabilitetsavgiften och insittnings-
garantiavgiften (avsnitt 12.2.3, sid. 441 ff). Frigan togs dven upp av
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regeringen 1 prop. 2009/10:30. I propositionen aviserades ett
framtida férslag om sammanslagning. Kommittén deklarerade & sin
sida att vi skulle férorda att tvd separata avgifter togs ut. Vi menade
att insittningsgarantin hade stora likheter med en statlig garanti
och principerna fér statlig garantigivning kunde anvindas fér denna
avgift, medan stabilitetsavgiften skulle kunna anvindas 1 mer styr-
ande syfte.

Vi kan nu konstatera att resolutionsdirektivet och insittnings-
garantidirektivet kriver att separata avgifter tas ut for resolutions-
och insittningsgarantiindamdl och sldr fast relativt detaljerade
regler for hur de respektive avgifterna ska beriknas (se avsnitt
21.4.3 nedan). Ndgon méjlighet att pd nationell nivd sl8 samman
avgifterna ger direktiven inte. Dirmed mdste det alltsi finnas
separata avgifter foér resolutions- respektive insittningsgaranti-
indamal.

Det faktum att kommittén ovan foéreslir att stabilitetsfonden
behills aktualiserar ocksd frigan om hur den nuvarande stabilitets-
avgiften bor hanteras. I delbetinkandet utgick kommittén ifrdn att
dtagandena inom den nuvarande stabilitetsfonden och de taganden
som foljer av det nya resolutionsdirektivet skulle kunna samlas
inom ett och samma finansieringsarrangemang, och att det till detta
finansieringsarrangemang skulle foras en avgift. Denna avgift skulle
utgoras av stabilitetsavgiften anpassad utifrin de krav som resolu-
tionsdirektivet stiller pd avgifterna till finansieringsarrangemanget
for resolution.

Trots att stabilitetsfonden nu foreslds kvarstd som ett separat
finansieringsarrangemang anser kommittén att det inte bor utgd
ndgon separat avgift till fonden. Som konstateras i det féregdende
avsnittet beddmer kommittén att nigon ytterligare uppbyggnad av
stabilitetsfonden tills vidare inte dr nédvindig.

I grunden ska kommitténs férslag ses som en anpassning av
stabilitetsavgiften till resolutionsdirektivets krav, iven om avgift-
erna inte lingre fors till stabilitetsfonden eller benimns stabilitets-
avgift. Regleringen av avgiften bor dirfor ocksé flyttas till den nya
resolutionslagen.
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Administrativa kostnader

I direktivets lista over vilka dndamil resolutionsreserven fir
anvindas for ingdr inte resolutionsmyndighetens egna administra-
tiva kostnader. For direkta resolutionsdtgirder, som exempelvis
kostnader for rddgivare fore, under eller efter en st6ditgird, ger
direktivet stéd for att dessa finansieras genom att kostnaderna
pafors de foretag som ir foremdl for stdd (artikel 37.7). Diremot
sigs inget om hur kostnaderna fér resolutionsmyndighetens for-
beredande arbete ska finansieras. Kommittén anser att det ir
rimligt att foretagen bir dven dessa kostnader och forordar dirfor
att den modell som i dag anvinds for insittningsgarantin tillimpas
iven for resolutionsmyndigheten.

Denna modell bygger p4 att l6pande kostnader f6r administra-
tionen av insittningsgarantin ticks genom att avgiftsmedel mot-
svarande garantimyndighetens kostnader fér férra &ret avskiljs
innan de &rliga avgifterna tillférs insittningsgarantifonden. De
avskilda medlen férs till inkomsttitel 1 statens budget.

Nir det giller administrativa kostnader f6r dtgirder som vidtas
inom ramen fér stddlagen bor dessa dven fortsittningsvis tickas
med medel frin stabilitetsfonden.

21.4.3 Avgifter till resolutionsreserven

Kommitténs forslag: Institut och EES-filialer med tillstdnd att
driva verksamhet 1 Sverige ska betala arliga avgifter uwll
resolutionsreserven bestiende av en resolutionsavgift och — om
behov uppstdr — en tilliggsavgift. Avgifterna ska betalas 1 efter-
skott, dvs. avse det nirmast foregdende aret.

Avgiftsunderlaget for avgifterna ska utgéras av de avgifts-
skyldigas totala skulder, med avdrag fér garanterade insittningar
och skuldinstrument som medriknas i kapitalbasen. For avgifts-
skyldiga som ingdr i en koncern ska skulder till andra avgifts-
skyldiga inom koncernen dras av frin avgiftsunderlaget. Avgifts-
underlaget ska avse skulder och garanterade insittningar vid
utgdngen av nirmast féregdende ar.

Resolutionsavgiften ska bestd av tvd komponenter: en riskavgift
och en grundavgift.

Riskavgiften ska spegla de avgiftsskyldigas forvintade

belastning pd resolutionsreserven och ska vara oberoende av
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fonderingsnivdn i resolutionsreserven. For avgiftsskyldiga som
inte bedéms som systemviktiga ska riskavgiften kunna sittas till
noll. Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer
fir meddela nirmare foreskrifter om hur riskavgiften ska berik-
nas.

Grundavgiften ska enbart utgd om fonderingsnivin i
resolutionsreserven understiger 3 procent av garanterade insitt-
ningar. Grundavgiften ska uppgd till minst 0,01 procent av
avgiftsunderlaget och betalas av samtliga avgiftsskyldiga. For det
fall resolutionsreservens behillning faller under 0,67 procent av
garanterade insittningar ska grundavgiften kunna hojas sd att den
tillsammans med riskavgiften blir tillricklig foér att &terstilla
behdllningen 1 resolutionsreserven till 1 procent av garanterade
insittningar inom sex &r (hdjd grundavgift). Maximalt fir den
forhojda grundavgiften uppgd till en nivd som motsvarar 0,17
procent av garanterade insittningar.

Om sirskilda skil foreligger fir regeringen eller den myndighet
regering utser sitta ned resolutionsavgiften.

Om behillningen 1 resolutionsreserven blir negativ ska det,
utdver resolutionsavgiften, utgd en sirskild tilliggsavgift. Tilliggs-
avgiften ska bestimmas s3 att underskottet 1 reserven ticks.
Maximalt fir dock tilliggsavgiften under ett &r uppgd till tre
ginger resolutionsavgiftens storlek, exklusive eventuella hojningar
av grundavgiften. En enskild avgiftsskyldigs tilliggsavgift ska fast-
stillas utifrin den andel av de totala resolutionsavgifterna som den
betalar.

Tilliggsavgiften ska tas ut &rligen till dess hela underskottet,
jimte finansieringskostnader, har tickts. Om inte sirskilda skil
foreligger ska tilliggsavgiften tas ut vid samma tidpunkt som
resolutionsavgiften.

Enskilda avgiftsskyldiga kan fi anstind med att betala tilliggs-
avgift upp till maximalt sex minader om det ir motiverat for att
skydda foretagets finansiella stillning. Anstindet kan forlingas pd
foretagets begiran, men avgiften miste betalas vid en senare tid-
punkt nir den inte lingre hotar foretagets finansiella stillning.

Den som ir avgiftsskyldig ska limna de uppgifter som
resolutionsmyndigheten behéver for att faststilla avgifterna.
Uppgifterna ska vara granskade av revisor. Beslut om avgifter ska

kunna fattas dven om en avgiftsskyldig inte fullgjort sin uppgifts-
skyldighet.
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Skalen for kommitténs forslag

Kommittén foresldr 1 det féregdende avsnittet att den nuvarande
stabilitetsavgiften ersitts av de avgifter som enligt direktivet ska tas
ut tll finansieringsarrangemanget foér resolution (resolutions-
reserven). I princip kommer dessa avgifter att ha samma funktion
som den nuvarande stabilitetsavgiften. P4 grund av direktivets krav
pd avgifternas utformning kommer det dock att finnas flera viktiga
skillnader mellan stabilitetsavgiften och de avgifter som ska betalas
till resolutionsreserven.

Principiella utgingspunkter

I delbetinkandet konstaterade kommittén att syftet med de
avgifter som samlas in for krishanteringsindamadl ska vara att de
institut som kan bli féremdl for statliga krisdtgirder (i betydande
grad) ska st for de direkta kostnaderna, och att statsfinanserna ska
stirkas infor framtida kriser. Dirutdver ska avgifterna ge féretagen
incitament till ligre risktagande. Detta forutsitter 1 praktiken en
avgiftsmodell dir avgifterna tas ut 1 f6rvig och anpassas till fore-
tagets riskprofil. For att den styrande effekten inte ska upphora
mdste dessutom avgiftsuttaget ske kontinuerligt, dvs. inte upphora
vid nigon viss mélnivd f6r reserven. Kommittén anser dirfér att
avgifter till resolutionsreserven ska tas ut oavsett reservens storlek.
Som framgdr nedan anser vi att en sidan konstruktion ir férenlig
med direktivets regler.

Kommittén har ocksd argumenterat for att avgiftsmodellen inte
bor innehilla inslag av efterhandsavgifter eftersom den styrande
effekten pd foretagens risktagande minskar om man férlitar sig pd
att kostnaderna f6r resolution helt eller delvis ska tickas 1
efterhand. Dessutom kan sdana avgifter f3 procykliska effekter. Vi
bedémer dock att direktivets krav pd efterhandsavgifter ir tving-
ande.

I delbetinkandet resonerade kommittén kring mojligheten att
inféra en avgiftsmodell motsvarande den som tillimpas for statlig
garantigivning generellt. En sddan modell har ett antal fordelar
jimfért med de modeller som f{ér nirvarande tillimpas for
stabilitets- och insittningsgarantiavgiften. Framfor allt skulle den
ge en mer korrekt avspegling av riskerna 1 statens &tagande
gentemot den finansiella sektorn. En sddan modell foérutsitter att
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avgifterna sitts helt utifrdn de enskilda féretagens risker och det
totala avgiftsuttaget kommer d3 att utgéra summan av de
individuella avgifterna (en s.k. bottom-up-metod).

Direktivets regler innebir dock att resolutionsavgiften méiste
uppgd till en viss nivd nir resolutionsreserven underskrider vissa
nivder. I dessa ligen kan inte en bottom-up-modell tillimpas fullt
ut. For det fall fonderingsnivdn 6verskrider den 1 direktivet angivna
mélnivdn finns inte dessa restriktioner. Det ir siledes mojligt att
tillimpa en renodlad bottom-up-modell vid avgiftsuttag vid en
fonderingsnivd &ver 1 procent av garanterade insittningar. Kom-
mittén férordar en sddan modell.

Awvgiftsskyldighet

En ytterligare friga av principiell natur dr huruvida samtliga féretag
som omfattas av resolutionsregelverket ska betala avgifter will
resolutionsreserven. Som konstateras 1 kapitel 7 kan resolutions-
dtgirder i princip enbart komma i friga for systemviktiga foretag.
Det kan ifrigasittas om foretag som med stor sannolikhet aldrig
kommer att bedémas som systemviktiga — och dirmed aldrig
kommer att gora att resolutionsreservens resurser mdste tas i
ansprak — 6ver huvud taget ska betala ndgon avgift.

I denna friga kan konstateras att direktivets avgiftsskyldighet
innefattar alla institut som omfattas av regelverket inklusive EES-
filialer. Aven om avgifterna skulle kunna sittas till noll for icke
systemviktiga foretag dr det svart att se att det dr direktivets avsike.
Det kan ocksd konstateras att det inte helt gr att utesluta att dven
mindre institut 1 sirskilda situationer kommer att betraktas som
systemviktiga och att det av detta skil inte dr limpligt att helt
befria vissa foretag frin avgift. Dessutom, och som ocksd fram-
fordes 1 delbetinkandet, syftar de tgirder som kan vidtas med
medel ur resolutionsreserven till att uppritthélla stabiliteten 1 det
finansiella systemet som helhet. Atgirderna kommer siledes att
gagna dven de foretag som inte ir direkt féremal for dtgirder, vilket
utgdér en ytterligare anledning till avgifterna inte enbart bér
begrinsas till vissa foretag.

Sammantaget anser kommittén att argumenten ovan talar for att
samtliga féretag som omfattas av regelverket, dvs. dven EES-filialer,
ska betala avgifter till resolutionsreserven, men att avgiftsmodellen
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samtidigt bor utformas si att de enskilda foretagens forvintade
belastning pd resolutionsreserven beaktas.

Awvgiftsnivdn kopplas till resolutionsreservens behdllning

I artikel 102 1 direktivet regleras hur mycket medel som ska finnas
tillgingliga 1 finansieringsarrangemanget for resolution (fonderings-
nivd). Dessa reglers enda funktion ir att styra vilka avgifter som ska
tas ut frdn féretagen.

I nimnda artikel framgdr att medlen i finansieringsarrange-
manget ska uppg? till minst 1 procent av garanterade insittningar
(mélnivin)." Kommittén bedémer att artikel 102.1 inte innebir
nigot krav pd att en medlemsstat ska faststilla en uttalad milniva 1
lag for sitt finansieringsarrangemang. Diremot medfér den att
avgifterna miste anpassas s att en fonderingsnivd pd 1 procent av
garanterade insittningar uppnds inom de tidsramar som anges 1
direktivet.

Initialt giller att mdlnivin ska uppfyllas senast den 31 december
2024, dvs. tio &r frin det att direktivets regler bérjar gilla. Den
overtoring av medel frdn stabilitetsfonden som kommittén foreslar
1 avsnitt 21.4.1 kommer att tillgodoriknas resolutionsreserven och
som framgdr ovan ir det kommitténs bedémning att denna 6ver-
féring gor att resolutionsreserven redan det forsta dret kommer att
uppfylla direktivets malnivd. Dirmed kommer nigon hinsyn till de
sirskilda avgiftsregler som ska gilla under den initiala uppbygg-
nadsfasen inte att behova tas 1 svensk lag. Exempelvis finns det
inget behov av att genomfora direktivets regel att avgifterna under
den initiala uppbyggnadsperioden ska spridas s jimnt som méjligt.

Om fonderingsnivin faller under mélnivin efter det att den
initialt uppndtts ir medlemsstaterna skyldiga att ta ut avgifter till
dess att milet &ter nds. Om behillningen dessutom faller under
vissa troskelvirden stills sirskilda krav pd hur avgifterna ska
utformas. Dels sidgs att om fonderingsgraden understiger 2/3 av
mélnivdn ska avgifterna sittas s3 att malnivdn terstills inom sex &r.
Dels sidgs att om behillning blir negativ ska avgifter tas ut sd att
balansen i finansieringsarrangemanget aterstills. Dessa regler, som
méste inforas 1 svensk lag, diskuteras i nirmare detalj nedan.

% Av artikel 102.1 framgr ocksg att medlemsstater fir faststilla milnivier som 6verstiger
minimikravet pa 1 procent.
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Det ska ocks3 tilliggas att direktivet tilldter att medlemsstaterna
sitter en hogre mélniv in den 1 procent som anges i direktivet. En
hégre mélnivd skulle paverka avgifterna i tvd avseenden. Dels skulle
avgiftsuttaget for att uppnd den valda mélnivin senast den 1 januari
2025 bli hégre (givet att milnivdn inte helt kan uppfyllas genom
tillgodoriknande av avgifter som tidigare betalats in till befintliga
finansieringsarrangemang), dels skulle det troskelvirde dir avgiften
maste justeras for att dterfd milnivdn inom sex &r hamna pi en
hégre (absolut) fonderingsniva.

Som tidigare nimnts dr kommitténs principiella uppfattning att
det inte bor finnas ndgon malniva f6r resolutionsreserven. Ett skil
till detta dr att undvika att avgiften justeras uppit vid tillfillen di
det finansiella systemet dr som svagast. Det ir att foredra att ha ett
lingsiktigt jimnt avgiftsuttag utan koppling till fondstyrka. Givet
direktivets utformning ir det dock inte méjligt att inféra ett
avgiftssystem som ir helt oberoende av fonderingsnivin i systemet.
Diremot kan risken for att dessa effekter ska uppstd begrinsas
genom att koppla avgifterna till den ligsta mojliga fonderingsnivan.

Mot denna bakgrund anser kommittén dels att det inte bér
inféras nigon uttrycklig mdlnivd for resolutionsreserven, dels att
det troskelvirde dir avgiftsuttaget méste justeras for att 3terstilla
fonden inom sex r sitts 1 relation till den miniminivd som anges 1
direktivet, dvs. 1 procent av garanterade insittningar. Av skil som
framgdr nedan féreslir dock kommittén ocksd att det inférs yteer-
ligare ett troskelvirde for reserven pd 3 procent av garanterade
insittningar. Innan detta tréskelvirde ir uppndtt ska det, som en
del i det 16pande avgiftsuttaget, ingd en sirskild grundavgift.

Sarskilt om maojligheten att ta ut avgifter 6ver direktivets malnivd
(lopande avgiftsuttag)

Kommitténs principiella uppfattning ir att avgifterna till resolutions-
reserven inte bor upphéra vid en viss fonderingsnivd. Vir
bedémning ir att en sidan konstruktion ir férenlig med direktivets
krav. Till stéd f6r denna bedémning anfér kommittén foljande.

I artikel 103:1 anges att avgifter ska tas ut frén de avgiftsskyldiga
foretagen under den initiala uppbyggnadsfasen (fram till den
1 januari 2025). Direfter ska avgiftsuttag dterupptas nir fonderings-
nivdn faller under 1 procent av garanterade insittningar. I den mén
en medlemsstat utnyttjar direktivets mojlighet att ha en hogre
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mélnivd dn 1 procent ska avgiftsuttaget kalibreras utifrin denna
nivd 1 stillet for direktivets.

Det som ir styrande for vilka avgifter medlemsstaterna ir
skyldiga att ta ut ir sdledes hur behillningen 1 resolutionsreserven
forhiller sig till direktivets malniva (eller den hégre nivd som med-
lemsstaten faststillt). Vad som ska gilla ovanfér malnivdn regleras
inte 1 direktivet; det finns varken nigon skyldighet eller ndgot
féorbud mot att en medlemsstat tar ut avgifter 6ver milnivan.

Det finns inte heller nigot i direktivet som indirekt motsiger att
avgifter fir tas ut 6ver milnivin. Bestimmelserna rérande hur
avgiften ska tas ut bor siledes inte ses som grins for nir avgifts-
uttaget ska upphéra, utan snarare som en skyldighet att sikerstilla
att finansieringsarrangemangen dterfr en viss ligsta niva dven efter
det att medel ur fonden har anvints.

Denna tolkning styrks av det faktum att direktivet tilliter
medlemsstaterna att sitta en hur hég mailnivd som helst over
miniminivdn. Det ir nimligen svirt att se syftet med att férhindra
ett fortsatt avgiftsuttag om medlemsstaterna — genom att tillimpa
en hogre mélnivd in direktivets — kan uppnd detta genom att vilja
en hogre fonderingsnivd dn 1 procent av garanterade insittningar.

Mer allmint giller att harmoniseringen av avgifter och finansi-
eringsarrangemang torde syfta till att det ska finnas fungerande
finansieringsarrangemang 1 alla medlemsstater (for att tex. for-
hindra spridningsetfekter till f6ljd av att en stat p.g.a. av bristande
resurser inte kan hantera en kris) och att foretag i vissa stater inte
ska fd konkurrensférdelar genom att de inte behéver bidra i minst
samma utstrickning till finansieringen 1 férhand. Det skulle dven
kunna ifrigasittas om det ir forenligt med subsidiaritets- och
proportionalitetsprincipen att féreskriva att avgifter inte far tas ut
&ver en viss nivd."

De konkurrensnackdelar som eventuellt skulle kunna uppstd for
foretag 1 medlemsstater som tar ut avgifter dver mélnivin skulle
dven uppstd om medlemsstaten sitter en milnivd som ir hégre in
direktivets miniminivd. Det senare ir uttryckligen tillitet enligt
direktivet (se artikel 103.1).

" Dessutom rér frigan anvindandet av budgetmedel i en medlemsstat, genom att medlems-
staten riskerar att fi std f6r kostnaderna om finansieringsarrangemangen inte ir tillrickliga
(dvs. medlemsstaten kan ha ett intresse av skydda statsfinanserna genom att ta ut hdgre
avgifter). I skil 76 anges att inget i direktivet bér kriva att medlemsstater finansierar
finansieringsarrangemangen med medel frin deras allminna budget. Detta talar for att
avgifter far tas ut dver milnivierna.

899



Finansieringsarrangemang SOU 2014:52

Kommitténs slutsats ir dirmed att direktivets reglering vad
giller malnivd endast ir en minimireglering och att det dirfér inte
finns ndgot som hindrar en medlemsstat frin att fortsitta ta ut
avgifter efter det att malnivin har uppnitts.

Awvgiftsmodellen

For att skapa en avgiftsmodell som lever upp tll direktivets krav
och samtidigt uppfyller de principer som kommittén anser vara
angeligna foreslir kommittén att avgifterna till resolutionsreserven
ska bestd av en avgift som l6pande betalas av féretagen och en
avgift som betalas om det uppstdr underskott i reserven. Den
l6pande avgiften bér bendimnas resolutionsavgift och ska bestd av tva
komponenter; en riskavgift och en grundavgift. Den avgift som
tillkommer om reserven fir en negativ behdllning bor benimnas

tilliggsavgift.

Resolutionsavgiften

Vi foresldr alltsd att resolutionsavgiften ska delas upp 1 tvd
komponenter, en riskavgift och en grundavgift.

Riskavgiften ska tas ut 16pande och nivin ska inte pdverkas av
resolutionsreservens behillning. Den ska spegla foretagets for-
vintade belastning pd resolutionsreserven under den aktuella
avgiftsperioden. Det innebir att sivil sannolikheten for fallisse-
mang som sannolikheten for att foretaget forsitts 1 resolution
(givet ett fallissemang) méste beaktas i berikningen av avgiften. En
sidan konstruktion medfor att avgiften kan sittas ligt, eller t.o.m.
till noll, for institut som inte bedéms som systemviktiga och dir-
med sannolikt inte kommer att hanteras genom resolution.

Berikning av riskavgiften ska ske utifrdn direktivets krav pd
riskdifferentiering. Som diskuteras mer ingdende nedan bér dock
de nirmare bestimmelserna kring riskdifferentieringen inte framgd
av lag. Dessa bestimmelser kommer 1 stillet att ges av direktverk-
ande foreskrifter frin kommissionen, samt 1 den min det behovs,
kompletterande foreskrifter meddelade av regeringen eller den
myndighet som regeringen bestimmer.

Grundavgiften ska enbart tas ut om fonderingsnivdn i reso-
lutionsreserven understiger 3 procent av garanterade insittningar.
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Grundavgiften tillkommer ovanpd riskavgiften och ska betalas av
alla avgiftsskyldiga som omfattas av resolutionsregelverket. For det
fall resolutionsreservens behdllning faller under 0,67 procent av
garanterade insittningar ska resolutionsmyndigheten héja grund-
avgiften sd att den tillsammans med riskavgiften blir tillricklig f6r
att aterstilla behdllningen i resolutionsreserven till 1 procent av
garanterade insittningar inom sex ir (hojd grundavgift).

Det faktum att det kommer att vara mojligt att sitta riskavgiften
till noll for icke systemviktiga foretag gor att vissa foretag enbart
kommer att betala resolutionsavgift nir fonderingsnivin i resolut-
ionsreserven ligger under 3 procent av garanterade insittningar. Att
ett visst avgiftsuttag gors av foretag vars foérvintade belastning pd
resolutionsreserven ir noll kan som ovan anférts motiveras dels
utifrdn att det inte helt gir att utesluta resolutionsdtgirder iven for
mindre foretag, dels utifrin att icke-systemviktiga féretag kommer
att fi nytta av statens resolutionsinsatser iven om de sjilva inte ir
direkt foremal for insatserna.

I det foljande diskuteras konstruktionen av resolutionsavgiftens
tvd komponenter nirmare.

Riskavgift

Genom riskavgiften uppfylls direktivets krav pd att resolutions-
avgiften ska differentieras utifrdn de enskilda avgiftsskyldigas
risker. Enligt artikel 103.7 ska riskdifferentieringen ske med
utgdngspunkt 1 foljande faktorer:

- Foretagets riskexponering, bland annat omfattningen av dess
virdepappershandel, dess exponeringar utanfér balansrik-
ningen'” och dess skuldsittningsgrad.

- Stabiliteten och graden av diversifiering i1 foretagets finansi-
eringskillor, samt icke pantsatta likvida tillgingar.

- Foretagets finansiella stillning.
- Sannolikheten {6r att féretaget forsitts i resolution.
- Omfattningen av tidigare statligt stod till foretaget.

- Komplexiteten 1 foretagets legala struktur och hinder for
resolution av féretaget.

12 S8dana exponeringar avser ansvarsférbindelser och &taganden som redovisas inom linjen.
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- Foretagets betydelse for stabiliteten 1 det finansiella systemet
eller ekonomin i en eller flera av unionens medlemsstater.

- Foretagets deltagande i ett institutionellt system (IPS).

Kommittén anser att listan &ver de faktorer som ska beaktas vid
riskdifferentiering inte ir uttémmande. Det ir siledes mojligt att
anvinda dven andra faktorer 1 avgiftssittningen. Kommittén anser
emellertid att den nirmare regleringen av metoden fér risk-
differentieringen inte bor framgd av lag. For detta talar tva skil.

For det forsta foreskriver artikel 103.7 att kommissionen ska ha
befogenhet att anta delegerade akter for att precisera hur ett
foretags avgift ska justeras i proportion till dess riskprofil. Dessa
akter fir direkt verkan 1 Sverige. Om Sverige skulle vilja att 1 lag
nirmare precisera hur en riskbaserad modell ska utformas riskerar
dessa regler att strida mot de regler som kommissionen utfirdar.

For det andra ir det kommitténs uppfattning att den typ av
detaljregler som direktivets lista utgér inte limpar sig 1 lag. Lagen
bér 1 stillet ges ett mer principiellt innehdll som enbart pd ett
overgripande plan reglerar hur riskavgiften ska beriknas. Nirmare
bestimmelser om metoder for differentiering bér, om behov finns
efter kommissionens reglering, meddelas via foreskrifter frin
regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer.

Gillande frigan vilket innehll lagen bor ges anser vi att det ir
tillrickligt att det 1 lagen regleras att riskavgiftens storlek ska reflektera
varje enskilt foretags forvintande belastning pd resolutionsreserven.
Av detta foljer att den avgiftsansvariga myndigheten miste upp-
skatta féljande parametrar f6r varje enskilt institut:

- sannolikheten f6r att féretaget fallerar,

- sannolikheten for att foretaget forsitts 1 resolution (givet ett
fallissemang), och

- resolutionsreservens (uppskattade) nettokostnader for att
genomfora nédvindiga resolutionsitgirder.

Produkten av dessa parametrar utgor tillsammans den férvintade
belastningen. Vid berikningen av dessa parametrar kommer myn-
digheten att behova beakta de mer detaljerade faktorer som framgr
av direktivets lista.

Kommittén anser vidare att det inte bor inféras ndgon begrins-
ning av riskavgiftens storlek i lag, varken ett golv eller ett tak.
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S&dana begrinsningar skulle nimligen innebira att parametrarna
ovan inte skulle tillits sl8 igenom fullt ut i berikningsmodellen och
att skattningen av den férvintade belastningen dirmed skulle bli
missvisande. Exempelvis skulle ett golv for riskavgiften innebira att
de foretag vars uppskattade sannolikhet f6r att hamna resolution ir
noll skulle {3 betala riskavgift trots att den férvintade belastningen
pd reserven ir noll. Omvint skulle ett tak innebira en risk att vissa
institut skulle 3 en for 13g riskavgift.

Samtidigt som avgiftsberikningen bor géras med dessa principer
som grund ir det viktigt att beakta att berikningen av féretagens
forvintade belastning inte kommer att kunna goras med exakt
precision. De kvantitativa skattningarna av riskavgiften kommer
alltid att vara behiftade med osikerhet och kommer av nod-
viandighet att beh6éva kompletteras av kvalitativa bedémningar frin
resolutionsmyndigheten. Av detta skil ir det rimligt att myndig-
heten ska kunna stilla upp kvantitativa begrinsningar pd risk-
avgiften, dven om lagen i sig inte ger uttryck fér detta.

En ytterligare aspekt gillande berikningen av riskavgiften ir att
de parametrar som ska ingd vid berikningen av férvintad belast-
ning kommer att variera dver tid. Exempelvis ir det troligt att bide
sannolikheten fér fallissemang och sannolikheten fér resolution
kommer att stiga markant i perioder av finansiell oro. Aven om det
ir grunden dr rimligt att detta ska ge utslag 1 avgiftsmodellen blir
risken for procykliska effekter stor om avgifterna baseras pa alltfor
kortsiktiga bedémningar. Den ansvariga myndigheten bér dirfor
uppskatta de ingiende parametrarna dver tidsperioder som ir till-
rickligt 1dnga f6r att undvika 6verdrivna svingningar i riskavgiftens
storlek over tid.

Avslutningsvis vill kommittén dven belysa att vart forslag kring
riskavgiften utformning 6kar behovet av att reformera avgifts-
modellen f6r insittningsgarantin. Som framgdr ovan 1 detta kapitel
kan ett foretag som fallerar antingen hanteras inom ramen for
resolution eller tilldtas att gd 1 konkurs och dirmed, om tillimpligt,
utldsa insittningsgarantin. Avsikten med riskavgiften ir att den ska
dterspegla sannolikheten for att det enskilda foretaget madste
hanteras inom ramen for resolution. I den min féretaget inte
forvintas bli foremal f6r resolution utan i stillet hanteras genom
insittningsgarantisystemet ska ingen riskavgift utgd. For att staten
fullt ut ska f8 kompensation fér sitt totala dtagande gentemot
foretagen krivs att insdttningsgarantisystemet har en avgiftsmodell
som bygger pd motsvarande principer, dvs. att insittningsgaranti-
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avgiften 3terspeglar varje instituts férvintade belastning pid det
systemet. En sidan modell har tidigare féreslagits men innu inte
genomforts for det svenska insdttningsgarantisystemet.

Grundavgift

Eftersom riskavgiften inte kommer att nivibestimmas i lag ir det
inte givet att den enskilt ir tillricklig for att resolutionsavgiften ska
kunna uppfylla direktivets avgiftskrav. Grundavgiftens huvud-
sakliga syfte blir sdledes att sikerstilla ett avgiftsuttag som upp-
tyller dessa krav.

Hir giller f6r det forsta att avgiften ska sittas si att direktivets
mélnivd pd 1 procent av garanterade insittningar kan nds senast
2025. Som framgdr ovan beddms resolutionsreserven ha uppnitt
denna nivd redan inom ett &r efter tidpunkten d& direktivet bérjar
gilla. Ndgon hinsyn till de sirskilda regler som ska gilla under den
initiala uppbyggnadsfasen behéver siledes inte tas vid utformning
av grundavgiften.

For det andra ska avgiften — for det fall resolutionsreserven
faller under tvd tredjedelar av direktivets mdlnivd (0,67 procent av
garanterade insdttningar) — sittas si att mdlnivin pd 1 procent
uppnids igen senast efter sex ar. Eftersom det enligt direktivet ska
utgd en sirskild tilliggsavgift (efterhandsavgift) om fondens behall-
ning dr negativ ir kommitténs tolkning av direktivet att grund-
avgiften enbart ska avse underskott 1 intervallet 0 till 100 procent av
mélnivdn. Det innebir att den som mest skulle komma att uppgd
till 1/6 av den i direktivet angivna milnivdn fér fonden, dvs. 0,17
procent av garanterade insittningar (1/6 * 1 procent garanterade
msittningar = 0,17).

Enligt direktivet stills inga kvantitativa krav pd avgiftens storlek
forrin fonden underskrider 0,67 procent. Det skulle siledes vara
mojligt att l3ta resolutionsavgiften enbart bestd av riskavgiften sd
linge fonderingsnivin 1 reserven &verskrider 0,67 procent av
garanterade insittningar.

Som framgdr ovan stiller dock direktivet upp sirskilda krav pd
fonderingsnivin for att kunna tillimpa det sirskilda undantag frin
skuldnedskrivning som anges i artikel 44 1 direktivet. Hir giller att
behillningen méste dverstiga 3 procent av garanterade insittningar
for att undantaget ska kunna tillimpas. Kommittén konstaterar i
kapitel 15 att mojligheten att utnyttja detta undantag ger staten 6kad
flexibilitet vid resolution, och att det dirfor 1 utformningen av avgifts-
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modellen finns anledning att beakta behovet av att resolutions-
reserven har en behdllning pd 3 procent av garanterade insittningar.

Av detta skil anser kommittén att grundavgiften bor aktiveras
nir resolutionsreservens behdllning 4r ligre in 3 procent av
garanterade insittningar. P3 detta sitt kommer resolutionsreserven
att kunna nd 3 procents-nivin snabbare in om resolutionsavgiften
enbart hade bestitt av riskavgiften.

Till skillnad frin riskavgiften anser kommittén att grundavgiften
bor uppgd till en enhetlig nivd for alla féretag som omfattas av
regelverket. Detta innebir alltsd att dven de foretag som inte betalar
riskavgift (p.g.a. av att deras férvintade belastning pd resolutions-
reserven ir noll) fir vara med och dela pi avgiftsbordan nir
resolutionsreservens behdllning befinner sig under tre procent av
garanterade insittningar.

Genom denna konstruktion anser kommittén att det uppnis en
rimlig balans mellan principerna att resolutionsavgiften 4 ena sidan
ska betalas av alla féretag som potentiellt kan férsittas 1 resolution
och 4 andra sidan ska avspegla foretagens forvintade belastning pd
resolutionsreserven. Dessutom bidrar en foérdelning av avgifts-
bérdan pd flera foretag nir resolutionsreservens behillning ir 13g
till att minska procyklikaliteten i avgiftsmodellen. Detta beror pd
att uttag av grundavgiften (i normalfallet) kommer att ske efter att
reserven har nyttjats, dvs. 1 en situation d& det finansiella systemet
sannolikt dr forsvagat. Genom att 1 ett sddant lige fordela avgift-
erna pd ett storre kollektiv kan avgiftsuttagets eventuella negativa
effekter pd den finansiella stabiliteten minskas.

Givet att grundavgiftens funktion ir att dterstilla resolutions-
reservens storlek till tre procent av garanterade insittningar har
valet av nivdn pd avgiften mindre betydelse for den totala avgifts-
belastningen pd foretagen over tid. Nivin pd avgiften kommer
enbart att styra hur fort fonderingsnivin kommer att uppnds. En
viktig aspekt att beakta i valet av nivd ir dock att den kommer att
vara styrande for tilliggsavgiftens maximala nivd (se féljande
avsnitt). Mot bakgrund av detta ir det angeliget att grundavgiften
inte sitts sd att tilliggsavgiften blir prohibitiv hég. Samtidigt ir det
ocksd angeliget att grundavgiften inte sitts si l3gt att det tar
orimligt l&ng tid att &terstilla reservens nivd till tre procent av
garanterade insittningar.

Mot bakgrund av dessa ¢vervigande anser kommittén att det ir
rimligt att grunddelen sitts till 0,01 procent av avgiftsunderlaget
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per dr. Denna nivd skulle utifrdn dagens foérutsittningar motsvara
cirka 0,7 miljarder kronor per &r.

Detta kommer alltsd att vara den nivd pd grundavgiften som ska
gilla nir fonderingsnivdn 1 resolutionsreserven befinner sig mellan
0,67 och 3 procent av garanterade insittningar.

I sytfte att uppfylla direktivets krav pd 3terstillning av fonderings-
nivin tll 1 procent av garanterade insittningar inom sex r kan det
dock finnas behov av att héja grundavgiften nir resolutionsreserven
faller under 0,67 procent av garanterade insittningar (hdjd grund-
avgift). Den ska di hojas till en nivd som gor att den totala
resolutionsavgiften blir tillricklig for att 8terstilla fonderingsnivin
till 1 procent av garanterade insittningar.

Den hojda grundavgiften kommer att bestimmas utifrdn risk-
avgiftens sammanlagda storlek. Om riskavgiften ir tillricklig for att
dterstilla fonderingsnivin till 1 procent inom sex &r kommer det
inte finnas ndgot behov av att hoja grundavgiften. Under den
orealistiska forutsittningen att riskavgiften ir satt till noll f6r samt-
liga institut skulle diremot den forhojda grundavgiften att behova
uppgd till maximala 0,17 procent av garanterade insittningar.

I och med att den héjda grundavgiften kommer att vara bero-
ende riskavgiftens storlek ir det inte mojligt att fastsld den exakta
nivdn f6r den férhéjda grundavgiften 1 lag. Av detta skil bor den
héjda grundavgiften i stillet bestimmas av regeringen, eller den
myndighet regeringen bestimmer, utifrén de restriktioner som ges
ilag.

En sirskild friga rérande den hojda grundavgiften ir vid vilken
tidpunkt den ska bestimmas. Faststillandet av det belopp som ska
dterhimtas med hjilp av den hojda grundavgiften miste rimligtvis
ske redan vid den tidpunkt di avgiftsbehovet uppstdr, dvs. nir
reserven underskrider 0,67 procent av garanterade insittningar.
Detta i syfte att undvika att transaktioner i1 reserven péverkar
storleken pd den foérhojda grundavgiften.

Eftersom den héjda grundavgiften ir beroende av riskavgiften
storlek dr det diremot inte limpligt att sjilva avgiftsnivén liggs fast
vid tidpunkten d3 avgiftsbehovet uppstdr och foér hela sexdrs-
perioden framit. P4 grund av &rliga variationer 1 riskavgiften nivd
skulle detta nimligen kunna medféra att den sammanlagda resolu-
tionsavgiften (exklusive tilliggsavgiften) antingen blir f6r hog eller
for 18g for att nd en fonderingsnivd pd 1 procent av garanterade
insdttningar inom sex ar. I stillet dr det rimligt att den héjda grund-
avgiften bestims ar f6r &r fram till dess att mélnivan har 3terstillts.
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En annan friga ir hur den hojda avgiften ska beriknas om det
skulle ske nya utbetalningar ur fonden innan ett tidigare under-
skott hunnit dterhimtas. Kommittén anser att det inte ir rimligt att
kriva att underskottet ska inhimtas under den sexdrsperiod som
giller for det ursprungliga underskottet, eftersom detta 1 praktiken
skulle innebira att det underskott som avser den nya utbetalningen
skulle behéva dterhimtas inom en kortare period idn vad direktivet
kriver. I stillet bor den héjda avgiften beriknas utifrin en ny
sexdrsperiod och avse det totala underskottet, dvs. bdde det tidigare
underskott som dnnu inte dterhimtats och det nya.

Méjlighet till nedsatt resolutionsavgift

Enligt artikel 102.3 1 direktivet ska de avgifter som tas ut for att
uppnd direktivets mélnivd sittas med beaktande av konjunktur-
cykeln och de negativa effekter som procykliska avgifter kan fi.
Regeringen eller den myndighet regeringen utser bor dirfor £ moj-
lighet att justera ned grundavgiften och den hojda grundavgiften
om sirskilda skil foreligger. Det giller exempelvis om den finansi-
ella stabiliteten 1 Sverige hotas genom avgiftsuttaget. Denna méjlig-
het bor dven innefatta riskavgiften.

Tilliggsavgift

Om resolutionsreserven inte ricker for att ticka forluster, kost-
nader eller andra utgifter kriver direktivet att extraordinira avgifter
ska tas ut frin instituten for att ticka underskottet (tilliggsavgift).
Hir blir det alltsd friga om en ytterligare avgift, utdver resolutions-
avgiften, f6r det fall behllningen 1 reserven blir negativ. Denna
tilliggsavgift har enbart till uppgift att eliminera underskott i
reserven, inte aterstilla behdllningen till direktivets mdlnivd pd en
procent av garanterade insittningar. Den senare uppgiften uppfylls
av resolutionsavgiften som kommer att tas ut parallellt med
tilliggsavgiften.

Direktivet siger inget om inom vilken tidsrymd ett underskott
ska inhimtas. Vir tolkning ir emellertid att direktivets avsikt ir att
hela underskottet som huvudregel ska inhimtas vid ett och samma
tillfille. Ett uttryckligt undantag finns dock. Avgifterna f&r maxi-
malt uppga till tre gdnger den arliga avgift som tas ut for att uppnd

907



Finansieringsarrangemang SOU 2014:52

direktivets mdlnivd. Kommitténs tolkning ir att det som hir avses
med 4rlig avgift inte innefattar eventuellt f6rhojda arliga avgifter till
foljd av att malnivin maste &terstillas inom sex &r, utan enbart de
drliga avgifter som normalt tas ut nir det inte finns nigra tids-
bundna krav pd iterstillning. Givet den konstruktion kommittén
foresldr avseende resolutionsavgiften innebir detta att ulliggs-
avgiften maximalt kommer att kunna uppga till tre gdnger resolut-
ionsavgiften, exklusive hojd grundavgift.

Den &vre grinsen for tilliggsavgiften innebir att det kan komma
att ta flera &r innan ett storre underskott har eliminerats. Under
denna period kommer ocksd resolutionsavgiften att tas ut. Detta
gor att behdllningen i reserven kan komma att vara positiv utan att
hela underskottet hunnits betalts in med tilliggsavgift. Detta
faktum innebir att uttaget av tilliggsavgiften inte kan hingas upp
pd att ett underskott i reserven foéreligger vid tidpunkten fér
avgiftsuttaget. I stillet miste tilliggsavgiften vid storre underskott
faststillas vid tidpunkten di underskottet uppstdr och for flera ar
framdt, s3 att den forvintade avgiftssumman uppgir till under-
skottets storlek.

Om det skulle uppstd ett nytt underskott 1 reserven innan det
gamla har 4terhimtas, ska tilliggsavgiften beriknas utifrdn det
sammanlagda underskottet. Givet att det gamla underskottet var s&
hogt att det betingade maximal tilliggsavgift kommer det nya
underskottet inte att piverka storleken pd avgiften. Diremot
kommer det innebira att tilliggsavgiften kommer att behéva tas ut
under en lingre period.

I resolutionsdirektivet stills ocksi krav pd att tilliggsavgiften
ska fordelas mellan instituten pd samma sitt som de avgifter som
tas ut nir fonderingsnivin dr positiv. Sdledes krivs att tilliggs-
avgiften riskdifferentieras pid samma sitt som resolutionsavgiften.
For att dstadkomma detta foresldr vi en bestimmelse med inne-
borden att tilliggsavgiften for varje enskilt institut ska faststillas
utifrdn den andel av de totala resolutionsavgifterna som institutet
betalar.

Nir det giller tidpunkten for uttaget av tilliggsavgiften inne-
hiller direktivet inga explicita krav. Skrivningarna kan dock tolkas
som att avgifterna ska tas ut s att underskottet i reserven omedel-
bart ska kunna tickas, dvs. utan att underskottet ska behoéva
finansieras p4 annat sitt (t.ex. i form av ldn) i vintan p3 att tilliggs-
avgifterna flyter in. Kommittén bedémer dock att det i praktiken
kommer vara svirt, eller till och med oméjligt, att ta ut avgifter s3
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snabbt att annan tillfillig finansiering inte ska behévas. Detta giller
sirskilt om resolutionsmyndigheten miste gora en ny insamling av
de uppgifter som krivs for att faststilla avgiften. Detta senare
problem skulle férvisso kunna undvikas om resolutionsmyndig-
heten tillits gora avgiftsuttaget baserat pd uppgifter frin det
nirmaste foregdende avgiftsbeslutet. Men dven om si vore fallet ir
kommitténs bedémning att det inte kommer vara mojligt att gora
avgiftsuttaget inom de tidsramar som krivs fér att annan tillfillig
finansiering inte ska vara nédvindig.

Det kan ocksd tilliggas att ett avgiftsuttag som madste ske
separat frin det ordinarie &rliga uttaget av resolutionsavgiften
kommer att innebira en administrativ belastning pa bdde instituten
och resolutionsmyndigheten. Dessutom kommer det att ske vid en
tidpunkt nir resolutionsmyndighet sannolikt ir hirt belastad med
att hantera ett eller flera resolutionsirenden.

Av dessa skil foresldr kommittén att tilliggsavgiften som
huvudregel bor tas ut vid samma tidpunkt som resolutionsavgiften.
Endast om sirskilda skil foreligger ska myndigheten kunna ta ut
tilliggsavgiften vid en annan tidpunkt. Det skulle exempelvis kunna
vara motiverat att tidigareligga avgiftsuttaget om resolutions-
reserven inte kan utnyttja de lnemojligheter som foreslds i avsnitt
21.4.6, eller om sidana 1an enbart kan tas upp till oférdelaktiga
villkor. Nir ett sddant avgiftsuttag aktualiseras bor resolutions-
myndighet inte goéra ndgon ny insamling av uppgifter frin fore-
tagen utan i stillet basera avgiftsbeslutet pd uppgifter frin nirmaste
foregdende avgiftsbeslut.

Under den period som det foreligger ett underskott i reserven
kommer detta att behdva finansiera med ovan nimnda linemoj-
ligheter. Kostnaderna fér denna finansiering bor 1 sin helhet tickas
med tilliggsavgifterna.

Anstand med tilliggsavgift

Enligt artikel 104.3 1 direktivet far resolutionsmyndigheten, helt
eller delvis, undanta foretag frdn skyldigheten att betala tilliggs-
avgift om det ir nédvindigt for att skydda foretagets finansiella
stillning. Ett sddant undantag fir dock inte beviljas f6r lingre tid
in sex minader, men undantaget kan fornyas pd foéretagets begiran.
Den avgift som undantaget giller ska dock betalas vid en senare
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tidpunkt nir det inte lingre hotar skada foretagets finansiella still-
ning. Denna regel bor inforas i svensk lag.

Awvgiftsunderlaget

Avgiftsunderlaget for dagens stabilitetsavgift utgérs av summan av
de avgiftsskyldiga foretagens skulder och avsittningar (exklusive
obeskattade reserver), minskat med efterstillda skuldférbindelser
som fir ingd i kapitalbasen.” For féretag som ingdr i en koncern
ska dessutom skulder till andra avgiftsskyldiga féretag inom kon-
cernen dras av frén avgiftsunderlaget.

I och med att insittningar som omfattas av insittningsgarantin
ingdr i foretagens skulder, och dirmed medriknas 1 avgiftsunder-
laget for stabilitetsavgiften, betalar féretagen 1 dag dubbla avgifter
for dessa, dels insdttningsgarantiavgift, dels stabilitetsavgift.

Med resolutionsdirektivet regler kommer denna dubblering att
upphora, eftersom det dir foreskrivs att underlaget for avgifterna
till finansieringsarrangemanget for resolution ska utgoras av fore-
tagens skulder (exklusive primirt och supplementirt kapital) med
avdrag for garanterade insittningar. I férhéllande till vad som giller
for dagens stabilitetsavgift kommer detta alltsd att innebira att
avgiftsunderlaget minskar med ett belopp motsvarande summan av
garanterade insittningar.

Den minskningen motverkas till viss del av att resolutionsavgift
fortsittningsvis dven kommer att betalas av virdepappersbolag.
Dessa bolag ingdr inte i kretsen av avgiftsskyldiga foretag enligt
den nuvarande stddlagen. Sammantaget innebir de nya reglerna att
avgiftsbasen for resolutionsavgiften, om den beriknas pd data for
2012, skulle uppgd till cirka 7200 miljarder kronor. Detta kan
jimforas med det avgiftsunderlag som 13g till grund for stabilitets-
avgiften samma &r, vilken uppgick till 8 535 miljarder kronor."

U Enligt lagen (2006:1371) om kapitaltickning och stora exponeringar. Detta avser sidana
skuldférbindelser som har en ursprunglig 16ptid om minst fem &r.

* Avdraget fér garanterade insittningar minskar avgiftsbasen med 1313 miljarder kronor
medan inkluderingen av virdepappersbolagen 6kar basen med knappt 23 miljarder kronor.
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Resolutionsreserven ska finansieras belt med avgifter fran instituten

Enligt artikel 103.3 f&r upp till 30 procent av milnivin f6r fonden
utgoras av betalningsitaganden. Kommittén férordar att detta
undantag inte fors in 1 svensk lag utan att resolutionsreserven i sin
helhet ska finansieras via avgifter frin foretagen, samt sddana medel
som inflyter i samband med resolutionsirenden.

Uppgiftsskyldighet

For att berikna och fatta beslut om avgifterna till resolutions-
reserven krivs bla. information om féretagens garanterade insitt-
ningar och évriga skulder. I lagen bér dirfér inforas en skyldighet
for foretagen att — pd motsvarande sitt som giller f6r insittnings-
garanti- och stabilitetsavgiften — limna de uppgifter som resolutions-
myndigheten behéver f6r att faststilla resolutionsavgiften. Samtliga
uppgifter som foretagen limnar ska vara granskade och godkinda
av revisor.

Beslut om avgifter

I den foreslagna avgiftsmodellen forutsitter beslut om resolutions-
och tilliggsavgiften uppgifter om foretagens totala volym av
garanterade insittningar. Avgifterna ska sedan beriknas som en
andel av foretagens skulder minskat med garanterade insittningar
(avgiftsunderlaget). Att avgifterna ska fordelas utifrén hela avgifts-
kollektivets garanterade insdttningar gor att berikning och uttag av
avgifterna blir beroende av att samtliga institut har fullgjort sin
uppgiftsskyldighet.

Erfarenheterna frin insittningsgaranti, vars nuvarande avgifts-
modell ir uppbyggd pid motsvarande sitt, visar att avgiftsuttaget
kan bli kraftigt forsenat p.g.a. av att avgiftsmodellen har denna
egenskap. Sidana forseningar innebidr férlorade rinteintikter for
fonden.

For att undvika detta foresldr kommittén att regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer ska ges ritt att fatta
beslut om avgifterna till resolutionsreserven iven om den inte har
fitt in uppgifter frin samtliga foretag. For dessa foretag dr det
rimligt att myndigheten 1 stillet gér en uppskattning av de poster
som behovs for att faststilla avgiften. (Denna uppskattning bor
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goras utifrdn forsiktiga antaganden till nackdel fér dem som inte
limnat uppgift.) Om det i efterhand visar sig att ett foretags
faktiska uppgifter skiljer sig frdn dem som uppskattats ska avgiften
kunna justeras for de féretag som inte fullgjort sin avgifts-
skyldighet. For 6vriga foretag ska avgifterna ligga fast.

Mojligheten att fatta beslut om resolutionsavgiften pa detta sitt
bor emellertid inte gilla om de uppgifter som saknas kan forvintas
ge visentlig pdverkan pd det totala avgiftsuttaget. Detta medfor att
bestimmelsen 1 praktiken enbart blir tillimplig i frdga om mindre
foretag. En siddan ordning miste dock anses rimlig mot bakgrund
av de stora felaktigheter 1 avgiftsuttaget som skulle kunna uppstd
om det gjordes oriktiga uppskattningar av de storre foretagens
garanterade insittningar och 6vriga skulder.

Krav pd foretagens efterlevande av avgiftsskyldigheten

Medlemsstaterna ska enligt artikel 103.4 se till att skyldigheten att
betala avgifter ir bindande enligt nationell lagstiftning. Medlems-
staterna ska vidare enligt artikel 103.4 andra stycket uppritta
nodvindiga rutiner fér uppféljning och kontroll av att avgifter
betalas fullstindigt och korrekt.

Slutligen anges 1 artikel 103.8 att kommissionen ska ges
befogenhet att anta delegerade akter fér att specificera hur upp-
foljning och kontroll av foretagens fullgdrande av sin avgifts-
skyldighet ska ske.

Kommittén foresldr att avgiftsskyldigheten ska regleras i lag.
Avgifterna foreslds vara baseras pd uppgifter ur foretagens av
revisorer granskade drsredovisningar samt pd uppgifter om garant-
erade insittningar som redan i dag limnas till garantimyndigheten i
sirskild ordning. De senare uppgifterna ska vara stirkta genom
revisorsintyg. Kommittén anser inte att ndgon ytterligare reglering
behévs for att upptylla direktivets krav i denna del.
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21.4.4 Anvandning av resolutionsreserven

Kommitténs forslag: I samband med resolution fir resolutions-
reserven anvindas for utbetalningar som avser féljande indamal:

— Garantier avseende tillgingar och skulder for ett foretag
under resolution eller dess dotterbolag, ett broinstitut, eller
ett tillgdngsfoérvaltningsbolag.

—  Lan till ett foretag under resolution eller dess dotterbolag, ett
broinstitut, eller ett tillgdngsférvaltningsbolag.

—  Forvirv av tillgdngar frin ett foretag under resolution.

—  Tillskott av medel till ett broinstitut eller ett tillgingsférvalt-
ningsbolag.

—  Ersittning tll dgare eller borgenirer i ett foretag under
resolution f6r det fall en virdering visar att dessa grupper far
ett simre ekonomiskt utfall vid resolution 4n vid konkurs
eller likvidation.

—  Medel som limnas som kompensation till ett féretag under
resolution 1 syfte att gottgdra den forlust som skulle ha burits
av de borgenirer som resolutionsmyndigheten beslutar att
undanta frin nedskrivning vid tillimpning av skuldnedskriv-
ningsverktyget.

Resolutionsreserven fir dven anvindas for dessa indamail i
forhdllande till en kopare vid tillimpning av férsiljningsverktyget.

Om en ovan 4tgird innebir att férluster som drabbat foéretaget
under resolution direkt eller indirekt foérs 6ver till resolutions-
reserven giller de krav som stills for att resolutionsreserven ska f3
anvindas for att kompensera for skulder som undantas inom
ramen for skuldnedskrivningsverktyget.

Skalen for kommitténs forslag

For att mojliggéra resolution kan det krivas att resolutions-
myndigheten vidtar vissa finansiella stoditgirder gentemot ett
foretag under resolution eller ett bolag som dvertar hela eller delar
av foretagets verksamhet (en kopare, ett broinstitut eller ett till-
gdngsforvaltningsbolag).

913



Finansieringsarrangemang SOU 2014:52

Denna typ av &tgirder ska alltud ske med beaktande av
resolutionsdirektivet huvudprincip att forluster och andra kost-
nader 1 samband med resolution i foérsta hand ska biras av fore-
tagets dgare f6ljt av dess borgenirer. Till {6ljd av direktivets regler
kan det dock uppkomma situationer dir resolutionsmyndigheten
indirekt tvingas bidra vissa forluster hos ett foretag. Det giller
exempelvis om resolutionsmyndigheten vidtagit dtgirder som gor
att foretagets dgare och borgenirer fir ett simre ekonomiskt utfall
in vad de skulle ha fitt om foéretaget 1 stillet hade forsatts i
konkurs eller gitt 1 likvidation.

I artikel 101.1 regleras de tgirder for vilka resolutionsmyndig-
heten fir anvinda medel himtade frin resolutionsreserven. Myn-
digheten ska bland annat kunna utfirda garantier, ge 13n, eller képa
tillgdngar av ett féretag under resolution, dess dotterbolag, ett bro-
institut eller ett tillgingsférvaltningsbolag. Det finns ocksd mojlig-
het att tillskjuta medel till ett broinstitut eller ett tillgdngsforvalt-
ningsbolag.

Utover dessa dtgirder ska myndigheten under vissa omstindig-
heter kunna betala ut kompensation till foretaget eller dess dgare
och borgenirer med medel frin resolutionsreserven. Detta kan
goras 1 tvd olika fall.

Det forsta fallet avser en situation dir en virdering (enligt
artikel 74) utvisar att igare, borgenirer eller insittningsgaranti-
systemet fitt ett simre ekonomiskt utfall vid resolution in vid
konkurs eller likvidation; se kapitel 18.

Det andra fallet avser en situation dir resolutionsmyndigheten
viljer att diskretionirt undanta vissa skulder i samband med att
skuldnedskrivningsverktyget tillimpas enligt artikel 44.3; se avsnitt
15.16. Som huvudregel fir denna kompensation maximalt uppg3 till
motsvarande 5 procent av foretagets totala skulder och egna
kapital. T undantagsfall ir det dock tillitet att anvinda ytterligare
medel ur finansieringsarrangemanget.

Av artikeln framgdr ocksd att samtliga ovan angivna dtgirder ska
kunna finansieras dven i foérhillande till en kopare vid tillimpning
av forsiljningsverktyget.

Avslutningsvis medger artikeln att finansieringsarrangemanget
ska kunna anvindas for att ge 18n till motsvarande arrangemang
inom Europeiska unionen. Denna frdga avhandlas separat i avsnitt
21.4.6 nedan.

En friga som uppkommer i anslutning till detta dr huruvida det
ir mojligt f6r medlemsstaterna att anvinda finansieringsarrange-
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manget (i Sveriges fall resolutionsreserven) f6r andra indamail 4n de
som specificeras i artikel 101.1.

Av den allminna princip som reglerar anvindningen av finansi-
eringsarrangemanget for resolution (artikel 101.2) framgir att
finansieringsarrangemanget inte fir anvindas {6r direkt tickning av
ett foretags forluster eller for att kapitalisera ett foretag. I det fall
nigon av dtgirderna resulterar i en indirekt tickning av foretagets
forluster ska de principer f6r hur finansieringsarrangemanget far
anvindas vid tillimpning av skuldnedskrivningsverktyget tillimpas
(artikel 44). Dessa principer siger att undantag frin skuldnedskriv-
ning bara fir goras 1 undantagsfall samt att resolutionsreserven —
for det fall sddana undantag gjorts — bara fir anvindas om en viss
andel av foretagets skulder (kapitalet inkluderat) forst har skrivits
ned eller konverterats. Mot bakgrund av direktivets krav foreslar
kommittén foresldr att det framgdr av svensk lag att om resolutions-
reserven direkt eller indirekt bir forluster som skulle ha burits av
foretaget under resolution ska de krav som stills pd dgare och
borgenirer att bidra till f6rlustabsorbering och kapitalisering inom
ramen for skuldnedskrivningsverktyget tillimpas.

Som konstateras 1 avsnitt 21.4.1 dr det dirfér kommitténs
uppfattning att artikel 101.1 ir att betrakta som en uttémmande
lista av dtgirder dir medel frin resolutionsreserven fir anvindas.
Det finns siledes ingen mojlighet att introducera ytterligare
anvindningsomriden f6r resolutionsreserven i nationell ritt.

Detta gor att det exempelvis inte kommer vara mojligt att
anvinda reserven for den typ av generella stoddtgirder som vidtogs
1 Sverige under finanskrisen 2008-2009. Enligt direktivet kommer
sddana 4tgirder dven fortsittningsvis att vara mojliga att genomfora
dven om de inte fir finansieras via resolutionsreserven. Som
kommittén konstaterar ovan gor detta att det finns ett behov av att
behilla den nuvarande stabilitetsfonden.

21.4.5 Finansiering under resolution

Kommitténs bedomning: Om det behovs for att sikerstilla att
ett foretag under resolution eller ett broinstitut har tillricklig
finansiering, bér resolutionsmyndigheten i forsta hand utfirda
garantier for ny marknadsfinansiering med resolutionsreserven
som bas. Om finansieringen via sidana garantier inte ir till-
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ricklig, bor Riksbanken inom ramen for befintlig lagstiftning
kunna bidra till resolutionen genom att ge nédkredit.

Skalen for kommitténs bedomning

Ett foretag som férsitts 1 resolution har sannolikt likviditets-
problem (eller har haft, men har erhillit nédkredit). Om foéretaget
inte har haft problem tidigare s riskerar det i vart fall att {8 det 1
och med resolutionsbeslutet. Generellt torde brist pd likvida medel
vara ett av de stdrsta problemen under rekonstruktioner av alla
slag. Det ir kommitténs bedémning att detta kan vara ett problem
dven med beaktande av de tillsynskrav som tillkommit sedan dess
rorande likviditetsreserver och stabil finansiering.

Som framgdr ovan kan resolutionsmyndigheten anvinda
resolutionsreserven till att utfirda garantier for, eller bevilja
krediter till, ett féretag under resolution eller ett broinstitut.

Kommittén bedémer att finansieringen i forsta hand bor siker-
stillas genom garantier. Garantier har flera férdelar jimfért med
lIin. Den frimsta dr att marknadskanalerna uppritthills, vilket
forenklar 6vergdngen till ett lige dir foretaget ska klara sig pd egen
hand. Garantier innebir vidare att staten inte behéver l&na upp
medel 1 eget namn och statens behov av upplining piverkas inte
férrin garantin eventuellt behéver infrias. Om foéretaget drivs
vidare inom ramen for resolution och si sméningom (i nigon
form) 4tergdr till reguljir verksamhet, kan staten helt undvika att
behéva ldna upp medel. En nackdel med garantier ir att det kan ta
en tid innan tillrickligt mycket ny garanterad marknadsfinansiering
kan uppbringas. Dirfor kan det vara nédvindigt att med ett lin
snabbt ge foretaget tillrickligt med likvida medel for att det ska
kunna fortsitta att bedriva den kritiska verksamhet som utgor
sjilva grunden for att det forsatts i resolution.

Aven om garantier bor anvindas i forsta hand eftersom sidana
inte omedelbart behover finansieras och sannolikt ger ett enklare
uttride ur resolution. Krediter kan emellertid behéva komplettera
utfirdandet av garantier om foretaget under resolution har akut
brist pd likvida medel och ny (garanterad) finansiering inte till-
rickligt snabbt kan uppbringas. Dessa bér dock ersittas si snabbt
som mojligt med (garanterad) marknadsfinansiering. Krediter i
detta sammanhang bor alltsd ses som ett tillfilligt likviditetstdd i
avvaktan pd att tillricklig marknadsfinansiering kan erhéllas.
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Riksbanken bor kunna bistd med Fredit

Aven om resolutionsmyndigheten kan anvinda resolutionsreserven
for att bevilja krediter anser kommittén att en samhillsekonomiskt
effektivare 16sning ir att Riksbanken i forsta hand ansvarar for
denna typ av likviditetsstéd. En centralbank har en unik fé6rméiga
att skapa pengar i1 den inhemska valutan och kan pd sd sitt snabbt
ge krediter av i princip obegrinsad storlek. Det dr dirfér indaméls-
enligt att Riksbanken 1 férsta hand ansvarar for ullfilliga likviditet-
stdd 1 den egna valutan till féretag under resolution, vilket dven ir i
linje med Riksbankens likviditetsstodjande roll generellt. Nir det
giller likviditetstdd 1 utlindsk valuta har centralbanker ingen
naturlig férdel jimfort med exempelvis skuldférvaltningsmyndig-
heter. Diremot har Riksbanken en valutareserv och vissa mojlig-
heter att 13na av andra centralbanker, vilket innebir att Riksbanken
dven bor kunna bistd med likviditetsstod 1 utlindsk valuta.

En kredit frin Riksbanken till ett féretag under resolution bor
vara férem3l f6r en garanti. Sdtillvida dr det ingen skillnad mot nir
resolutionsmyndigheten garanterar privat finansiering. Lin frin
Riksbanken bor bli aktuella forst nidr ny (garanterad) marknads-
finansiering inte kan erhéllas tillrickligt snabbt och det forefaller
rimligt att centralbankskrediter ska ges pd samma villkor, det vill
siga mot garanti. Riksbanken bér 1 en sidan hir situation betraktas
som att den tillfilligt ersitter andra marknadsaktérer snarare dn att
den trider in 1 stillet f6r resolutionsmyndigheten. Att pd detta sitt
tillfilligt ersitta marknadsaktdrer som av ndgot skil inte finansierar
ett foretag motsvarar Riksbankens roll vid reguljart ullfillige
likviditetsstdd till solida foretag som inte idr forsatta i resolution.

Men i detta fall finns det ocksd ett i grunden viktigare skil foér
garantin och det ir att se till att kostnaderna inte &verfors pé staten
genom att Riksbanken gor forluster som overférs till staten via
minskad vinstutdelning frin (eller behov av kapitaltillskott till)
Riksbanken. En birande tanke 1 direktivet och 1 konstruktionen av
resolutionsreserven ir att kostnader f6r resolution 1 slutindan ska
biras av den finansiella sektorn. Om ndgon annan statlig aktor in
resolutionsmyndigheten ger ett ln till ett féretag under resolution
blir garantier uppbackade av reserven av vikt for att kreditrisk inte
ska overforas frin den privata sektorn till staten. Syftet med en
garanti till férmdn for centralbanken dr siledes 1 detta fall att
sikerstilla att eventuella kostnader birs av den finansiella sektorn
via resolutionsreserven och det krav pd nya avgifter som uppstir
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om reserven tas 1 ansprik. I s3 midtto ir det inte friga om en inom-
statlig garanti, dir staten (via statsbudgeten) férbinder sig att
kompensera Riksbanken for eventuella kreditférluster. Eftersom
staten 1 grunden alltid ansvarar f6r att Riksbanken har tillrickligt
kapital f6r att vara finansiellt oberoende har sidana garantier litet
praktiskt virde."

Kommitténs bedémning ir att en tillfillig kredit till ett féretag
under resolution eller ett broinstitut ryms inom sdvil Riksbankens
uppdrag om att frimja ett sikert och effektivt betalningsvisende
som inom nodkreditbestimmelsen 1 6 kap. 8 § lagen (1988:1385)
om Sveriges riksbank (riksbankslagen).

Nodkrediter enligt 6 kap. 8 § riksbankslagen fir bara ges om det
finns synnerliga skil. Som framgdr pd Atskilliga stillen 1 detta
betinkande anser kommittén att resolution endast kan komma
ifrdga om det foreligger ett systemhot. Uppenbart bor det d& finnas
synnerliga skil {6r en kredit.

En nédkredit fir inte heller ges till féretag som av Riksbanken
bedéms vara uppenbarligen insolvent. Motsvarande krav stills dven
inom unionsritten som en del av férbudet mot monetir finansi-
ering och kraven pd centralbankens oberoende. T bilaga 6 i kom-
mitténs delbetinkande (SOU 2013:6) ges en utforlig beskrivning
av unionsritten och det nationella manéverutrymmet den ger
Sverige; se dven avsnitt 3.15.

Bakgrunden till bestimmelser om att centralbanker inte ska ge
stod till foretag som inte dr livskraftiga, och sdledes riskerar att
fallera, dr att man har velat férhindra att centralbanksfinansiering
anvinds till att hilla fallerande féretag i fortsatt drift utan att reella
rekonstruktionsdtgirder vidtas. Men i och med foretaget ir forsatt i
resolution har dessa invindningar inte ngon biring. Foretaget ir
under statlig kontroll och sjilva syftet med resolutionen ir att dter-
ge foretaget dess livskraft.

Vir bedémning ir dessutom att ett foéretag under resolution
eller ett broinstitut kan betraktas som solvent. I detta sammanhang
bér insolvensbegreppet handla om att féretaget inte ritteligen kan
betala sina skulder och att denna oférméiga inte bara ir tillfillig, det
vill siga att foretaget kan antas vara ur stdnd att infria sina skulder
allteftersom de forfaller till betalning, trots utnyttjande av alla
tinkbara resurser som férvirvstérmdga och eventuell ny kredit. Av

15 Dessa forhillanden utreds och forklaras 1 SOU 2013:9.
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detta foljer att insolvensbegreppet ir langsiktigt till sin karaktir
och att insolvensbedémningen som regel férutsitter en prognos.

Ett foretag som uppfyller férutsittningarna for att forsittas i
resolution kan sannolikt inte vid det tillfillet betraktas som solvent.
Men i och med resolutionsbeslutet indras situationen. Beslutet att
forsitta ett foretag 1 resolution fattas for att kunna fortsitta att
bedriva dtminstone delar av verksamheten eller avveckla den under
ordnade former. Foér att verksamhet ska drivas vidare s§ foretaget
forr eller senare bli livskraftigt. S3 4ven om den verksamhet som
resolutionsdtgirderna avser tillfilligt bedrivs i ett insolvent féretag
kommer detta tillstdnd inte att bli bestiende.

Eftersom insolvensbegreppet bygger pi prognoser, bor det
dirmed vara mojligt for Riksbanken att bevilja en tillfillig kredit till
ett foretag 1 resolution. Nir Riksbanken gor en prognos bér den
siledes baseras pd att resolutionsmyndigheten har satt foretaget i
resolution och det ska rekonstrueras, till storre eller mindre del.
Det dr di rimligt att férutsitta att resolutionsitgirderna kommer
att fd avsedd effekt, dvs. att foretaget kan losa sina betalnings-
problem. Foljaktligen ir foretaget inte att betrakta som insolvent.

Aven broinstitut upprittas i syfte att driva verksamhet vidare.
Av detta skil bor dirfor dven prognosen for ett broinstitut vara att
det kommer att vara livskraftigt och dirmed inte ir insolvent.

Mot denna bakgrund ir det kommitténs bedémning att en kon-
flikt med solvenskravet inte bor uppstd. Ett foretag under
resolution som resolutionsmyndigheten har aviserat ska rekonstru-
eras (eller fortleva) eller ett broinstitut ir nirmst definitions-
missigt att betrakta som solventa foretag.

For det fall foretaget under resolution som fitt en kredit frén
Riksbanken foérsitts 1 likvidation eller konkurs ska linet frin
Riksbanken, i likhet med andra nya lin, terbetalas. Riksbanken
kommer med andra ord inte att ligga kvar med krediten i ett
foretag som avvecklas.

Det finns dven bestimmelser inom unionsritten om férbud mot
monetir finansiering. For att stodet inte ska std 1 strid med det
forbudet mdiste det vara systemstabilitetsaspekter pd spel och
Riksbanken ska kunna fatta ett sjilvstindigt beslut om att bevilja
stodet. Beslut enligt 6 kap. 8§ riksbankslagen ir foéremdl for
Riksbankens sjilvstindiga beslut och som framgir ovan si ska
resolution endast inledas om det forligger ett systemhot. Inte heller
ur dessa aspekter ser alltsd kommittén ndgra hinder f6r Riksbanken
att bistd med krediter i resolution.
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Avslutningsvis kan det pdpekas att det inte ir osannolikt att
Riksbanken har gett nédkredit till ett féretag innan det forsitts i
resolution. Denna kredit kommer d& att bli féremdl f6r exempelvis
nedskrivning och konvertering i1 det foljande resolutionsfor-
farandet. Huruvida detta dr en limplig ordning, sirskilt 1 ljuset av
att kostnaderna for krishanteringen 1 forsta hand ska biras av det
privata, har kommittén inte haft tid att analysera utan limnar
frigan till att utredas i sirskild ordning.

21.4.6 Finansiering av koncernresolution

Kommitténs forslag: Om resolutionsmyndigheten som ett led i
resolution av en grinsoverskridande koncern ingir en 6verens-
kommelse med andra linder om gemensam finansiering av
resolutionsdtgirder, ska resolutionsreserven svara for Sveriges del
av kostnaderna.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr av kapitel 7 ska resolution av grinséverskridande
koncerner genomforas enligt sirskilda procedurer. Kortfattat
innebir dessa att om ett eller flera féretag i en grinséverskridande
koncern uppfyller villkoren fér resolution ska den samordnande
resolutionsmyndigheten uppritta en koncernresolutionsordning.
Den ska delges resolutionskollegiet och beslut ska fattas gemen-
samt av de resolutionsmyndigheter inom kollegiet som ir ansvariga
for de delar av gruppen som berdrs av dtgirderna. I koncern-
resolutionsordningen ska det ingd8 en sirskild plan for hur
resolutionsdtgirderna ska finansieras (finansieringsplan).

I artikel 107.1 och 107.2 regleras de nirmare villkoren foér
finansiering av koncernresolution. Hir framgir att varje medlems-
stat ir skyldig att sikerstilla att det nationella finansieringsarrange-
manget for resolutionsdtgirder ska kunna bidra till finansieringen
av koncernresolution, i enlighet med vad som 6verenskommits 1
finansieringsplanen. I artikel 107.6 sigs vidare att varje medlemsstat
1 forhand ska faststilla regler och forfaranden si att det nationella
finansieringsarrangemanget kan verkstilla sitt bidrag omedelbart
efter att en finansieringsplan har éverenskommits.
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En férutsittning for att den hir typen av bidrag ska aktualiseras
ir att tvd eller flera linder/resolutionsmyndigheter har kommit
dverens om att genomfdra koncernresolution och finansiera denna
gemensamt. Mot bakgrund av att direktivet saknar mekanismer for
att tvinga medlemsstater att acceptera koncernresolutionsitgirder,
inklusive finansieringen av dessa, ir det inte givet att ndgon
overenskommelse de facto kommer till stind. T ett sddant fall blir
det upp till varje enskild medlemsstat att fatta egna beslut om hur
resolution ska genomféras och finansieras fér de delar av kon-
cernen som omfattas av det egna landets regler.

Av detta foljer att resolutionsreserven endast kommer att
komma till anvindning vid koncernresolution 1 det fall den svenska
resolutionsmyndigheten, eventuellt efter regeringens godkinnande,
nitt en dverenskommelse med en eller flera utlindska resolutions-
myndigheter. Detta bér komma till uttryck i lag.

Av artikel 107.7 foljer vidare att medlemsstaterna ska sikerstilla
att ett finansieringsarrangemang fér koncernresolution ska ha
samma ritt som det nationella finansieringsarrangemanget att ta
upp lan eller erhlla andra former av stod for att fullgora sina
dtagande. I artikel 107.8 sigs ocks? att det nationella finansierings-
arrangemanget ska ha mojlighet att stilla ut garantier fér den upp-
lining som sker inom ramen for ett finansieringsarrangemang for
koncernresolution.

Till skillnad frdn de tidigare bestimmelserna 1 artikel 107 antyds
hir att finansieringsarrangemanget f6r koncernresolution ska
utgora ett sjilvstindigt subjekt som har mojlighet att ta upp egna
Iin som kan garanteras av de nationella finansieringsarrange-
mangen.

Kommitténs bedémning ir emellertid att om den svenska
resolutionsmyndigheten triffar en 6verenskommelse om koncern-
resolution, bér den svenska resolutionsreserven anses utgora en del
av ett finansieringsarrangemang fér koncernresolution. Genom att
resolutionsreservens tillgdng till olika kreditfaciliteter (se avsnitt
21.4.6) upplfylls dirmed per automatik direktivets krav pd att
finansieringsarrangemanget fér koncernresolution ska ha samma
ritt som det nationella finansieringsarrangemanget att ta upp lin
eller erhilla andra former av stdd. Eftersom det kan handla om att
finansiera dtgirder som vidtagits av utlindska myndigheter, bor det
klargéras genom en uttrycklig lagbestimmelse.
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Det bor ocksd klargoras att det nationella finansieringsarrange-
manget har méjlighet att stilla ut garantier fér de 1dn som tas upp
av finansieringsarrangemang fér koncernresolution.

Intékter till foljd av finansiering av koncernresolution

I artikel 107.9 foreskrivs att alla intikter som uppstir i samband
med anvindning av ett finansieringsarrangemang fér koncern-
resolution ska tillfalla det nationella finansieringsarrangemanget 1
enlighet med deras bidrag till finansieringen. Denna regel infors 1
svensk ritt genom den féreslagna bestimmelsen att de tillgingar,
medel, rintor, 3tervinningar eller annan kompensation som
resolutionsmyndigheten eller garantimyndigheten erhiller som i
samband med resolution ska tillfalla resolutionsreserven (se avsnitt
21.4.8). Om resolutionsmyndigheten ir den myndighet som leder
koncernresolutionen, kommer dock intikterna att inflyta till resolut-
ionsreserven. For att sikerstilla att dessa intikter fir fordelas
mellan de ovriga resolutionsmyndigheterna bér det inforas en
uttrycklig bestimmelse om detta.

21.4.7 Finansiering av insattarnas skydd vid resolution

Kommitténs forslag: Om resolutionsmyndigheten anvinder
skuldnedskrivningsverktyget, ska insittningsgarantisystemet bidra
till resolutionen genom att betala ett belopp som motsvarar det
som de garanterade insittningarna skulle ha skrivits ned med
enligt lagen om resolution om de inte hade varit undantagna
skuldnedskrivning.

Om resolutionsmyndigheten anvinder forsiljningsverktyget,
broinstitutsverktyget eller avskiljandeverktyget, ska insittnings-
garantisystemet bidra till resolutionen genom att betala ett belopp
som motsvarar det som de garanterade insittarna skulle ha burit
om forlusterna férdelats mellan borgenirerna enligt forméansritts-
ordningen.

Det ska dven vara mojligt f6r insittningsgarantisystemet att
bidra till en kapitalisering av ett institut eller ett broinstitut, i
sddan omfattning som motsvarar den mingd garanterade insitt-
ningar som i ett resolutionsforfarande hade konverterats till
kapital om de saknat skydd. Insittningsgarantisystemet ska delta
pd samma villkor som 6vriga borgenirer med samma prioritet.

922



SOU 2014:52 Finansieringsarrangemang

Skalen for kommitténs forslag

En birande princip 1 direktivet ir att insittare som skyddas av
insittningsgarantin aldrig ska bira nigra forluster 1 samband med
resolution. Detta tar sig bland annat uttryck i att skyddade insitt-
ningar ska undantas frdn nedskrivning eller konvertering vid
tillimpning av nedskrivningsverktyget.

Skyddet av de garanterade insittarna innebir att forlusterna i
foretag under resolution méste biras av nigon annan part. Hir
finns tv8 mojliga alternativ — antingen paférs foretagets ovriga
borgenirer dessa forluster eller si tillférs externa medel for att
kompensera forlusterna. T direktivet har det senare alternativet
valts, vilket kan ses som ett uttryck for principen att respektera
prioritetsordningen 1 konkurs. For att forfarandet dven 1 andra
avseenden ska motsvara en konkurs anges dessutom att medlem
ska himtas frin insittningsgarantisystemet, som ju hade fitt bira
kostnaderna om foéretaget inte satts i resolution och insittnings-
garantin utldsts.

Av artikel 109 framgdr siledes att om resolutionsmyndigheten
vidtar en resolutionsdtgird som medfér att borgenirer miste bira
forluster samtidigt som garanterade insittare fir fortsatt tillgdng
till sina insatta medel, ska insittningsgarantisystemet utbetala
ersittning till ett belopp som motsvarar de forluster som garant-
erade insittare hade villats om de saknat skydd. Detta ska gilla vid
tillimpning av samtliga resolutionsverktyg. Atagandet ska enligt
artikel 109.3 fullgéras genom en utbetalning i kontanta medel.

Som direktivet anger ska ersittningsbeloppet beriknas utifrin
de forluster de garanterade insittarna hade gjort om de inte hade
tnjutit skydd. Det idr sdledes inte friga om att utbetala ersittning
med ett belopp motsvarande hela virdet av de garanterade insitt-
ningar utan enbart den andel av insittningarna som hade gitt
forlorade om insittarna 1 resolution hade hanterats i enlighet med
den prioritetsordning som giller vid konkurs. Enbart om garant-
erade insittningar hade behovt skrivas ner till 100 procent kommer
ersittningsbeloppet att sammanfalla med det totala virdet av
garanterade insittningar. Att detta skulle behéva ske forfaller
osannolikt, inte minst mot bakgrund av att garanterade insittningar
enligt direktivet ska 8 formansritt (se kapitel 20).

Som huvudregel giller alltsi att det ir insdttningsgaranti-
systemet som ska svara for insittarnas skydd. Detta 3tagande
begrinsas dock i tre olika avseenden.
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For det forsta ska insdttningsgarantisystemets bidrag till
resolution inte vara storre dn de som systemet hade fitt std for vid
ett ordinirt insolvensfoérfarande, dvs. vid ett ersittningsfall. Om en
virdering (enligt artikel 74) utvisar att s trots allt ir fallet, ska
resolutionsreserven vara skyldig att kompensera insittnings-
garantisystemet med ett belopp motsvarande mellanskillnaden.

Eftersom ett konkursférfarande 1 regel torde leda till en visent-
ligt stoérre virdeforstoring in resolution, dr det i grunden
osannolikt att insittningsgarantisystemets kostnader skulle bli
hogre vid resolution. P& grund av resolutionsmyndighetens
befogenhet att under vissa omstindigheter undanta nedskrivnings-
bara skulder frin konvertering eller nedskrivning ir det dock inte
uteslutet att detta kan intriffa. I detta fall ir det mojligt att insitt-
ningsgarantisystemets kostnader skulle kunna bli hégre iven om
ett konkursférande hade férorsakat en storre virdeférstdring.

For det andra ska insittningsgarantisystemet inte vara skyldigt
att bidra ull en kapitalisering av ett foretag eller broinstitut i
samband med tillimpning av skuldnedskrivningsverktyget. Kom-
mitténs tolkning av denna bestimmelse ir att den inte innebir
nigot férbud mot att insittningsgarantisystemet bidrar till en
kapitalisering, utan enbart att systemet inte ska vara skyldigt att
gora detta. Dirmed uppstdr frigan om det dr limpligt att ldta
insdttningsgarantisystemet bidra till en kapitalisering.

Ett argument som talar f6r insittningsgarantisystemet ska
kunna bidra till en kapitalisering dr att det skapas ett ytterligare
alternativ, vid sidan av resolutionsreserven, fér att genomfora
kapitalisering med externa medel. Dessutom ir det kommitténs
tolkning att kapitalisering via insittningsgarantifonden inte omfat-
tas av samma begrinsningar som giller 1 friga om resolutions-
reserven, dvs. att ett bidrag motsvarande 8 procent av totala skulder
och eget kapital, alternativt 20 procent av riskvigda tillgdngar méste
ha gjorts av foretagets dgare och borgenirer innan externt kapital
far tillforas.

Mot bakgrund av att denna méjlighet ger staten ett ytterligare
handlingsalternativ, och dirmed bidrar till ett mer flexibelt resolut-
ionsforfarande, anser kommittén att lagen bor tilldta att insittnings-
garantisystemet tillskjuter medel for att kapitalisera ett foretag
under resolution eller ett broinstitut. Insittningsgarantisystemet
ska delta pi samma villkor som &vriga borgenirer med samma
prioritet.
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For det tredje sigs 1 artikel 109.5 att insittningsgarantisystemets
dtagande inte i nigot fall ska vara storre dn ett belopp motsvarande
50 procent av den méilnivd som ska gilla fér insittningsgaranti-
reserven enligt tillimpliga EU-regler. Enligt samma artikel tilldts
dock medlemsstaterna, med beaktande av sirdragen hos deras
nationella banksystem, sitta en annan procentsats dn 50 procent.
De EU-regler som hir 3syftas ir det nya insittningsgaranti-
direktivet. Enligt detta direktiv ska insittningsgarantisystemet ha
en milnivd for fondering pd minst 0,8 procent. Givet att denna
mélnivd tillimpas 1 kombination med begrinsningen p& 50 procent
begrinsas allts8 anvindningen av insittningsgarantimedel vid
resolution till ett belopp motsvarande 0,4 procent av garanterade
insittningar.

Att insittningsgarantisystemets itagande begrinsas pd detta sitt
innebir inte att insittarnas skydd férsimras. De insittningar som
faller under garantins maximala ersittningsbelopp ska enligt
direktivet alltid skyddas fullt ut vid resolution. Diremot medfor
regeln att det kan uppstd situationer dir den kompensation som
ska utgd tll foretaget under resolution inte kommer att kunna
finansieras fullt ut med medel ur insittningsgarantifonden. Hur ett
eventuellt sddant finansieringsunderskott ska hanteras regleras
emellertid inte 1 direktivet.

Vi gor hir tolkningen att det inte dr direktivets avsikt att
foretaget ska bira dessa kostnader. En sidan ordning skulle med-
fora att insittarna skyddades pd andra borgenirers bekostnad. For
det fall det inte finns nigra iterstdende nedskrivningsbara skulder
skulle det dessutom innebira att kapitalbristen i foretaget inte
kommer att kunna l§sas.

Den rimliga tolkningen ir 1 stillet att finansiering mdste komma
frdn en extern killa. Under forutsittning att villkoren for att 3
anvinda finansieringsarrangemanget for resolution fér foérlusttick-
ning ir uppfyllda kan resolutionsreserven utnyttjas. Om villkoren
diremot inte ir uppfyllda miste finansieringen komma frin att
annat hall (for att resolution ska kunna genomforas utan skada for
insittarna).

Eftersom direktivet inte anger hur detta ska g3 till kan inte vi se
att det ska kunna ske pd nigot annat sitt in via statliga stod-
dtgirder. Dessa miste 1 vanlig ordning provas mot EU:s statsstods-
regler.

For att minska risken foér en sdan situation ska uppstd ir det
mojligt att antingen sitta en hégre mélnivd for insittningsgaranti-
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fonden eller utnyttja direktivets mojlighet att sitta en hogre pro-
centsats fér hur mycket insittningsgarantimedel som fir anvindas.
Den svenska insittningsgarantifonden har 1 dag ingen faststilld
mélnivd. Det dr dirfor inte mojligt uttrycka en begrinsningsregel
som en procentsats av mélnivin utan att samtidigt fastsld vad mal-
nivdn bér vara. Det ingdr dock inte 1 kommitténs uppdrag att ta
stillning till hur det nya insittningsgarantidirektivets bestimmelser,
inklusive kraven pd milnivd fér fonden, ska inforlivas 1 svensk ritt.
Kommittén anser dirfér att det nirmare stillningstagandet kring
begrinsningen av insittningsgarantifondens dtagande bér goras i
samband med genomfoérandet av insittningsgarantidirektivet.

21.4.8 Sarskilt om hantering av inséattare vid tillampning av
forsaljnings- eller broinstitutsverktyget

Kommitténs férslag: Om resolutionsmyndigheten i samband med
tillimpning av forsiljnings- eller broinstitutsverktyget &verfor
samtliga garanterade insittningar 1 ett institut forsatt 1 resolution,
ska de kvalificerade insittningar som kvarstdr i institutet efter
overfoéringen inte vara ersittningsberittigade enligt lagen om
insittningsgaranti. Om garanterade insittningar helt eller delvis
kvarlimnas 1 institutet under resolution, ska insittningsgarantin
enbart gilla till ett belopp motsvarande mellanskillnaden mellan
insittningsgarantins maximala ersittningsbelopp och det belopp
som Sverférts frén institutet.

Skalen fér kommitténs forslag

I samband med tillimpning av forsiljnings- eller broinstituts-
verktyget kan resolutionsmyndighet vilja att 6verfora hela eller
delar av ett foretags tillgdngar och skulder frin foretaget under
resolution till en kopare eller ett broinstitut. For foretagets fordrings-
dgare blir det allts3 hir friga om ett byte av gildenir; den fordran som
gillde 1 forhillande till foretaget 6vergdr i och med éverféringen till
ny gildenir. Vad giller fordringar i1 form av insittningar blir en sir-
skild frga i detta sammanhang vad som ska gilla avseendet skyddet
frdn insittningsgarantin.

I artikel 109.4 i resolutionsdirektivet regleras insittnings-
garantins omfattning i forhdllande till insittningar som limnas kvar
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1 ett institut 1 samband med att forsiljnings- eller broinstituts-
verktyget tillimpas. Under foérutsittning att de medel som &verfors
till en kopare eller ett broinstitut motsvarar eller 6verskrider den
sammanlagda ersittningsnivd som ges 1 insdttningsgarantidirektivet
ska de insdttare som kvarstdr 1 institutet under resolution inte ha
nigon fordran pd insittningsgarantin.

Denna bestimmelse syftar till r att sikerstilla att insdttare som
har insittningar 6ver det maximala ersittningsbeloppet i det
institut som blir féremal f6r resolution inte ska kunna f4 ett bittre
skydd vid resolution in vad de skulle ha ftt om institutet hanterats
1 annan ordning. Utan bestimmelsen skulle detta exempelvis kunna
intriffa om samtliga insittningar som faller under insittnings-
garantins maximala ersittningsbelopp overférs till ett broinstitut
medan de som &verstiger det maximala ersittningsbeloppet limnas
kvar i institutet under resolution. Eftersom insittningarna i det nya
institutet kommer att omfattas av insittningsgarantin, skulle insitt-
arna f3 ett skydd som 6verstiger det maximala ersittningsbeloppet
om iven de insittningar som kvarlimnas omfattades av insittnings-
garantin.

For att insittarna inte ska riskera att f3 ett simre skydd ir dock
en forutsittning att samtliga garanterade insittningar i institutet
under resolution 6verférs till det nya institutet. Om en sidan Sver-
foéring av garanterade insittningar inte sker, eller bara gors till viss
del, bor insittningsgarantin fortsatt gilla f6r de garanterade insitt-
ningar som kvarlimnas 1 institutet under resolution.

21.5 Laneméojligheter for resolutionsreserven och
stabilitetsfonden

Béde insittningsgarantin och stabilitetsfonden har i dag en obegrinsad
kredit hos Riksgildskontoret. Syftet med krediterna ir att sikerstilla
att staten vid varje tidpunkt ska kunna fullgéra sina (beslutade)
dtagande i samband med en finansiell kris.

Kommittén konstaterade 1 virt delbetinkande att en motsvar-
ande kreditmojlighet bor inféras f6r den gemensamma bankkris-
reserv. som kommittén férordade. Vi gjorde bedémningen att
krediten dtminstone bér kunna utnyttjas for att ticka infriande
inom insittningsgarantin. I friga om st6dlagsdtgirder tog inte
kommittén stillning till en fortsatt obegrinsad kreditméjlighet
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utan aviserade att vi skulle dterkomma till den frigan i slut-
betinkandet.

Som framgdtt ovan avviker slutbetinkandets forslag frin del-
betinkandets 1 och med att det innefattar tre finansieringsarrange-
mang 1 stillet f6r ett. Dels inrittas en ny resolutionsreserv som ska
anvindas for finansiering av resolution, dels behdlls de nuvarande
stabilitets- och insittningsgarantifonderna. I resolutionsdirektivet
stills dessutom krav pd att resolutionsreserven under vissa
omstindigheter ska kunna ge Idn till motsvarande arrangemang till
andra linder. En motsvarande utliningsmojlighet ska enligt det nya
insittningsgarantidirektivet finnas fér finansieringsarrangemanget
for insittningsgarantin.

Allt detta gor att frigan om finansieringsarrangemangens lane-
mojligheter delvis hamnar i nytt ljus. I det féljande foresldr kom-
mittén vad som bor gilla i friga om 1&n till och frin resolutions-
reserven och stabilitetsfonden.

21.5.1 Resolutionsreserven mojligheter att ta upp lan

Kommitténs forslag: Riksdagen ska varje &r fatta beslut om en
lineram for resolutionsreserven. Lineramen ska kunna nyttjas
tor det fall medlen i reserven inte ricker for att utbetala stdd,
kompensation eller andra dtgirder som kan vidtas med stéd av
resolutionslagen. Uppldningen ska kunna ske i féljande former
och i angiven ordning:

1. Krediter frin Riksgildskontoret eller frin tredje part som inte
utgdr en del av svenska staten. Den l&neform som ger de
mest férdelaktiga villkoren ska viljas.

2. Krediter frin andra EU-linders finansieringsarrangemang,
férutsatt att upplining i annan form inte ir mojlig att
genomfdra inom rimlig tid och till rimliga villkor.

Upplaning frin Riksgildskontoret ska ske till de villkor som
Riksgildskontoret tillimpar vid utléning till myndigheter.
Lineramen fir utnyttjas dven om det finns tillgingar 1 reserven
som erhdllits 1 samband med ett resolutionsirende och som inte
ir medel pd konto (t.ex. aktier eller 1in).
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Skalen for kommitténs forslag

De &taganden som ska finansieras via resolutionsreserven kan
komma att innebira omfattande utgifter och kostnader. Aven om
avsikten ir att dessa dtaganden ska finansieras via de avgifter som
samlas in frin instituten kan det uppkomma situationer dir medel
mdste lanas upp for att finansiera (tillfilliga) underskott i reserven.

I resolutionsdirektivet stills vissa krav pd hur sddan finansiering
ska ordnas. Av artikel 105 framgir att medlemsstaterna ska vara
skyldiga att se till att finansieringsarrangemanget f6r resolution kan
ta upp lan eller erhdlla andra former av stéd fran 1) kreditinstitut
och virdepappersbolag etablerade inom EU, 2) andra finansiella
institut samt 3) annan tredje part. I artikel 106 sigs dessutom att
for det fall dessa alternativa finansieringskillor inte kan tas i
ansprak omedelbart och till rimliga villkor ska finansieringsarrange-
manget kunna begara att fi4 l8na fr&n alla andra finansi-
eringsarrangemang mom EU.

For den svenska insittningsgarantifonden och for stabilitets-
fonden har en ordning valts dir de respektive fonderna har ritt att
lna frin Riksgildskontoret. Detta dr ocksd den ordning som giller
generellt f6r svenska myndigheter som ir bemyndigande att ta upp
1&n f6r sin verksambhet.

Att all statlig upplaning sker centraliserat hos Riksgildskontoret
har flera fordelar. Framfér allt innebir det att staten som helhet
kan minimera sina kostnader for att 18na. Kommittén anser att det
ir en rimlig utgingpunkt att samma ordning bér gilla for
resolutionsreserven som for resterande delar av staten. Samtidigt
mdste dock de krav och begrinsningar som stills upp 1 direktivet
beaktas vid utformningen av reservens lanemojligheter.

En forsta friga handlar om huruvida direktivet tilliter att
statliga krediter anvinds som alternativ finansieringskilla. Hir kan
3 ena sidan konstateras att statliga krediter inte finns med i upp-
rikningen av alternativa finansieringskillor, vilket skulle kunna ses
som ett uttryck for att sidana krediter inte ir tillitna. A andra
sidan innehiller direktivet inte heller nigot férbud mot ett statligt
kreditarrangemang,.

Med beaktande av hur direktivet som helhet ir utformat ir det
kommitténs bedémning att statliga krediter idr tillitna. Denna
bedémning grundas pd det faktum att det ir medlemsstaterna som
enligt direktivet ska ansvara for att det finns fungerande system for
resolution i varje land. Fér att dessa system ska fungera krivs 1 sin
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tur att det finns ett finansieringsarrangemang som har tllricklig
kapacitet att vid alla tillfillen kunna anvindas fér de indamél som
resolutionsmyndigheten fattar beslut om i syfte att uppnd reso-
lutionsindamilen. Vem som ska vara huvudman for finansi-
eringsarrangemanget regleras inte 1 direktivet. Diremot aligger det
medlemsstaterna att se till att finansieringsarrangemanget har till-
rickliga finansiella resurser.

Av detta drar vi slutsatsen att staten i slutindan ir ansvarig fér
finansieringsarrangemangets forpliktelser och att detta miste anses
gilla oavsett om finansieringsarrangemanget forvaltas inom eller
utanfér staten och oavsett om finansieringsarrangemanget linat
medel frin staten eller fr&n nigon annan part. Skyldigheten for
medlemsstaterna att fullgéra direktivets dtagande medfér nimligen
ocksd ett ansvar for att se till att dessa dtaganden kan finansieras.
Gir inte detta att goéra med hjilp av avgifter frin foretagen eller
med krediter frin andra aktérer kommer staten att behova forse
finansieringsarrangemanget med de medel som krivs. Aven i det
fall finansieringsarrangemanget tagit upp krediter frin andra
aktorer som inte kan &terbetalas med avgiftsmedel miste det
rimligtvis anses ligga pd statens ansvar att krediterna iterbetalas.
Detta giller inte minst som finansieringsarrangemanget ir statligt
administrerat och en underlitelse att fullgora ett kreditavtal 1 s3 fall
vore att betrakta som ett fallissemang f6r staten.

Givet att staten 1 och med detta méste ses som den slutgiltiga
garanten for att resolutionsitgirder kan finansieras (och att de 1dn
som tas upp for detta indamal kan &terbetalas) ir det svirt att se
nigot egentligt motiv till att det skulle finnas ett férbud mot
statliga 1dn. Med den ordning som kommittén foreslar skulle ett
sddant forbud innebira att resolutionsreserven skulle behova lina 1
eget namn — trots att den utgdér en del av svenska staten.
Riksgildskontoret och resolutionsreserven skulle dirmed bli tvi
aktdrer 1 samma uppliningsmarknad, vilket skulle innebira betyd-
ande kostnadsmissiga och praktiska nackdelar. Att direktivet skulle
tillita (eller kriva) att resolutionsverksamheten utgér en del av
staten samtidigt som det skulle f6rbjuda en centralisering av den
uppléning som foljer av denna verksamhet kan rimligen inte vara
avsikten.

En andra friga ror mojligheten att samordna anvindandet av de
medel som staten samlar in fér att hantera problemdrabbade
foretag. I kommitténs delbetinkande féreslog vi att den nuvarande
stabilitets- och insittningsgarantifonden skulle sl8s samman till en
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gemensam bankkrisreserv. Kommittén resonerade dven kring moj-
ligheten att 18ta bankkrisreserven utgora finansieringsarrangemang
for resolutionsitgirder. Med en sidan konstruktion skulle det
enbart finnas ett gemensamt finansieringssystem for samtliga de
ingripanden som staten kan géra i samband med en finansiell kris.

Som framgdr tidigare 1 detta kapitel omojliggor dock direktivet
en sammanslagning av insittningsgarantifonden och resolutions-
reserven. Dessutom innebir restriktionerna kring resolutions-
reservens anvindning att den nuvarande stabilitetsfonden bor
behillas. Sammantaget innebir detta att det bér finnas tre finansi-
eringsarrangemang 1 stillet for ett gemensamt.

Som kommittén berérde 1 sitt delbetinkande dr separata
finansieringsarrangemang foérknippade med tvd huvudsakliga
problem. Foér det forsta finns en risk att det uppstir under- och
overskott i de respektive finansieringsarrangemangen. Detta beror
pd att de tgirder som arrangemangen ir avsedda att finansiera i
stor utstrickning ir omsesidigt uteslutande. Om staten exempelvis
hanterar ett problemdrabbat institut med hjilp av stédlagens
verktyg, kommer insittningsgarantifonden (med stdrsta sanno-
likhet) inte att behova tas 1 bruk f6r samma institut. Styrande for
vilket finansieringsarrangemang som kommer att utnyttjas ir
huvudsakligen huruvida det krisdrabbade institutet dr systemviktigt
eller ej. Eftersom det pd forhand inte med sikerhet gir att avgora
vilka institut som ir systemviktiga, gdr det heller inte att veta vilket
av finansieringsarrangemangen som kommer att behéva nyttjas.
Alltsd kan det komma att uppstd under- och &verskott i de olika
finansieringsarrangemangen iven om arrangemangen totalt sett
skulle vara 1 balans. P4 grund av direktivets krav pd separation kan
kommittén dock inte se hur detta problem kan undvikas.

For det andra riskerar separata finansieringsarrangemang att leda
till en mindre effektiv finansférvaltning 1 staten om de medel som
disponeras av finansieringsarrangemangen ir inldsta (i faktiska
fonder) och inte kan disponeras p3 ett flexibelt sitt vid en finansiell
kris. Detta problem skulle emellertid kunna hanteras genom att
tillita finansieringsarrangemangen att ldna av varandra. Dirmed
skulle eventuella linebehov hos nigot av arrangemangen kunna
16sas utan att staten som helhet behover 6ka sin upplining (vilket
diremot skulle bli fallet om l&nebehoven 16stes genom 1in hos
Riksgildskontoret eller genom upplining i eget namn).

Hir ska dock noteras att en 6kad upplining for staten enbart
kan undvikas om det utldnande finansieringsarrangemanget utgors
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av en faktisk fond (likt den nuvarande insittningsgarantifonden).
Om finansieringsarrangemanget i stillet ir konstruerat som den
nuvarande stabilitetsfonden — dvs. 1 form av ett konto i Riksgilds-
kontoret — finns ingen poing med att stilla krav pd att 1n ska
kunna ges till andra finansieringsarrangemang. Effekten av sidan
utlining skulle ind3 bli att statens samlade uppldning 6kade.

I och med att kommittén foresldr att resolutionsreserven inte
ska vara en faktisk fond finns siledes inget skil att inféra ett krav
pd att utldning ska kunna ske frdn reserven. Dessutom ir det kom-
mitténs beddmning att direktivet inte tilliter att reserven anvinds
for detta dandamal. Eftersom stabilitetsfonden i dagsliget utgors av
ett konto 1 Riksgildskontoret finns det heller inte skil att inféra en
bestimmelse som mojliggor 18n #2ll reserven frin stabilitetsfonden.

Som ovan noterats har dock regeringen aviserat att stabilitets-
fonden ska goras om till en faktisk fond. Skulle en sddan ordning
bli verklighet kan en bestimmelse 6vervigas som mojliggor att
resolutionsreserven kan lina medel ur stabilitetsfonden. I syfte att
sikerstilla en effektiv finansférvaltning 1 staten boér det 1 s fall
stillas krav pd att resolutionsreserven ska utnyttja denna line-
mojlighet framfor 6vriga 1ineformer.

I frdga om insittningsgarantifonden foresprikar kommittén i
avsnitt 21.4.1 att den omvandlas till en reserv bestiende av
kontoplacering i Riksgildskontoret. Genomférs detta forslag finns
inte heller 1 detta fall nigot behov av en linemekanism. Behills den
nuvarande fondkonstruktionen bér dock en utliningsskyldighet
dven dvervigas 1 friga om insittningsgarantifonden.'®

Utifrdn vad som anforts ovan anser kommittén att det bide ir
limpligt och mojligt att inféra en ordning som innebir att reso-
lutionsreserven har ritt att ta upp ldn i staten. Detta bor 1 forsta
hand ske genom lin 1 Riksgildskontoret. Enligt direktivet krivs
dock dven att resolutionsreserven ska ha mojlighet att ta upp lan 1
eget namn (eller erhdlla andra former av st6d). Kommittén foreslar
dirfor att resolutionsreserven ocksd ska ges ritt att ta upp lan frin
tredje part som inte utgor en del av svenska staten. Detta ska dock
enbart kunna ske om villkoren f6r sidana 1in ir mer fordelaktiga dn
de villkor som kan erhillas vid lin frin Riksgildskontoret. I

' Till skillnad frin stabilitetsfonden styrs insittningsgarantifondens anvindning av EU-
regler. Mojligheten att inféra en l&nemekanism frdn insittningsgarantifonden till
resolutionsreserven miste siledes provas mot dessa regler.
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praktiken torde lineerbjudanden som uppfyller detta villkor inte
finnas att tillgd.

Dirutéver bor det inféras en bestimmelse med inneborden att
resolutionsreserven dven ska kunna ta upp lan frin motsvarande
finansieringsarrangemang 1 andra EU-linder. I enlighet med
direktivets lydelse bor dock detta enbart kunna goras 1 det fall all
annan uppldning inte ir mojlig att genomféra inom rimlig tid och
till rimliga villkor.

Léneram for resolutionsreserven

Resolutionsreserven ska kunna anvindas fér att finansiera de
dtaganden som resolutionsmyndigheten beslutar om 1 samband
med att resolution genomfors (t.ex. 18n eller garantier till ett
institut under resolution). Det kommer allts§ att vara en myndig-
hets diskretionira beslut, eventuellt efter regeringens godkinnande,
som kommer att vara styrande fér hur stora ansprdk som kommer
att goras pd reserven. I detta avseende finns likheter med den
nuvarande stabilitetsfonden 1 meningen att reserven kan anvindas
for att bestrida utgifter fér (potentiellt mycket omfattande)
dtaganden som inte uttryckligen har beslutats av riksdagen.

I kommitténs delbetinkande konstaterades att en sddan ordning
innebir ett avsteg frdn normala konstitutionella principer, nimligen
att beslut om statens inkomster och utgifter som huvudregel ska
fattas av riksdagen. Detta utgdr grunden i den s kallade finans-
makten. Mot bakgrund av detta ifrigasatte kommittén limplig-
heten 1 att behdlla den obegrinsade krediten for stabilitetsfonden.
Med tanke pd likheten i hur de bida finansieringssystemen kan
anvindas ir denna invindning giltigt dven i frdga om resolutions-
reserven.

Som diskuterats ovan kriver direktivet att resolutionsreserven
har mojlighet att lina medel vid behov. Emellertid regleras inte hur
stor denna kreditmdjlighet maste vara. For att tillfredsstilla direktivet
utan att pd samma ging gora avsteg frin den grundlagsfista fordel-
ningen av finansmakten anser kommittén att det bor inféras en
ordning dir riksdagen beslutar om &rlig lineram som stdr till
resolutionsreservens férfogande. Denna ram ska utgora ett tak for
hur stora dtaganden resolutionsmyndigheten (eller regeringen) fir
fatta beslut om utan att inhimta ett nytt godkinnande frin
riksdagen. I det fall det uppkommer behov av att 18na medel 6ver
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ramen ska regeringen siledes begira att riksdagen fattar beslut om
en utdkad ram.

Sérskilt om villkoren for resolutionsreservens krediter

Givet att resolutionsreserven som huvudregel inte ska ldna i eget
namn av tredje part blir en separat friga hur villkoren fér upp-
l&ningen frin Riksgildskontoret ska regleras. Hir miste direktivets
princip om att kostnaderna for de krishanteringsitgirder som
vidtas (i foérsta hand) ska biras av finanssektorn och inte belasta
medlemsstaternas budgetar beaktas.

For att uppfylla denna princip miste den rinta som reserven
betalar till fullo spegla statens finansieringskostnader vid tid-
punkten for ldnet. Den modell som i dag tillimpas inom staten f6r
utlining till myndigheter, inklusive till stabilitetsfonden, bygger pd
att l&nen prissitts utifrin denna ansats, dvs. priset pa linen baseras
pd de uppliningskostnader som Riksgildskontoret har nir den
linar for statens rikning pd kapitalmarknaden. Kommitténs
bedémning ir att denna modell dven bér kunna tillimpas 1 friga om
resolutionsreservens l&n 1 Riksgildskontoret.

21.5.2 Resolutionsreservens majligheter att ge lan

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir efter godkin-
nande av regeringen besluta att l8na ut medel ur resolutions-
reserven till andra finansieringsarrangemang inom EES. Villkoren
for ldnen ska faststillas efter dverenskommelse med de 6vriga
finansieringsarrangemang som medverkar till att ge 18n. Fordran
ska tas upp som en tillgdng i resolutionsreserven.

Skalen for kommitténs forslag

I artikel 106.2 i resolutionsdirektivet stills krav pd att finansierings-
arrangemanget for resolution ska ha méjlighet att ge 13n till andra
finansieringsarrangemang inom EU. Medlemsstaterna fir enligt
artikel 106.3 ligga fast att beslut om att ge sddana 1&n ska limnas
forst efter samrdd med eller samtycke frin det behoriga ministeriet:

Av detta foljer att en bestimmelse miste inféras 1 svensk ritt
som medger att ldn kan ges ur resolutionsreserven till andra
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finansieringsarrangemang inom EU. Beslut om att ge 1in bor vara
foremal for regeringens godkidnnande. Vidare ska krivas att l8nen
ryms inom den av riksdagen beslutade lineramen for resolutions-
reserven.

Vad betriffar villkoren f6r l3nen ska dessa enligt artikel 106.3
faststillas mellan det uppldnande finansieringsarrangemanget och
de ovriga finansieringsarrangemang som har beslutat att ge l3n.
Samma villkor ska tillimpas f6r samtliga 18n, om inte ldngivarna
enas om ndgot annat. Vidare siger direktivet att det totala line-
beloppet ska fordelas proportionellt mellan lingivarna utifrn det
egna landets garanterade insittningar i forhéllande samtliga lingiv-
ande linders garanterade insittningar. Aven i detta fall kan lin-
givarna komma 6verens om en annan férdelning.

De l&n som ges ska enligt direktivet tas upp som tillgdng for det
lingivande finansieringsarrangemanget. Hur tillgdngar och intikter
som genereras ur resolutionsreservens anvindning ska hanteras
beskrivs nirmare 1 avsnitt 21.4.8 nedan.

21.5.3 Stabilitetsfondens mojligheter att ta upp lan

Kommitténs forslag: Stabilitetsfondens nuvarande obegrinsade
kredit ska avvecklas och ersittas med en ordning dir riksdagen
beslutar om en &rlig ldneram for stabilitetsfonden. Lineramen ska
kunna nyttjas fo6r det fall medlen i fonden inte ricker for att
finansiera stod, ersittningar eller andra dtgirder som vidtas inom
ramen for lagen om férebyggande statligt stod. Upplaning ska ske
i form av krediter frin Riksgildskontoret och till sddana villkor
som Riksgildskontoret normalt tillimpar vid utlining till myndig-
heter.

Lineramen fir nyttjas dven om det finns tillgdngar i reserven
som inte ir medel pd konto (t.ex. aktier, l3n).

Skalen fér kommitténs forslag

Lagen (2008:814) om statligt stod till kreditinstitut (stédlagen) ger
regeringen ldngtgiende befogenheter att fatta beslut om stod-
dtgirder utan att forst inhimta riksdagens godkinnande. I och med
den obegrinsade kredit som finns kopplad till stabilitetsfonden
finns 1 praktiken inget tak pi hur stora &taganden regeringen kan
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iklida den svenska staten. Att denna I8sning valdes ska ses 1 ljuset
av de extraordinira omstindigheter som ridde nir stodlag-
stiftningen och stabilitetsfonden inférdes 1 samband med krisen
2008-2009. Som diskuteras i féregdende avsnitt innebir emellertid
detta ett avsteg frin den grundlagsfista principen att beslut om
statens inkomster och utgifter ska understillas riksdagen.

Kommittén konstaterar 1 avsnitt 21.4.1 att det finns ett fortsatt
behov av en lagstiftning som mojliggér den typen av generella stod-
dtgirder som vidtogs under finanskrisen 2008-2009. Vi foreslar
dirfér en ny lag om forebyggande statligt stod till kreditinstitut; se
vidare kapitel 26. Enligt det forslaget ska den nuvarande stabilitets-
fonden behdllas foér att kunna finansiera sddana foérebyggande
dtgirder. For att sikerstilla att detta dtagande kan fullgéras miste
det idven fortsittningsvis finnas mojlighet foér regeringen (eller
resolutionsmyndigheten) att kunna 1dna medel vid behov.

Hur denna l8nemojlighet ordnas styrs inte av resolutions-
direktivet eftersom det dir inte nirmare regleras hur dtgirder som
vidtas utanfor resolution ska finansieras. Dirmed finns inga EU-
rittsliga hinder mot att stabilitetsfondens nuvarande kredit behills
i oférindrad form.

Mot bakgrund av de skil som framférs 1 delbetinkandet anser
kommittén emellertid att det dr limpligt att det infors en begrins-
ning av regeringens mojlighet att pd egen hand kunna fatta beslut
om stdddtgirder. Detta bor enligt kommitténs uppfattning dstad-
kommas genom att stabilitetsfondens obegrinsade kredit avskaffas
och ersitts med en motsvarande ordning som foreslis for
resolutionsreserven, dvs. att riksdagen ska fatta ett beslut om en
drlig ldneram for stabilitetsfonden under vilken samtliga 3tgirder
som regeringen fattar beslut ska rymmas.

Till skillnad frin resolutionsreserven bér stabilitetsfonden inte
ges nigon mojlighet att ta upp l8n i eget namn frén tredje part. All
eventuell upplining ska 1 stillet goras 1 form av lin i
Riksgildskontoret. Kostnaderna fér sidan upplining ska biras av
fonden, vilket bér ske genom att ldnen prissitts 1 enlighet med de
villkor som Riksgildskontoret tillimpar vid utlining till myndig-
heter.
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21.5.4 Sarskilda garantiramar for resolutionsreserven och
stabilitetsfonden

Kommitténs forslag: Till resolutionsreserven och stabilitets-
fonden bor kopplas var sin garantiram som faststills drligen av
riksdagen.

Skélen for kommitténs forslag

Bide inom ramen fér resolutionslagen och den nya stddlagen
kommer det att vara mojligt att stilla ut garantier. Nir en sddan
garanti stills ut uppstdr inga omedelbara utgifter {6r resolutions-
reserven respektive stabilitetsfonden. Diremot kan finansierings-
arrangemangen komma att belastas vid en senare tidpunkt, fér det
fall ett institut fallerar och garantier méste infrias.

Eftersom garantier inte ger upphov till nigon initial utgift
kommer regeringen eller den myndighet som férfogar éver garanti-
instrumentet inte att vara begrinsad av den l&neram som riksdagen
beslutat for de respektive finansieringsarrangemangen. Av samma
skil som anges i de nyss nimnda avsnitten anser dock kommittén
att det ir limpligt att en sddan begrinsning inférs.

Eftersom garantier i regel kommer att vara beloppsmissigt
betydligt mer omfattande dn andra typer av stoditgirder ir det
emellertid otillrickligt att befogenheten att stilla ut garantier
begrinsas till Iineramens storlek. Av detta skil foresldr kommittén
att riksdagen ska faststilla en separat garantiram fér resolutions-
reserven respektive stabilitetsfonden.

21.6  Hantering av tillgangar och intédkter

Kommitténs forslag: Tillgingar, intikter och annan kompensa-
tion som har koppling till resolutionsreservens eller stabilitets-
fondens anvindande ska foras till reserven respektive fonden.

Skalen for kommitténs forslag

Som beskrivs ovan 1 detta kapitel ska resolutionsreserven och
stabilitetsfonden kunna anvindas fér en rad olika indamil, t.ex. for
att finansiera stdddtgirder, utbetala olika former av kompensation,
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ge ldn till andra finansieringsarrangemang 1 och utanfor Sverige. I
samband med att detta gérs kommer reserven i regel att erhilla
olika typer av tillgdngar (I&nefordringar, aktier etc.) och/eller vara
berittigad till ersittningar av olika slag (rintor, vinstmedel etc.).

I friga om ersittningar siger direktivet (artikel 103.6) att medel
som mottagits frin ett foretag under resolution eller ett broinstitut,
rintor och andra vinstmedel frin investeringar samt alla andra
vinstmedel fir tillgodoriknas finansieringsarrangemanget. Siledes
ir det klart att faktiska ekonomiska fléden frén resolutionsinsatser
kan tillgodoriknas finansieringsarrangemanget (och dirmed ocks
kunna medriknas vid avstimning av fonderingsnivdn i resolutions-
reserven mot miniminivan). P4 motsvarande sitt siger artikel 106.6
att utestdende lin till en annan medlemsstats finansierings-
arrangemang ska tas upp som en tillgdng i resolutionsreserven och
tillgodoriknas vid avstimning av fonderingsnivin mot den mélsatta
nivén for reserven.

Diremot saknar direktivet bestimmelser kring hur andra slags
tillgdngar ska hanteras, t.ex. hur lin och kapitaltillskott som gérs
via resolutionsreserven ska redovisas och virderas.

Kommittén anser att det ir rimligt att samtliga tillgdngar som
erhdlls 1 samband med att resolutionsreserven anvinds tillfaller
reserven och dirmed ocks tillgodoriknas vid avstimning mot de
troskelvirden som styr resolutionsavgiftens storlek.

Virdering av tillgingar

Givet detta forslag blir en foljdfriga hur resolutionsreservens
tillgdngar ska virderas. Med tanke pd att resolutionsavgiften ir
beroende av resolutionsreservens behillning har denna friga mer in
redovisningsmissig betydelse.

En aspekt att ta hinsyn till 1 valet av virderingsmodell ir det
faktum att resolutionsavgifterna styrs av resolutionsreservens
storlek. Variationer i virdet pd reservens tillgdngar kommer siledes
att kunna ge upphov till avgiftsférindringar, sivil hojningar som
sinkningar. Hir kan exempelvis noteras att om tillgdngarna
virderas utifrin rddande marknadsférhillanden finns det en uppen-
bar risk att resolutionsreservens virde sjunker kraftigt 1 perioder
nir det finansiella systemet ir svagt. Eftersom ett minskat virde 1
reserven 1 sin tur kan orsaka en héjning av resolutionsavgiften, far
en virderingsmetod som (fullt ut) baseras pd marknadsfor-
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hillanden procykliska inslag. Detta talar f6r en metod som ger mer
stabila virderingar och som inte riskerar ett ge upphov till onédigt
stora svingningar reservens redovisade virde dver tid.

En annan aspekt att beakta dr att resolutionsreserven kan
komma att innefatta méinga olika sorters tillgingar, t.ex. aktier 1
broinstitut och kapitalférvaltningsbolag, regressfordringar frin
infriande garantier, utgivna l8n etc. Virderingsmetoden madste
dirfor vara tillrickligt flexibel for att kunna virdera tillgdngar med
vitt skilda egenskaper. I minga fall kommer dessutom resolutions-
reservens tillgdngar att vara sidana som av olika skil inte kan
omsittas pd en marknad. Dirfér kommer det inte vara mojligt att
under krisperioder forlita sig pd marknadsvirden i virderingen.

Givet att det varken ir mojligt eller onskvirt att marknads-
virdera resolutionsreservens tillgdngar ligger det nirmast till hands
att virderingen av resolutionsreservens tillgingar sker till anskaff-
ningsvirde, dvs. det virde tillgingarna hade nir de tillfoll reserven.

21.6.2 Placering av kontanta medel

Kommitténs forslag: Medel som tillférs och disponeras av
resolutionsreserven ska placeras pd ett konto i Riksgildskontoret.
Stabilitetsfonden ska dven fortsittningsvis placeras pd samma sitt.

Kommitténs bedémning: I likhet med resolutionsreserven bor
kontanta medel som tillférs och disponeras av insittningsgarantin
placeras pd ett konto i Riksgildskontoret.

Skalen for kommitténs forslag

Som ovan nimns férordade kommittén 1 sitt delbetinkande att den
foreslagna bankkrisreservens medel skulle foras till ett rinte-
birande konto i1 Riksgildskontoret. Kommittén pekade pid nack-
delarna med att 6éronmirka vissa inkomster och 18sa upp dem 1
finansiella placeringar. Oronmirkta fonder begrinsar statens finansi-
ella flexibilitet, eftersom de omges av regelverk som gor att de kan
anvindas endast om en viss sorts kris uppstir. En fond som
placeras i finansiella tillgdngar l3ser upp statens uppldningsutrymme
och ir till ingen nytta om det i stillet f6r en finanskris till exempel
ir en allvarlig kirnkraftsolycka som ska hanteras.
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Den modell som kommittén foresprikar ir konsistent med den
ordning som generellt tillimpas fér statliga garantier. Modellen
bygger pd att det skapas konton i Riksgildskontoret dir inbetalade
medel redovisas. Inkomsterna anvinds dirigenom automatiskt for
att reducera statsskulden.

Kommittén ser inga skil att vilja ndgon sirlosning fér statens
dtagande inom den finansiella sektorn och ir dirfor av den
principiella uppfattningen att samtliga finansieringsarrangemang bor
ordnas i enlighet med denna modell. Vira lagférslag ir utformade
med denna princip som utgingspunkt. Kommitténs principiella
uppfattning ir, som framgdr ovan, att denna modell iven bér
tillimpas f6r insittningsgarantin.

21.6.3 Anvandningen av stabilitetsfonden

Kommitténs forslag: En fond som 1 huvudsak motsvarar den
nuvarande stabilitetsfonden ska finnas fér att finansiera fore-
byggande statligt stod. Aven statligt stod till ett foretag under
resolution genom anvindning av de statliga stabilitetsverktygen
far, efter beslut av regeringen, finansieras med medel frin
stabilitetsfonden.

Medel pd kontot ska dven anvindas for att ticka forvaltnings-
kostnader for férebyggande stéd, samt ersittning som betalats
ut pd grund av en garanti till insittare enligt lagen (2008:812)
om statliga garantier till insittare i utlindska instituts filialer i
Sverige.

Skalen for kommitténs forslag

Som framgdr av kapitel 26 foresldr kommittén att det ska inforas en
lag om férebyggande statligt stdd till kreditinstitut. Den nya lagen
ersitter de delar av stddlagen som avser just férebyggande stod.
For finansiering av stod enligt den féreslagna lagen ska en stabilitets-
fond med de kinnetecken som framgdr av de féregiende avsnitten i
detta kapitel finnas.

Stabilitetfonden ska dven kunna anvindas fér finansiering av
vissa andra dndamdl. Ett dr kopplat tll resolutionsdirektivet, det
andra till en bestimmelse 1 den nuvarande stédlagen.
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Finansiering av de statliga stabiliseringsverktygen

Resolutionsdirektivet ger regeringen méjlighet att 1 vissa mycket
exceptionella fall, definierat som en systemkris, i syfte att uppnd
resolutionsindamalen besluta att anvinda de statliga stabiliserings-
verktygen. Dessa innebir att staten, genom statligt stod, kan ge
kapitaltillskott till ett foretag under resolution eller tillfilligt ta
dver dgandet till ett foretag under resolution. De nirmare villkoren
for sidant stéd och hur kommittén féreslir att de ska féras in 1
resolutionslagen behandlas 1 kapitel 16.

Dir framgir ocksd att sidant stéd mdste finansieras 1 sirskild
ordning. Resolutionsreserven ir sdledes inte tillginglig. Kommittén
bedémer att medel frin stabilitetsfonden ir ett limpligt sitt att
finansiera sddant stéd. Det ger den snabbhet i agerandet som kan
krivas 1 en akut krissituation. Det ansluter ocks3 till att stabilitets-
fonden kan anvindas for att kapitalisera kreditinstitut som staten
tar 6ver med stdd av den nuvarande stodlagen.

Kommittén foreslar dirfor att en bestimmelse med denna inne-
bord ska inféras i lagen om forebyggande statligt stéd, dir dvriga
regler rérande stabilitetsfonden aterfinns. En hinvisning till bestim-
melsen bor inféras i resolutionslagen.

Med tanke pd allvaret i ett lige dir de statliga stabiliserings-
verktygen kan anvindas ir det sjilvklart att regeringen ir involverad.
Detta ir ocksd ett krav enligt resolutionsdirektivet. For tydlighets
skull bor det likvil anges dven i1 lagen om férebyggande stod att
endast regeringen har ritt att besluta att anvinda stabilitetsfondens
medel f6r detta indamal.

Givet att medel himtas frin stabilitetsfonden bér de kapital-
instrument som staten blir dgare till genom de statliga stabiliserings-
verktygen tillféras stabilitetsfonden. Det ir samma symmetriregel
som finns i den nuvarande stédlagen och i resolutionsregelverket
avseende resolutionsreserven.

Garantier till insittare i utlindska instituts filialer

Enligt stodlagen kan medel ur stabilitetsfonden dven anvindas for
att finansiera ersittning som betalats ut pd grund av en garanti till
insittare enligt lagen (2008:812) om statliga garantier till insittare i
utlindska instituts filialer 1 Sverige. Kommittén har inte nirmare
analyserat denna bestimmelse, men vi har heller inte funnit skil att
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dverviga en annan form for finansiering av sidant stod. Vi foreslar
dirfor att den bestimmelsen fors dver frin stodlagen.
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22 Gransoverskridande samarbete

22.1 Inledning

De svenska instituten, dvs. kreditinstitut och virdepapperbolag,
bedriver inte sillan verksamhet i andra linder via filialer eller
dotterbolag. Det ir dirfor viktigt att skapa ett regelverk som inte
bara férmér hantera nationella féretags verksamhet och eventuella
resolution utan iven grinséverskridande koncerners.

For att tillsynen &ver grinséverskridande institut och koncerner
ska bli effektiv, samarbetar Finansinspektionen redan i dag nira
med utlindska tillsynsmyndigheter. En stor del av detta samarbete
sker inom ramen for s.k. tillsynskollegier som har inrittats med
stdd av EU-direktiv.

Precis som det ir viktigt att samarbeta om tillsynen ir det vik-
tigt att samarbeta 1 frdgor som rér hanteringen av fallerande fore-
tag. Ett vil fungerande samarbete och informationsutbyte ir viktigt
1 alla led frdn de forberedelser som sker exempelvis genom upprit-
tande av resolutionsplaner till de beslut om resolution eller
motsvarande utlindska férfaranden och genomférande av sddana
beslut.

For linderna inom EES innehiller resolutionsdirektivet kon-
kreta bestimmelser om hur myndigheterna ska samarbeta och
utbyta information fér att om méjligt komma fram till gemen-
samma beslut, se t.ex. kapitel 23 om resolutionsplaner och kapitel
17 om minimikravet pd nedskrivningsbara skulder: Resolutions-
direktivet forutsitter vidare att det inrittas resolutionskollegier for
samarbete och informationsutbyte mellan myndigheterna i de olika
medlemsstaterna. Dessa kollegier behandlas 1 avsnitt 22.3. Direkti-
vet innehdller dessutom vissa generella principer som resolutions-
myndigheterna ska beakta nir de fattar beslut eller vidtar dtgirder
som kan pdverka en annan medlemsstat; se avsnitt 22.2.
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I kapitel 7 beskriver vi den process som ska foregd ett beslut om
resolution av ett individuellt féretag respektive en grinséverskri-
dande koncern. Ett eventuellt beslut om resolution fattas 1 bida
fallen av de resolutionsmyndigheter som finns i samma medlems-
stat som den tillsynsmyndighet som auktoriserat foretaget. I detta
kapitel behandlar vi vilken verkan ett sddant beslut har i andra
medlemsstater; avsnitt 22.4.

Det ir viktigt att resolutionsmyndigheten har ett fungerande
samarbete dven med myndigheter i linder utanfér EES (tredjeland).
Resolutionsdirektivet reglerar dock inte samarbetet mellan med-
lemsstaterna och tredjeland pd samma sitt som samarbetet mellan
medlemsstaterna. Linder utanfér EU/EES ir nimligen inte bundna
av EU-direktiv. Ett sddant samarbete ir 1 stillet tinkt att baseras pd
dverenskommelser om samarbete och pd erkidnnande av resolutions-
forfaranden som har beslutats 1 sidana linder; se avsnitt 22.5.

22.2 Allméanna principer for beslutsfattande som
involverar myndigheter i flera medlemsstater

Kommitténs bedomning: De allminna principerna fér besluts-
fattandet bor framgs av foreskrifter meddelade av regeringen.

Resolutionsdirektivet

Som nimns inledningsvis innehdller resolutionsdirektivet bade
bestimmelser om hur samarbetet mellan myndigheter 1 olika med-
lemsstater ska g8 till och principer som anger vad myndigheterna
ska beakta nir de fattar beslut eller vidtar dtgirder som kan pdverka
en annan medlemsstat. Dessa principer, som finns 1 artikel 87 1 re-
solutionsdirektivet, behandlas i det f6ljande.

Enligt nimnda artikel ska medlemsstaterna se till att deras
myndigheter, vid beslut eller dtgirder enligt direktivet som kan 3
effekt 1 en eller flera andra medlemsstater, tar hinsyn till foljande
allminna principer:

a) Kravet pd effektivt beslutsfattande och pd att hilla resolutions-
kostnaderna s l3ga som mojligt nir resolutionsdtgirder vidtas.
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b) Beslut fattas och &tgirder vidtas i tid och med vederbérlig
skyndsamhet nir s krivs.

¢) Resolutionsmyndigheter, behériga myndigheter och andra myn-
digheter samarbetar med varandra for att se till att beslut fattas
och dtgirder vidtas pd ett samordnat och effektivt sitt.

d) Roller och ansvar fér berérda myndigheter inom varje med-
lemsstat dr tydligt definierade.

e) Vederbérlig hinsyn tas till intressena 1 de medlemsstater dir
moderféretag inom unionen ir etablerade, sirskilt effekten av
beslut, &tgirder eller underlitenhet att vidta dtgirder pd den
finansiella stabiliteten, skattemedel, resolutionsfonder, insitt-
ningsgarantisystem eller system for ersittning till investerare 1
de medlemsstaterna.

f) Vederbérlig hinsyn tas till intressena i varje enskild medlemsstat
dir ett dotterféretag dr etablerat, sirskilt effekten av beslut,
dtgirder eller underlitenhet att vidta dtgirder pd den finansiella
stabiliteten, skattemedel, resolutionsfonder, insittningsgaranti-
system eller system for ersittning till investerare 1 dessa med-
lemsstater.

¢) Vederborlig hinsyn tas till intressena 1 de medlemsstater dir
betydande filialer ir etablerade eller beligna, sirskilt effekten av
beslut, &tgirder eller underlitenhet att vidta dtgirder pd den
finansiella stabiliteten 1 dessa medlemsstater.

h) Vederborlig hinsyn tas till milen om en avvigning mellan de
olika berérda medlemsstaternas intressen och behovet av att
undvika en viss medlemsstats intressen dventyras eller skyddas
pd ett orittvist sitt, inbegripet av att undvika en orittvis férdel-
ning av bérdan mellan medlemsstaterna.

1) En skyldighet enligt detta direktiv att samrdda med en myn-
dighet innan beslut fattas eller dtgirder vidtas som &tminstone
innebir en skyldighet att samrida med den myndigheten om de
inslagen 1 det foreslagna beslutet eller den foreslagna dtgirden
som har eller som sannolikt kan fi effekt pd moderforetaget
inom unionen, dotterforetaget eller filialen, och fi effekt pd
stabiliteten 1 den medlemsstat dir moderféretaget inom unionen,
dotterforetaget eller filialen har etablerats eller ir beliget.
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)) Resolutionsmyndigheter ska nir de vidtar resolutionsdtgirder
beakta och félja de resolutionsplaner som avses 1 artikel 13, sdvida
resolutionsmyndigheterna inte med beaktande av omstindig-
heterna 1 fallet anser att resolutionsindamalen skulle uppnis
effektivare med hjilp av &tgirder som inte foreskrivs i reso-
lutionsplanerna.

k) Kravet pd transparens nir ett beslut eller en dtgird som foreslds
sannolikt kan fi konsekvenser fo6r den finansiella stabiliteten,
budgetmedel, resolutionsfonder, insittningsgarantisystem eller
system for ersittning till investerare i berérda medlemsstater.

) Erkinnande av att det dr mest sannolikt att man med samord-
ning och samarbete nir ett resultat med ligre totalkostnad for
resolutionen.

Skilen for kommitténs bedomning

De principer som beskrivs ovan har lite olika inriktning.

Artikel 87 ¢ och i innehiller bestimmelser som pid ett &ver-
gripande plan behandlar samarbetet mellan myndigheter i olika
linder. Samarbete forutsitter som regel informationsutbyte. Informa-
tionsutbytet mellan myndigheter behandlas nirmare 1 kapitel 32.

De 6vriga principerna behandlar vikten av en tydlig rollférdel-
ning och andra principer som myndigheterna ska beakta vid sitt
arbete med att avvirja resolution liksom nir den hanterar ett fore-
tag 1 resolution. Enligt kommitténs beddmning behover dessa éver-
gripande principer inte tas in i lag. De kan 1 stillet tas om hand av
foreskrifter meddelade av regeringen.

Principen i 87 dr mer av anvisningskaraktir. Den anger
nimligen att resolutionsmyndigheten nir den vidtar resolutions-
dtgirder som huvudregel ska beakta och félja de koncernreso-
lutionsplaner som éverenskommits eller de planer som myndighet-
erna 1 avsaknad av en gemensam dverenskommelse har beslutat om.
Den bestimmelsen behandlas 1 avsnitt 23.4.3 om koncernresolut-
ionsplaner och 1 avsnitt 7.5 om beslut om resolution i en grinsdver-
skridande koncern.
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22.3 Resolutionskollegier

22.3.1 Resolutionskollegier for finansiella koncerner inom EES

Kommitténs beddmning: De svenska myndigheternas skyldig-
heter att delta i och inritta resolutionskollegier féljer av en
generell bestimmelse om samarbete och informationsutbyte och
boér 1 6vrigt framgd av féreskrifter meddelade av regeringen.

Resolutionsdirektivet
Invittande av resolutionskollegier

Enligt resolutionsdirektivet ska det for varje grinséverskridande
koncern inrittas ett resolutionskollegium. Kollegiet ska inrittas av
den samordnande resolutionsmyndigheten (artikel 88.1 férsta
stycket). Denna myndighet ska ocksd vara ordférande 1 kollegiet
och har i denna egenskap tilldelats sirskilda uppgifter, se nedan.

Den samordnande resolutionsmyndigheten ir inte skyldig att
etablera ett resolutionskollegium om andra grupper eller kollegier
utfér samma funktioner och uppgifter som specificeras i artikel 88
och uppfyller alla villkor och férfaranden, dven de som omfattar
medlemskap och deltagande 1 resolutionskollegier, som anges 1i
nimnda artikel och i artikel 90 om informationsutbyte. I detta fall
ska alla hinvisningar till resolutionskollegier i1 direktivet dven tolkas
som hinvisningar till dessa andra grupper eller kollegier (artikel
88.6).

I artikel 2.1.46 definieras ett resolutionskollegium som ett kol-
legium som inrittas enligt artikel 88 for att utféra de uppgifter som
avses 1 artikel 88.1.

Resolutionskollegiernas uppgifter

Resolutionskollegierna ir inte beslutsfattande utan ir enbart en
plattform for att underlitta de nationella myndigheternas besluts-
fattande. De beslut som fattas, gemensamt eller nationellt, fattas av
de berérda nationella myndigheterna (skil 98).
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I artikel 88.1 framgdr vilka uppgifter som resolutionskollegier
ska ha. Resolutionskollegierna ska utféra sirskilda uppgifter som
ror

e resolutionsplaner och avligsnande av resolutionshinder enligt
artiklarna 12, 13, 16 och 18,

e genomfdrande av koncernresolution enligt artiklarna 91och 92,

e de minimikrav som stills pa storleken pd institutens kapitalbas
och kvalificerade skulder(kravet pd nedskrivningsbara skulder)
enligt artikel 45.

Dessutom ska resolutionskollegierna sikerstilla samarbete och sam-
ordning med resolutionsmyndigheter i tredjelinder dir s3 ir limpligt
(artikel 88.1 forsta stycket).

Vidare ska resolutionskollegierna 1 synnerhet tillhandahilla en
ram f6r resolutionsmyndigheterna och nir det ir limpligt den sam-
ordnande tillsynsmyndigheten fér att utféra féljande uppgifter.

a) Utbyte av uppgifter som ir relevanta f6r upprittandet av kon-
cernresolutionsplaner, fér tillimpningen av férberedande och
forebyggande befogenheter pd koncerner och fér koncern-
resolution.

b) Upprittandet av koncernresolutionsplaner enligt artiklarna 12
och 13.

¢) Bedomning av mojligheten till resolution av koncerner enligt
artikel 16.

d) Utoévande av befogenheter att dtgirda eller avligsna hinder for
resolution av koncerner enligt artikel 18.

e) Beslut om behovet av att faststilla en koncernresolutionsord-
ning som avses 1 artiklarna 91 eller 92.

f) Uppndende av enighet om en koncernresolutionsordning' som
har foreslagits 1 enlighet med artiklarna 91 eller 92.

g) Samordning av information till allminheten om strategier och
ordningar fér koncernresolution.

h) Samordning av tillimpningen av finansieringsarrangemang som

har faststillts enligt avdelning VII.

'T den svenska 6versittningen stdr det koncernresolutionsplan. Det ir en felaktig dver-
sittning.
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1) Faststillande av minimikrav f6r koncerner pd konsoliderad nivd
eller dotterféretagsnivd enligt artikel 45.

Dessutom kan resolutionskollegier enligt 88.1 anvindas som ett
forum for diskussion om frigor som rér resolution av grinséver-
skridande koncerner. Vid en kris bér resolutionskollegierna utgora
ett forum for informationsutbyte och samordning av resolutions-
dtgirder (skil 96).

Medlemmarna i ett resolutionskollegium

De myndigheter som ir involverade i irenden om krishantering ir
framfor allt resolutionsmyndigheterna och tillsynsmyndigheterna.
I direktivet finns det en upprikning av vilka resolutionsmyndig-
heter och tllsynsmyndigheter som ska vara medlemmar 1 ett
kollegium:

- Den samordnande resolutionsmyndigheten.

- Resolutionsmyndigheterna i varje medlemsstat dir ett dotter-
féretag som omfattas av gruppbaserad tillsyn ir etablerat.

- Resolutionsmyndigheterna i medlemsstater dir ett eller flera
instituts moderféretag i koncernen, som ir en sddan enhet som
avses 1 artikel 1.1 d, ir etablerade.

- Resolutionsmyndigheterna i medlemsstater dir betydande filialer
ir beligna.

- Samordnande tillsynsmyndighet och de behériga myndigheterna
1 de medlemsstater dir resolutionsmyndigheten ir medlem 1
resolutionskollegiet. Nir den behériga myndigheten i en med-
lemsstat inte ir medlemsstatens centralbank fir den behériga
myndigheten besluta att den ska dtféljas av en foretridare for
medlemsstatens centralbank.

Det ir emellertid inte bara resolutionsmyndigheter och tillsyns-
myndigheter som ska delta i kollegierna utan till medlemmarna ska
dven hora f6ljande nationella myndigheter:

- De behériga ministerierna, 1 de fall dir de resolutionsmyndig-
heter som ir medlemmar i resolutionskollegiet inte ir de
behériga ministerierna.
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- Den myndighet som ir ansvarig fér en medlemsstats insitt-
ningsgarantisystem, om den medlemsstatens resolutionsmyn-
dighet ir medlem 1 ett resolutionskollegium.

Eba ska ocksg delta i de resolutionskollegier som bildas. Ebas roll
ir enligt 88.4 att bidra tll att frimja och 6vervaka effektivitet,
indamélsenlighet och konsekvens 1 tillsynskollegiernas arbete 1
dverensstimmelse med internationella standarder. Eba ska med
tanke pd detta bjudas in att delta i resolutionskollegiernas méoten.
Eba ska inte ha nigon réstritt i den mdn omrdstningar dger rum
inom ramen for resolutionskollegierna.

Observatirer

Dessutom far enligt artikel 88.3 resolutionsmyndigheterna i tred-
jeland dir ett moderforetag eller ett institut som ir etablerat inom
unionen har dotterinstitut eller en filial som skulle betraktas som
betydande om den fanns i unionen, efter egen begiran bjudas in att
delta som observatérer i resolutionskollegiet forutsatt att de
omfattas av sekretesskrav som, enligt den samordnande resolu-
tionsmyndigheten, motsvarar kraven 1 artikel 98.

Den samordnande resolutionsmyndigheten sirskilda uppgifter

Den samordnande resolutionsmyndigheten ska inritta ett kolle-
gium och vara dess ordférande. Den har vidare enligt artiklarna
88.1 och 88.5 i egenskap av ordférande for kollegiet tilldelats sir-
skilda uppgifter rérande arbetet i kollegiet:

e Ritten att bestimma vilka medlemmar som deltar vid ett méte.
Att de uppriknande nationella myndigheterna ska vara med-
lemmar 1 ett resolutionskollegium betyder inte att de méiste eller
kan kriva att vara med vid alla méten. I stillet dr det den sam-
ordnande resolutionsmyndigheten som beslutar vilka medlem-
mar och observatérer som ska bjudas in och delta vid sirskilda
moten pd grundval av sirskilda behov. Bedémningen gérs med
beaktande av relevansen f6r dessa medlemmar och observatorer
av den friga som ska diskuteras, i synnerhet de potentiella
effekterna pd den finansiella stabiliteten 1 den berérda medlems-
staten. En resolutionsmyndighet ska dock alltid ha ritt att delta
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1 ett resolutionskollegiums méten nir frigor som miste beslutas
gemensamt eller som berér en koncernenhet inom deras juris-
diktion stdr pd dagordningen. Den samordnande resolutions-
myndigheten ska alltid underritta medlemmarna i resolutions-
kollegiet om planerade méten s att de kan begira att {4 delta.

e Andra uppgifter
Forutom att besluta vilka medlemmar och observatérer som ska
bjudas in att delta vid olika méten i kollegiet, ska myndigheten

— skriftligen faststilla arrangemang och férfaranden fér resolut-
ionskollegiets arbete, efter samrdd med &vriga medlemmar 1
resolutionskollegiet,

— samordna resolutionskollegiets alla aktiviteter,

— sammankalla och leda alla méten och pd férhand hilla alla
medlemmar av resolutionskollegiet fullt informerade om att
moten anordnas med resolutionskollegiet, om de huvud-
frigor som ska diskuteras och om de punkter som kommer
att tas upp, och

— 1 tid ge alla kollegiemedlemmar information om de beslut
som har fattats vid métena samt om resultaten av métena.

De medlemmar som deltar 1 resolutionskollegiet ska ha ett nira
samarbete.

Kommissionen ska besluta tekniska standarder for kollegiernas
funktionssdtt

Artikel 88.7 anger att Eba, med beaktande av internationella stan-
darder, ska utarbeta forslag till standarder fér tillsyn 1 syfte att fast-
stilla resolutionskollegiernas operativa funktionssitt for fullgéran-
det av uppgifterna som avses i artikel 88.1. Kommissionen ska ges
befogenhet att anta dessa tekniska standarder for tillsyn.
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Skalen for kommitténs bedémning
Regleringen av resolutionskollegierna

Det ska finnas resolutionskollegier f6r grinséverskridande finansi-
ella koncerner. Resolutionskollegierna ir inte beslutande organ
utan forum f6r samarbete och informationsutbyte som ska under-
litta de nationella myndigheternas beslutsfattande. De beslut som
ska fattas av de individuella myndigheterna ska dock i vissa fall
fattas inom ramen resolutionskollegiets struktur.

For de svenska myndigheterna — resolutionsmyndigheten,
Finansinspektionen,  Finansdepartementet  (Regeringskansliet
genom Finansdepartementet) och garantimyndigheten — innebir
direktivets bestimmelser att de ska delta 1 samarbetet 1 resolutions-
kollegier i den omfattning som direktivet kriver. Fér att inforliva
direktivet bor denna skyldighet framgi av svensk ritt. Den
generella samarbetsbestimmelse som fér resolutionsmyndighetens,
Finansinspektionens och regeringens del foreslis 1 artikel 32,
omfattar dock iven kollegiesamarbetet.” Fér dessa myndigheter
foreslir kommittén inte ndgon sirskild bestimmelse om samarbete.

Samarbetet 1 resolutionskollegierna berér emellertid dven garanti-
myndigheten. Denna myndighets skyldighet att delta i kollegierna
behéver dock inte regleras i lag utan bér i stillet framgd av
foreskrifter meddelade av regeringen. Riksbanken 8liggs inte heller
nigon skyldighet att delta 1 kollegiesamarbetet men kan pi
Finansinspektionens begiran komma att bist inspektionen. Nigon
uttrycklig bestimmelse om detta foreslés inte.

Kommissionens tekniska standarder

Kommissionen ska i form av en EU-férordning utfirda tekniska
standarder som preciserar formerna f6r samarbetet mellan myndig-
heterna. Dessa standarder kommer att bli direkt tillimpliga 1
Sverige.

?Se prop. 2011/12:70 s. 68 betriffande motsvarande stillningstagande betriffande tillsyns-
kollegier.
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22.3.2 Europeiska resolutionskollegier

Kommitténs bedomning: De svenska myndigheternas skyldig-
heter att delta i och inritta europeiska resolutionskollegier foljer
av en generell bestimmelse om samarbete och informationsut-
byte och bor i évrigt framgd av foreskrifter meddelade av rege-
ringen.

Resolutionsdirektivet

I féregdende avsnitt har vi beskrivit resolutionskollegier f6r finan-
siella koncerner hemmahérande inom EES. Det kan dock finnas
fall di institutens moderforetag finns 1 tredjeland. Artikel 89
behandlar inrittandet av s.k. europeiska resolutionskollegier for
sddana institut.

N ska det bildas europeiska resolutionskollegier?

Om ett institut 1 tredjeland eller ett moderforetag 1 tredjeland har
dotterféretag inom unionen som ir etablerade 1 tvd eller flera med-
lemsstater, eller tvi eller flera unionsfilialer som betraktas som
betydande av tvd eller flera medlemsstater, ska resolutionsmyndig-
heterna i de medlemsstater dir de dotterforetagen inom unionen ir
etablerade eller dir de betydande filialerna ir beligna uppritta ett
europeiskt resolutionskollegium (artikel 89.1).

Ett europeiskt resolutionskollegium behéver dock inte alltid
inrittas. Enligt artikel 89.4 fir medlemsstaterna, 1 samférstind med
alla berérda parter, bortse frin kravet pd att inritta ett europeiskt
resolutionskollegium om andra grupper eller kollegier, dven ett
resolutionskollegium som inrittats enligt artikel 88, utfor samma
funktioner och uppgifter som specificeras 1 artikel 89 och uppftyller
alla villkor och férfaranden, dven de som omfattar medlemskap och
deltagande i europeiska resolutionskollegier, som anges i artiklarna
89 och 90. T sidana fall ska alla hinvisningar till europeiska
resolutionskollegier 1 resolutionsdirektivet dven tolkas som hinvis-
ningar till de andra grupperna eller kollegierna.
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De europeiska resolutionsmyndigheternas uppgifter

Av artiklarna 89.2 och 89.5 framgir att ett europeiskt resolutions-
kollegium, om inte annat foljer av artiklarna 89.3 och 89.4, ska
utféra de funktioner och de uppgifter som anges 1 artikel 88 med
avseende pd dotterinstituten och, i den min de uppgifterna ir rele-
vanta, med avseende pa filialerna.

Av artikel 89.3 framgir att om dotterféretagen inom unionen
igs av eller de betydande filialerna hér till ett finansiellt holding-
foretag som ir etablerat inom unionen 1 enlighet med artikel 127.3
tredje stycket i kapitaltickningsdirektivet’, ska det europeiska reso-
lutionskollegiet ledas av den resolutionsmyndighet som finns i
samma medlemsstat som den samordnande tillsynsmyndighet som
utovar den gruppbaserade tillsynen enligt kapitaltickningsdirekti-
vet. Av artikel 89.3 andra stycket i resolutionsdirektivet framgér att
om detta inte dr tillimpligt ska det europeiska resolutionskollegiets
medlemmar utse och godkinna ordféranden.

Skalen for kommitténs bedémning

Regleringen av resolutionskollegierna och kommissionens tekniska
standarder

I dessa frigor gors samma bedémning som betriffande de andra
resolutionskollegierna; se avsnitt 22.3.1.

Internationella 6verenskommelser

Det bor 1 detta sammanhang uppmirksammas att direktivet ger de
berérda myndigheterna ritt att 1 samforstind avstd frdn att inritta
ett europeiskt resolutionskollegium. Dessutom kan den svenska
resolutionsmyndigheten nir den ingdr 1 ett europeiskt resolutions-
kollegium behéva komma 6verens med andra resolutionsmyndig-
heter om vem som ska vara ordféranden i kollegiet och utféra de
uppgifter som foljer med ordférandeskapet. I bida dessa fall
kommer resolutionsmyndighetenen och &vriga berérda myndig-
heter behéva komma 6verens.

3 Artikel 127.3 tredje stycket i kapitaltickningsdirektivet behandlar méjligheten for de
behériga myndigheterna att kriva att det inrittas ett finansiellt holdingforetag eller ett
blandat finansiellt holdingféretag nir den gruppbaserade tillsyn som utévas i tredjeland inte
bedéms likvirdig med den som utévas inom unionen.
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Ur ett svenskt perspektiv dr dessa dverenskommelser inter-
nationella  &verenskommelser enligt 10 kap. regeringsformen.*
S&dana 6verenskommelser ingds som huvudregel av regeringen, men
regeringen fir ge en férvaltningsmyndighet 1 uppdrag att ingd dem,
om overenskommelsen inte kriver riksdagens eller Utrikes-
nimndens medverkan. Riksdagens godkinnande krivs innan
regeringen ingdr en for riket bindande internationell 6ver-
enskommelse som férutsitter att en lag dndras eller upphivs eller
att ny lag stiftas eller 1 6vrigt giller ett imne som riksdagen ska
besluta om (t.ex. anslag). Riksdagens godkinnande krivs ocksd
innan regeringen ingir en dverenskommelse som ir av storre vike,
men regeringen kan 1 ett sddant fall avstd frdn att inhimta riksda-
gens godkinnande, om rikets intresse kriver det. Regeringen ska d&
i stillet 6verligga med Utrikesnimnden innan &verenskommelsen
ingds (10 kap. 1-3 §§ regeringsformen).

De éverenskommelser som beskrivs ovan ror inte ett imne som
riksdagen ska bestimma om eller ir av storre vikt. I linje med detta
bér regeringen 1 en forordning kunna ge myndigheterna 1 uppdrag
att ingd de internationella 6verenskommelser som det kan bli aktu-
ellt att ingd enligt artikel 89.

22.4 Erkdnnande och verkstallighet av
resolutionsforfaranden beslutade inom EES

Ett svenskt foretag kan ha tillgdngar och skulder i ett annat land.
Det kan vara friga om aktier i dotterbolag eller i investeringssyfte
eller andra tillgdngar. Foretaget kan ocksd driva verksamhet utom-
lands, t.ex. via filial eller dotterféretag. P& motsvarande sitt kan ett
utlindskt foretag driva verksamhet i Sverige. Frigan ir vad som
giller for beslut 1 Sverige respektive 1 utlandet om att ett inter-
nationellt verksamt foretag ska forsittas i1 resolution. Eftersom
resolution ir ett helt nytt instrument finns det inte nigra sikra svar
pd den frigan. I det foljande beskriver vi dock hur de svenska
myndigheterna bedémer sddana frigor nir ett institut forsitts 1
konkurs.

* Jfr prop. 2005/06:45 s. 151.
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Svenska insolvensférfaranden

I svensk ritt dr utgdngspunkten att en svensk domstol ir behérig
att besluta att en gildenir ska forsittas 1 konkurs om gildeniren
har hemvist 1 Sverige, har ingdtt avtal hir eller pd annat sitt har
ddragit sig en skuld i Sverige.

Nir gildeniren har hemvist 1 Sverige anses enligt det svenska
synsittet konkursen vara en domicilkonkurs som omfattar all gil-
denirens egendom varhelst 1 virlden den befinner sig. I de tvd
andra fallen betraktas konkurserna som sirkonkurser som inte gor
ansprik pd att omfatta annat in den egendom som finns 1 Sverige.

I vissa fall kan det vara svirt att avgdra om en viss egendom
finns 1 Sverige eller nigon annanstans. S3 linge det ror sig om l6s
egendom ir det dock timligen enkelt och nir det giller fast egen-
dom ir det dnnu enklarare. Enligt svensk ritt anses fordringar
grundat pd lopande skuldebrev eller motsvarande finnas dir sjilva
skuldebrevet (eller motsvarande handling finns). Andra fordringar
anses finnas dir gildeniren har sitt hemvist, dvs. om fordringen ir
en tillgdng hos konkursgildeniren anses den finnas hos dennes
gildenir.’

Utgdngspunkten 1 svensk ritt ir att konkurslandets lag, for ett
svenskt insolvensforfarande, tillimpas pd konkursen. Svensk ritt ir
exempelvis tillimplig pd rena férfarandefrigor och pd frigor som
endast kan uppstd i ett insolvensrittsligt sammanhang om de ir
knutna till konkursférfarandets huvudsyften.® I andra fall ska den
rittsordning som pekas ut av svenska icke-konkursrittsliga kollis-
sionsnormer gilla (lagvalsregler).

Betriffande lagvalsfrigor bor det nimnas att den svenska inter-
nationella insolvensritten har mycket gemensamt med andra staters
internationella insolvensritt och den vedertagna lagvalsregleringen
utgor sillan ett problemomride for det internationella insolvens-
rittliga omridet.

Enligt svensk ritt har en konkursgildenir en 1 princip obegrin-
sad skyldighet att limna upplysningar till konkursférvaltaren och
ska s 18ngt som mojligt medverka till att utlindska tillgdngar som
ingdr 1 konkursen tillférs boet. Om konkursgildeniren inte ir
benigen att medverka pd ett sitt som fordras fér att konkursfor-
valtningen ska kunna ligga beslag p& egendomen utomlands, kan
frigan uppkomma vilka méjligheter borgenirerna har att f3 wll

> Ds 2007:6 5. 41 f.
¢ For vilka andra frigor det kan vara hinvisas till Ds 2007:6 s. 54 {f.
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stind specialexekution 1 andra linder. Svaret pd denna friga finns
inte att himta i svensk ritt. Det ir i stillet en frdga som avgors av
hur man i det aktuella tillgdngslandet stiller sig till den svenska
konkursen. Om man dir tillerkinner det svenska konkursbeslutet
beslagsverkan ir problemet 16st. Egendomen kan d& med bistand av
tillgdngslandets myndigheter stillas till konkurstérvaltningens for-
fogande.

Verkan av utlindska insolvensforfaranden

Det ir allmint erkint i svensk internationell insolvensritt att
utlindska konkursbon har bide rittskapacitet och partshabilitet i
Sverige. Ett frimmande konkursbo kan alltsd inneha rittigheter och
skyldigheter 1 en svensk ritteging eller m.a.o. vara ett rittsubjekt.
Det innebir dock inte med ndgon sorts automatik att boet ocksd
har ritt att ligga beslag p& egendom som hér till boet, ritt att vidta
andra férvaltningsdtgirder m.m. Huruvida det frimmande boet
verkligen kan agera och genomféra férvaltningsitgirder 1 Sverige
har att géra med i vilken min det frimmande konkursbeslutet
anses ha beslagsverkan 1 Sverige.” Att beslutet har beslagsverkan
betyder, nigot forenklat, att beslutet innebir att konkursforvale-
ningen tillerkinns ritten till den egendom som omfattas av den
aktuella konkursen.®

Om egendomen finns i konkurslandet ir den forhirskande
uppfattningen i Sverige att egendomen i friga omfattas av konkur-
sen, om uppfattningen 1 konkurslandet dr att den gor det. Kon-
kurslandets lag giller alltsd for frigan om vilken egendom som
ingdr 1 konkursboet och den utlindska konkursférvaltningens
ansprik pd egendomen respekteras alltsd i svensk internationell
insolvensritt s snart egendomen enligt konkurslandets lag omfat-
tas av konkursen.’

Om det foretag som har forsatts 1 konkurs har egendom 1 Sverige
och det frimmande konkursbeslutet motsvarar en svensk sirkonkurs
saknar det beslagsverkan i Sverige. Ett sidant beslut har inte heller
ambitionen att ligga beslag p gildenirens egendom 1 Sverige.

Aven nir den frimmande konkursen motsvarar en svensk domi-
cilkonkurs dr dock — férmodligen — den svenska utgingspunkten

7Ds 2007:6 5. 71.
$ Ds 2007:6 s. 70.
?Ds 2007:6s. 71 f.
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att den egendom som finns 1 Sverige inte omfattas av det utlindska
konkursforfarandet. Aven i detta fall saknar allts§ beslutet beslags-
verkan."

Om ett land tillerkinner ett frimmande konkursférfarande
hindersverkan innebir det normalt att det utgér hinder mot sivil
generalexekution (konkurs) eller specialexekution (t.ex. utmit-
ning). Med svenska 6gon sett anses dock inte utlindska konkurs-
beslut ha hindersverkan 1 Sverige. En gildenir som ir forsatt 1 kon-
kurs 1 ett annat land kan alltsd bli férem3l {6r konkurs eller utsok-
ning dven i Sverige."!

Erkinnande av utlindska férfaranden

Situationen ir dock en annan idn den som beskrivs 1 det féregdende,
om svenska myndigheter har erkint det utlindska férfarandet. For
insolvensférfaranden beslutade inom EES finns det sirskilda
bestimmelser baserade pd en EU-férordning och tvd EU-direktiv:

1. Rédets férordning (EG) nr 1346/2000 av den 29 maj 2000 om
insolvensforfaranden.

2. Europaparlamentets och ridets direktiv 2001/17/EG av den
19 mars 2001 om rekonstruktion och likvidation av férsikrings-
foretag.

3. Europaparlamentets och ridets direktiv 2001/24/EG av den
4 april 2001 om rekonstruktion och likvidation av kreditinstitut
(i det f8ljande winding up-direktivet).

For de frigor som behandlas hir ir det frimst den sistnimnda
rittsakten — winding up-direktivet — som av intresse for den fort-
satta framstillningen. De &vriga tvd rittsakterna behandlas dirfor
inte 1 den fortsatta redogérelsen. Insolvensférordningen ir visser-
ligen enligt gillande ritt tillimplig p& virdepappersbolag och de
finansiella institut och holdingféretag som kan bli féremdl for
resolution men, det foérindras delvis genom resolutionsdirektivet
(se nedan).

1°Ds 2007:65. 72 £.
"1 Ds 2007:6 s. 73.
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Winding up-direktivet

Winding up-direktivet ir tillimpligt bide pd rekonstruktionsitgir-
der och pd likvidationsforfaranden (artikel 1.1) som vidtas betrif-
fande kreditinstitut.

Direktivet innehéller bestimmelser om bl.a.

1. vilket lands myndigheter som har ritt att besluta om resolutions-
dtgirder och likvidationsférfaranden,

erkinnande av andra medlemsstaters beslut,
vilken stillning en rekonstruktér eller forvaltare har,

lagval, och

AR R o

information och samarbete.

Vilken medlemstat far vidta rekonstruktionsdtgirder eller inleda ett
likvidationsforfarande?

Enligt winding up-direktivet ir det bara den medlemsstat som
auktoriserat ett kreditinstitut (hemlandet) som f&r vidta en rekon-
struktionsdtgird eller inleda ett likvidationstérfarande mot det
(artiklarna 3.1 och 9.1 forsta stycket). Det finns alltsd inte ndgon
mojlighet foér medlemsstaterna att inleda territoriellt begrinsade
forfaranden mot exempelvis filialer.

Rekonstruktionsdtgdrder

Med rekonstruktionsdtgirder avses enligt winding up-direktivet
dtgirder som ir avsedda att bevara eller dterstilla ett kreditinstituts
finansiella situation och som kan pédverka tredje mans redan befint-
liga rittigheter, diribland itgirder som kan komma att innebira
instillande av betalningar, instillande av verkstillighetsdtgirder
eller nedskrivning av fordringar,

Rekonstruktionsitgirderna ska enligt artikel 3.2 1 winding up-
direktivet tillimpas 1 enlighet med de lagar, f6rordningar och forfa-
randen som giller 1 hemlandet, om inte annat foreskrivs 1 direktivets
efterfljande lagvalsregler (artiklarna 20-27 och 30-32). Atgirderna
ska, 1 enlighet med den medlemsstatens lagar, ha full verkan i hela
gemenskapen utan vidare formaliteter ocksi mot tredje man i andra
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medlemsstater. Detta giller dven om de regler 1 virdlandet som ir
tillimpliga pd dem inte foreskriver sidana dtgirder eller stiller upp
villkor fér deras genomférande som inte ir uppfyllda. Rekonstruk-
tionsitgirderna ska ha verkan i hela gemenskapen si snart som de
far verkan i den medlemsstat dir de har vidtagits.

Likvidationsforfaranden

Med likvidationsférfarande avses ett kollektivt férfarande som
inleds och kontrolleras av de administrativa eller rittsliga myndig-
heterna i en medlemsstat i syfte att avyttra tillgdngar under tillsyn
av dessa myndigheter, dven nir forfarandet avslutas med ackord
eller annan motsvarande tgird. Dit hor enligt svensk ritt konkurs
och tvingslikvidation.

Aven ett beslut att inleda ett likvidationsforfarande i ett land
inom EES ska erkinnas 1 o6vriga EES-stater (artikel 9.1 andra
stycket 1 winding up-direktivet). Ett kreditinstitut ska enligt artikel
10 1 samma direktiv likvideras i enlighet med de lagar, férordningar
och férfaranden som ir tillimpliga 1 hemlandet om inte annat fére-
skrivs 1 direktivets lagvalsregler. Direktivet riknar ocks8 upp frigor
som ska avgoras av hemlandets lag.

Rekonstruktoren och forvaltaren

Rekonstruktdrer och forvaltare ska enligt artikel 28.2 1 winding up-
direktivet vara berittigade att pd samtliga medlemsstaters territo-
rier utdva alla de befogenheter som de ir berittigade att utdva pd
hemlandets territorium. En rekonstruktor eller en férvaltare ska
vid utdvandet av sina befogenheter f6lja lagen 1 de medlemsstater
pa vilkas territorier han dmnar agera, 1 synnerhet nir det giller for-
faranden fér avyttring av tillgdngar och information till arbetsta-
gare. Dessa befogenheter fir inte omfatta anvindning av tving eller
ritt att avgora tvister eller meningsskiljaktigheter (artikel 28.3).

Vilken lag inforlivar direktivet?

Winding up-direktivet har inférlivats med svensk ritt genom bl.a.
lagen (2005:1047) om internationella férhillanden rérande forsik-
ringsforetags och kreditinstituts insolvens.
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22.4.1 Erkdnnande av resolution beslutad inom EES

Kommitténs forslag: Lagen (2005:1047) om internationella for-
hillanden rérande forsikringsféretags och kreditinstituts
insolvens ska dndras for att inkludera virdepappersforetag och
andra foretag som kan bli foremal {6r resolution. Dessutom ska
lagens bestimmelser om rekonstruktionsitgirder omfatta dven
resolutionsdtgirder.

Resolutionsdirektivet

Genom artikel 117 i resolutionsdirektivet gors det ett antal ind-
ringar 1 winding up-direktivet.

Som har nimnts i det féregdende ir direktivet tillimpligt pd bl.a.
rekonstruktionsitgirder. Rekonstruktionsdtgirder definierades 1
direktivets ursprungliga lydelse som &tgirder som ir avsedda att
bevara eller &terstilla ett kreditinstituts finansiella situation och
som kan péverka tredje mans redan befintliga rittigheter, diribland
dtgirder som kan komma att innebira instillande av betalningar,
instillande av verkstillighetsitgirder eller nedskrivning av ford-
ringar."

Genom artikel 117.2 1 resolutionsdirektivet gors nu tilligget att
begreppet rekonstruktionsdtgirder ska inkludera tillimpningen av
resolutionsverktyg och utdévande resolutionsbefogenheter enligt
resolutionsdirektivet. Detta inkluderar enligt artikel 56.2 i resolu-
tionsdirektivet de situationer di de statliga stabiliseringsverktygen
anvinds.

Dessutom gors direktivet, som 1 dag enbart idr tillimpligt pd
kreditinstitut, dven tillimpligt pd virdepappersféretag enligt defi-
nitionen 1 tillsynsférordningen och deras filialer. Vidare ska bestim-
melserna 1 direktivet ocksd tillimpas pd finansiella institut och andra
foretag som omfattas av resolutionsdirektivets tillimpningsomrade,
om resolutionsverktygen anvinds eller befogenheterna utévas.

De indringar som gors av definitionerna av hemland, virdland,
filial och behérig myndighet syftar enbart till att se tll att dessa
definitioner ir tillimpliga iven pd virdepappersféretag och att

2 Det bér observeras att begreppet “reorganisation measure” som i direktiv 2001/24/EG
Sversitts med rekonstruktionsdtgird, 1 artikel 117 1 resolutionsdirektivet dversitts med
resolutionsitgird. Det bor std rekonstruktionsdtgird dven 1 den svenska dversittningen av
resolutionsdirektivet. ("Winding up proceedings” &versitts vidare med avvecklings-
forfarande i resolutionsdirektivet, men med likvidationsférfarande i direktiv 2001/24/EG).
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anpassa definitionerna till tillsynsférordningen. Definitionen av
behérig myndighet utvidgas till att — vid sidan om tillsynsmyndig-
heter — innefatta resolutionsmyndigheter.

Definitionerna i winding up-direktivet av rekonstruktdr, admi-
nistrativa och rittsliga myndigheter, férvaltare, likvidationsforfa-
rande, reglerad marknad och instrument dr oférindrade, férutom
att de tvd sistnimnda definitionerna hinvisar till senare antagna
direktiv.

Enligt artikel 117 i resolutionsdirektivet ska inte artikel 4 1 win-
ding up-direktivet om information till de behériga myndigheterna i
virdlandet och artikel 7 om skyldighet att underritta kinda borge-
nirer och ritt att anmaila fordringar 1 winding up-direktivet tillim-
pas nir artikel 75 1 resolutionsdirektivet tillimpas. Artikel 75 1
resolutionsdirektivet handlar om skyddsdtgirder f6r dgare och bor-
genirer."”

Enligt artikel 117 1 resolutionsdirektivet ska inte artikel 33 i
winding up-direktivet om tystnadsplikt, tillimpas nir artikel 76 1
resolutionsdirektivet tillimpas. Artikel 76 1 resolutionsdirektivet
handlar om skyddsitgirder f6r motparter vid delvis 6verforing.

Artikel 117 i resolutionsdirektivet innehdller ocksd indringar av
nigra av winding up-direktivets lagvalsregler men de behandlas i
kapitel 29.

Skalen fér kommitténs forslag

Europaparlamentets och rddets direktiv 2001/24/EG av den 4 april
2001 om rekonstruktion och likvidation av kreditinstitut har som
nimns ovan inférlivats 1 svensk ritt genom lagen om internat-
ionella forhillanden rérande forsikringsforetags och kreditinstituts
insolvens. Av den lagen framgar att den giller vid en rekonstrukt-
ionsdtgird eller ett likvidationsforfarande for bl.a. ett kreditinstitut
hemmahérande 1 ett land inom EES. Termen “rekonstruktionsit-
gird” definieras dtgird som har beslutats av domstol eller annan
myndighet {6r att bevara eller terstilla ett foretags eller ett insti-
tuts finansiella stillning och som kan piverka andras ritt. Enligt
svensk ritt finns det dock i dagsliget inte ndgra rekonstruktionsét-
girder som far vidtas mot ett kreditinstitut. Lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion dr nimligen inte tillimplig pd kreditinstitut.

1 Ersittnings ska betalas ur resolutionsreserven eller motsvarande finansieringsarrangemang
om det ekonomiska utfallet vid resolution blir simre in vid konkurs.
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Lagen om internationella férhdllanden rorande forsikringsforetags
och kreditinstituts insolvens ir dock tillimplig p& utlindska rekon-
struktionsdtgirder. '

De svenska likvidationsférfarandena ir konkurs eller tvingslik-
vidation.

For att inforliva resolutionsdirektivets dndringar 1 winding up-
direktivet féreslir kommittén att lagen — inklusive lagens rubrik —
indras for att inkludera virdepappersforetag, och de 6vriga foretag
som kan bli féremdl {6r resolution. Dessutom bér definitionen av
begreppet rekonstruktionsdtgird utvidgas genom tilligget “inklu-
sive en resolutionsitgird”.

Vidare bér en definition av begreppet resolutionsdtgird tas in 1
lagen. Den bor, liksom direktivet, triffa resolutionsbefogenheter
och resolutionsverktygen liksom anvindningen av de statliga
stabiliseringsverktygen.

Vi kan konstatera att resolutionsdirektivet inte innehéller nigra
indringar 1 de 6vriga artiklarna 1 winding up-direktivet som genom-
giende talar om kreditinstitut. De dndringar som gors av defini-
tionerna bor dock rimligtvis sl igenom dven pd dessa bestim-
melser. Av detta foljer exempelvis att det som sigs om kredit-
institut ska gilla dven virdepappersbolag(institut).

Den svenska lagens lagvalsregler dr enbart tillimplig pd svenska
likvidationsférfaranden, eftersom det vid lagens inférande inte fanns
nigra rekonstruktionsforfaranden som var tllimpliga pd kredit-
institut. Nir nu lagen gors tillimplig pd resolutionsdtgirder,
behoéver de direktivbestimmelser som ir tillimpliga p& rekonstruk-
tionsdtgirder goras tillimpliga pd sidana dtgirder.

Att winding up-direktivet, liksom den svenska lag som inférli-
var direktivet, ska omfatta dven resolutionsitgirder innebir att, de
utlindska resolutionsdtgirder som beslutas inom EES ska erkinnas
hir omedelbart och utan krav pd sirskilt beslut.

Att s§ dr fallet framgdr av 4 § lagen om internationella f6rhéllan-
den rorande forsikringsforetags och kreditinstituts insolvens. Dir
anges att en rekonstruktionsitgird som vidtas 1 en annan stat inom
EES har verkan 1 Sverige 1 enlighet med vad som giller i den staten.
Enligt propositionens foérfattningskommentar innebir det att
dtgirden respektive forfarandet ska erkinnas hir omedelbart och
utan krav pd sirskilt beslut. Det ir lagen i hemlandet som avgér
bl.a. vilka tillgdngar som omfattas. Detsamma giller t.ex. vilken

' Prop. 2005/06:37 s. 39.
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verkan som tillkommer icke lagakraftvunna beslut. S3 snart beslutet
far verkan 1 hemlandet, fir det samma verkan i Sverige (prop.
2005/06:37 s. 53).

I samma paragraf anges att rekonstruktdrens behorighet giller
hir. Det betyder, enligt forarbetena till bestimmelsen att en rekon-
struktor eller en férvaltare 1 en annan stat inom EES har behérighet
att agera i Sverige. Det kan bli aktuellt t.ex. om foretaget eller
institutet har en filial eller egendom i Sverige som ska avyttras.”
Enligt kommitténs bedémning bér exempelvis sirskilda férvaltare
ha samma behorighet som en rekonstruktor har enligt lagen.

Sammanfattningsvis innebir de dndringar som har gjorts 1 win-
ding up-direktivet att resolution fér ett institut bara fir beslutas 1
den medlemsstat som auktoriserat institutet. Ett sidant beslut
erkinns automatiskt i Sverige och fir samma verkan som den har i
den beslutande medlemsstaten. Av detta féljer att resolutions-
dtgirder som beslutas betriffande egendom som finns i Sverige har
bide beslagsverkan och hindersverkan. For sjilva resolutions-
forfarandet giller lagen 1 den medlemsstat som beslutat om
resolutionen. Detta inkluderar bla. férutsittningarna fér att besluta
om resolution och méjligheten att dverklaga sddana beslut. Det torde
exempelvis inte vara mojligt att 1 Sverige bestrida ett beslut om att
anvinda ett verktyg eller hur det anvinds.

Utvidgningen av definitionen av behérig myndighet till att omfatta
resolutionsmyndigheten innebir inga dndringar 1 lagen om inter-
nationella forhillanden rérande forsikringsforetags och kredit-
instituts insolvens. I 16 § finns det visserligen en bestimmelse om
underrittelseskyldighet och registrering. Det ir dock limpligt att
Finansinspektionen fortsitter att fullgéra denna uppgift. Reso-
lutionsmyndigheten boér dock informeras om inledda férfaranden.
Detta kan framgd av foreskrifter meddelade av regeringen. Nigra
lagindringar krivs inte heller f6r att inférliva undantagen frin
artiklarna 4, 7 eller 33.

!> Genom bestimmelserna genomférs delar av artiklarna 3.2 och 9.1 i winding up-direktivet
(prop. 2005/06:37 s. 53). Nimnda bestimmelser inférlivar dock dven i princip reglerna i
artikel 28.2 och 28.3 som enligt propositionen (s. 39) inte motiverar nigon lagstiftning.
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22.4.2 \Verkan av resolutionsforfaranden beslutade inom EES

Kommitténs forslag: En overféring som har beslutats inom
ramen for resolution 1 ett annat land inom EES, har verkan och
ska genomféras 1 Sverige dven nir dverféringen avser aktier eller
andra iganderittsinstrument, tillgdngar, rittigheter eller skulder
som finns 1 Sverige eller som lyder under svensk ritt. Talan som
avser det utlindska beslutet far inte f6ras 1 Sverige.

Om en resolutionsmyndighet 1 ett annat land inom EES,
utdvar nedskrivnings- eller konverteringsbefogenheter avseende
instrument eller skulder som lyder under svensk ritt eller skul-
der till borgenirer som ir hemmahdrande i Sverige, har det
beslutet verkan och ska genomféras hir. Talan som avser det
utlindska beslutet far inte foras i Sverige.

Resolutionsdirektivet

Av beskrivningen 1 féregdende avsnitt framgar att resolutionsdtgir-
der som beslutas i ett annat land inom EES omedelbart och utan
sirskilt beslut giller i Sverige till {6ljd av dndringarna i winding up-
direktivet. I artikel 66 i resolutionsdirektivet finns det ytterligare
bestimmelser som ska sikerstilla att 8tgirder — krishanterande och
krisféravvirjande — som har beslutats i en medlemsstat kan genom-
foras 1 de ovriga.

Enligt artikel 66.1 ska medlemsstaterna se till att om en 6verfo-
ring av aktier eller andra dganderittsinstrument, tillgdngar, rittig-
heter eller skulder omfattar tillgingar som finns i en annan med-
lemsstat dn resolutionsmyndighetens medlemsstat, eller rittigheter
eller skyldigheter enligt en annan medlemsstats ritt in resolutions-
myndighetens medlemsstat, ska éverforingen f& verkan 1 den andra
medlemsstaten eller enligt dess ritt.

Medlemsstaterna ska vidare enligt artikel 66.2 tillhandahilla den
resolutionsmyndighet som gjort eller avser att gora overforingen
allt rimligt bistdnd f6r att sikerstilla att aktierna eller de andra
dganderittsinstrumenten, tillgdngarna, rittigheterna eller skulderna
overtors till den mottagande enheten enligt gillande krav i nationell
ratt.

Dessutom anges 1 artikel 66.3 att medlemsstaterna ska se till att
aktiedgare, borgenirer och tredje min som berors av dverforingen
av de aktier, andra dganderittsinstrument, tillgingar, rittigheter
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eller skulder som avses i artikel 66.1 inte har ritt att férhindra,
bestrida eller bortse frin ¢verféringen enligt en bestimmelse 1 rit-
ten i den medlemsstat dir tillgdngarna finns eller 1 den lagstiftning
som reglerar aktierna, de andra dganderittsinstrumenten, rittighet-
erna eller skyldigheterna.

Enligt artikel 66.4 ska, om resolutionsmyndigheten i en medlems-
stat (medlemsstat A) utévar nedskrivnings- eller konverterings-
befogenheterna, diribland avseende kapitalinstrument 1 enlighet
med artikel 59, och de kvalificerade skulderna eller de relevanta
kapitalinstrumenten 1 foretaget under resolution omfattar

a) instrument eller skulder som regleras av ritten i en medlemsstat
som inte dr den resolutionsmyndighets medlemsstat som utdvade
nedskrivnings- eller konverteringsbefogenheterna  (medlems-
stat B),

b) skulder till borgenirer som ir etablerade i medlemsstat B.

Medlemsstat B ska se till att kapitalbeloppet av dessa skulder eller
instrument minskas, eller att skulder eller instrument konverteras, 1
enlighet med resolutionsmyndighetens i medlemsstat A utévande
av nedskrivnings- eller konverteringsbefogenheter.

Vidare ska enligt artikel 66.5 medlemsstaterna se till att borge-
nirer som berdrs av utévandet av de nedskrivnings- eller konverte-
ringsbefogenheter som avses i artikel 66. 4 inte har ritt att bestrida
minskningen av kapitalbeloppet av instrumentet eller skulden eller
dess konvertering, beroende p& vad som ir tillimpligt, enligt en
bestimmelse 1 lagstiftningen 1 medlemsstat B.

Slutligen anger artikel 66.6 att varje medlemsstat ska se till att
foljande faststills 1 enlighet med ritten i resolutionsmyndighetens
medlemsstat:

a) Ritten for aktieigare, borgenirer och tredje min att genom
rittslig provning enligt artikel 85 bestrida en éverféring av de
aktier, andra dganderittsinstrument, tillgdngar, rittigheter eller
skulder som avses 1 artikel 66.1.

b) Ritten for borgenirer att 6verklaga enligt artikel 85 minsk-
ningen av kapitalbeloppet eller konverteringen av ett instrument
eller skuld som omfattas av artikel 66.4 a eller artikel 66.4 b.

¢) Skyddsdtgirder for partiell éverféring som avses 1 kapitel VII
avseende tillgdngar, rittigheter eller skulder som avses 1 artikel
66.1.
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Skilen for kommitténs forslag
Overforingar ska ha verkan i Sverige

Av artikel 66.1 foljer att en verforing som beslutats inom ramen
for resolution i en annan stat inom EES och som avser antingen
aktier eller andra dganderittsinstrument, tillgingar, rittigheter eller
skulder som finns 1 Sverige eller rittigheter eller skulder som lyder
under svensk ritt, har verkan och ska genomféras 1 Sverige.

Vi foresldr att en motsvarande bestimmelse inférs 1 svensk ritt
for att hantera de situationer som inte omfattas av lagen om inter-
nationella foérhillanden rorande forsikringstoretags och kreditin-
stituts insolvens. Hirigenom sikerstills att en resolutionsitgird
som beslutas 1 ett annat land inom EES far genomslag i Sverige.

Resolutionsmyndigheten ska bistd en utlindsk resolutionsmyndighet

Att en &tgird har verkan och fir genomforas avseende egendom 1i
Sverige dr dock inte samma sak som att den faktiskt utan vidare gir
att genomféra 1 Sverige, 1 vart fall inte utan bistind av svenska
myndigheter. Det kan exempelvis gilla registrering av egendom hos
svenska myndigheter eller tvister som innebir att den utlindska
myndigheten inte kan genomféra éverféringen som planerat. Av
bestimmelsen 1 artikel 66.2 f6ljer att Sverige d&, inom rimlighetens
grinser, ska ge den utlindska myndigheten det st6d den behéver.
Nigon sidan uttrycklig bestimmelse behover inte inforas 1 svensk
ritt for att den utlindska myndigheten ska & hjilp. Eftersom
resolutionsmyndigheten har en sirskild roll att spela dven 1 utlindska
resolutionsférfaranden dr det dock rimligt att regeringen 1 fére-
skrifter anger att resolutionsmyndigheten inom rimlighetens
grinser ska ge en utlindsk resolutionsmyndighet hemmahérande
inom EES den hjilp och det stéd som den behéver {6r att genom-
fora en overforing av aktier och andra idganderittsinstrument,
tillgdngar, rittigheter och skulder.

Forbindrande och bestridande av en dverforing

Enligt artikel 66.3 ska medlemsstaterna se till att aktieigare, borge-
nirer och andra personer som pédverkas av en 6verféring inte har
ritt att forhindra, bestrida eller bortse frdn 6verforingen enligt
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bestimmelser 1 svensk ritt. Som nimns 1 det féregiende har en
overforing inom ramen for resolution verkan i1 Sverige. Redan av
den ovan féreslagna bestimmelsen om att det utlindska bestlutet
har verkan och fir genomforas i Sverige foljer att de berérda
borgenirerna eller dgarna inte fir férhindra eller bortse frin 6ver-
féringen. Detta bor dock kompletteras med en bestimmelse som
anger att talan som avser det utlindska beslutet fir inte féras i
Sverige.

Nedskrivnings- och konverteringsbefogenhbeter och skydd for motpar-

ter

Artikel 66.4 behandlar utévande av nedskrivnings- och konverter-
ingsbefogenheter, Dessa befogenheter kan utévas bide inom ramen
fr resolution och utanfér resolution. Atgirder som vidtas utanfrd
resolution omfattas inte av dtgirder f6r erkinnande av resolutions-
dtgirder. For att inforliva direktivet féresldr vi att det 1 svensk ritt
tas in en bestimmelse som anger att om en resolutionsmyndighet i
ett annat land inom EES, utévar nedskrivnings- eller konverter-
ingsbefogenheter avseende instrument eller skulder som lyder
under svensk ritt eller skulder till borgenirer som ir hemma-
hérande 1 Sverige, har det beslutet verkan och ska genomforas hir.
Talan som avser det utlindska beslutet fir inte foras i Sverige. En
sddan bestimmelse ticker dven in bestimmelsen i artikel 66.5 om
att borgenirer inte ska kunna bestrida nedskrivningen eller kon-
verteringen.

Tillimplig lag for 6verklagande och skydd for motparter

Enligt artikel 66.6 ska medlemsstaterna sikerstilla att ritten att
bestrida besluten respektive skyddsdtgirder bestims av lagen 1 den
medlemsstat dir resolutionsmyndigheten hér hemma. Detta f6ljer
dock redan av forslagen i det féregdende om att ett beslut av en
utlindsk resolutionsmyndighet har verkan 1 Sverige, liksom av
bestimmelserna om 6verklaganden i svensk ritt. Det behovs dirfor
enligt vdr bedémning inte nigon ytterligare bestimmelse for att
inforliva bestimmelserna om 6verklaganden artikel 66.6.
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22.5 Relationer med tredjeland

I det féregdende har vi behandlat bestimmelser om samarbete och
informationsutbyte mellan myndigheter hemmahérande 1 linder
inom EES och vilken verkan en resolutionsdtgird som beslutas av
en myndighet 1 ett sidant land har.

Liknande frigestillningar kan emellertid uppkomma 1 foérhil-
lande linder utanfér EES, s.k. tredjeland. Det finns nimligen stora
internationella banker eller bankkoncerner som driver verksamhet 1
olika delar av virlden genom filialer eller dotterféretag. For att pd
planeringsstadiet f3 en heltickande bild av vilka &tgirder som det ir
mojligt att genomfdra om foretaget forsitts 1 resolution méste dven
de foretag som finns 1 tredjeland, beaktas. Det ir dirfor viktigt att
kunna samordna resolutionsplaneringen och eventuella &tgirder
som kan komma att vidtas nir ett foretag inom EES forsitts i
resolution eller nir ett motsvarande férfarande inleds i tredjeland.
For att sikerstilla att myndigheterna vet vad som férvintas av dem
bér samarbetsformerna, inklusive informationsutbytet diskuteras
igenom 1 férvig. Dessa kan behéva komma till uttryck 1 verens-
kommelser mellan de berérda linderna.

Utgdngspunkten ir att linderna sjilva kan ingd éverenskommel-
ser med tredjeland om krisavvirjande och krishanterande &tgirder
(se avsnitt 22.5.3). Direktivet erinrar emellertid om att bindande
avtal fir ingds av unionen enligt artiklarna 216-218 i EUF-
fordraget' (se avsnitt 22.5.1). Linderna fir bara ingd avtal med
tredjeland om unionen inte har ingdtt ett avtal som omfattar samma
frdga. Om unionen inte har ingdtt avtal 1 ett dmne fir ocksd Eba
ingd inte bindande ramaavtal som linderna sedan kan ligga till
grund for sina avtal med tredjeland (se avsnitt 22.5.2).

De avtal som av unionen, Eba eller linderna ingdr med tredje-
land kommer att sannolikt innehilla sivil krisavvirjande och kris-
hanterande &tgirder. De kan inneh8lla bestimmelser om bl.a. reso-
lutionsplanering och en analys av vilka resolutionsitgirder som det
kan bli aktuellt att vidta om ett tredjelandsinstitut eller ett moder-
foretag 1 tredjeland fallerar. En resolutionsdtgird som en resolu-
tionsmyndighet i tredjeland vidtar mot ett tredjelandsinstitut eller
ett moderféretag i tredjeland erkinns dock inte enligt gillande ritt
1 Sverige och kan inte verkstillas hir (det har inte beslagsverkan).
Myndigheten i tredjeland kan dirfér stdta pd problem nir det giller
att verkstilla beslut som rér egendom som finns 1 Sverige. Reso-

!¢ Férdraget om Europeiska unionens funktionssitt.
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lutionsdirektivet innehdller dock bestimmelser om erkinnande och
verkstillighet av tredjelandsforfaranden (se avsnitten 22.5.4-22.5.6).

I vissa situationer ir de tgirder som vidtas i tredjeland inte
tillrickliga. T direktivet tilldelas dirfér medlemsstaternas reso-
lutionsmyndigheter ritt att vidta dtgirder mot ett svenskt moder-
foretag till ett tredjelandsinstitut och mot en filial tll ett tredje-
landsinstitut under vissa sirskilda forutsittningar (se avsnitten
22.5.7 och 22.5.8).

Ett vil fungerande grinsdverskridande samarbete foérutsitter att
de involverade myndigheterna iakttar sekretess nir det behovs.
Resolutionsdirektivets bestimmelser om sekretess behandlas 1
kapitel 32.

I Financial Stability Board:s (FSB) Key Attributes for Effective
Resolutions Regimes for Financial Institutions'” finns det principer
som behandlar vikten av ett fungerande samarbete mellan
myndigheter i olika linder. Fér medlemsstaterna 1 EU tas dessa
principer om hand genom resolutionsdirektivet.

22.5.1 Unionens doverenskommelser

Kommitténs bedomning: Det behéver inte inféras nigon
svensk bestimmelse for att inforliva den direktivbestimmelse
som erinrar om att kommissionen kan limna férslag till rdet
betriffande férhandlingar om avtal med tredjeland

Resolutionsdirektivet

Enligt artikel 93.1 kan kommissionen i enlighet med artikel 218 i
EUF-fordraget stilla forslag till rddet om férhandling av avtal med
ett eller flera tredjelinder om metoderna fér samarbete mellan
resolutionsmyndigheterna och de berérda myndigheterna i tredje-
linder, bl.a. for dndamélet att sprida information i samband med
dterhimtnings- och resolutionsplanering som ror institut, finansi-
ella institut, moderféretag och tredjelandsinstitut, med avseende pd
foljande situationer:

a) I fall dir ett moderinstitut i tredjeland har dotterinstitut eller
betydande filialer i tv4 eller flera medlemsstater.

7 Promemorian finns tillginglig pd http://www.financialstabilityboard.org/, 21 juni 2014.
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b) I fall dir ett moderféretag som ir etablerat 1 en medlemsstat och
som har ett dotterforetag eller en betydande filial i minst en
annan medlemsstat har ett eller flera dotterinstitut i tredjeland.

c) I fall dir ett institut som ir etablerat i en medlemsstat och som
har ett moderféretag, ett dotterforetag eller en betydande filial 1
minst en annan medlemsstat har en eller flera filialer 1 ett eller
flera tredjelinder.

Enligt artikel 93.2 ska de avtal som avses 1 artikel 93.1 ska sirskilt
sikerstilla inrittandet av processer och arrangemang mellan reso-
lutionsmyndigheterna och relevanta myndigheter i1 tredjeland for
samarbete vid genomférande av vissa eller alla uppgifter och vid
utnyttjande av vissa eller alla befogenheter som anges 1 artikel 97;
se dven artikel 94.1.

De avtal som avses 1 artikel 93.1 ska enligt artikel 93.3 inte gilla
enskilda institut, finansinstitut, moderforetag eller institut i tredje-
linder.

Om inte ett sddant avtal har ingdtts, eller fram tll dess att ett
sddant avtal ingds, f&r medlemsstater enligt artiklarna 93.4 och 94.1
ingd ett bilateralt avtal med tredjeland.

Skilen for kommitténs beddmning

Enligt artikel 216.1 i EUF-fordraget har unionen kompetens att
ingd vissa typer av avtal med tredjelinder. Sidana avtal ir bindande
foér unionens institutioner och medlemsstaterna.

Artikel 218 1 EUF-férdraget ger kommissionen ritt att stilla
forslag till ridet att inleda férhandlingar och om inriktningen av
sddana forfarandet. Radet har ritt att uppdra 8t kommissionen att
inleda férhandlingar och fir ocksd ge kommissionen férhandlings-
direktiv. Forfarandet for att ingd avtal, liksom rddets och Europa-
parlamentets roll, framgr av artikel 218.

Artikel 93 i resolutionsdirektivet behandlar kommissionens ritt
att stilla forslag enligt artikel 218 1 EUF-foérdraget. Eftersom unionens
avtal liksom forfarandet att ingd dem ir fordragsstyrda behovs det
enligt kommitténs bedémning inte ndgon bestimmelse i svensk
ritt for att inforliva artikel 93 i resolutionsdirektivet.
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22.5.2 Ebas ramavtal om samarbete med tredjeland

Kommitténs bedéomning: Det bor inte inféras ndgon bestim-
melse 1 lag om de ramavtal som Eba fir ta fram med tredjeland.

Resolutionsdirektivet

I artikel 97 i resolutionsdirektivet finns det bestimmelser om Ebas
ritt att enligt Eba-férordningen ta fram ramavtal med linder utan
for EES.

Bestimmelserna 1 artikeln tillimpas enligt artikel 97.1 p3 samar-
bete med ett tredjeland sivida inte och fram till dess att ett inter-
nationellt avtal som avses i artikel 93.1 trider 1 kraft med det
berérda tredjelandet. Det ska dven tillimpas efter ikrafttridandet av
ett internationellt avtal enligt artikel 93.1 med det berorda tredje-
landet 1 den omfattning som innehdllet 1 den hir artikeln inte
omfattas av det avtalet.

Enligt artikel 97.2 fir Eba ingd icke-bindande samarbetsavtal
med foljande behoériga myndigheter i tredjeland:

a) For fall dir ett dotterféretag inom unionen ir etablerat i tvd
eller flera medlemsstater, de relevanta myndigheter i det tredje-
land dir moderféretaget eller ett foretag som avses 1 artikel 1.1 ¢
och d ir etablerat.

b) I fall dir ett institut 1 tredjeland har unionsfilialer i tvd eller flera
medlemsstater, den relevanta myndigheten 1 det tredjeland dir
det institutet dr etablerat.

c¢) I fall dir ett moderforetag eller ett féretag som anges 1 artikel
1.1 ¢ och d ir etablerat 1 en medlemsstat med ett dotterféretag
eller en betydande filial i en annan medlemsstat dven har en eller
flera dotterinstitut i tredjeland, de relevanta myndigheterna i de
tredjelinder dir de dotterinstituten ir etablerade.

d) I fall dir ett institut med ett dotterforetag eller en betydande
filial 1 en annan medlemsstat har etablerat en eller flera filialer i
ett eller flera tredjelinder, de relevanta myndigheterna i de
tredjelinder dir de filialerna ir beligna.
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De arrangemang som avses i artikel 97.2 ska inte innehdlla bestim-
melser som avser enskilda institut. De ska inte innebira att med-
lemsstaterna 8liggs rittsliga forpliktelser.

Enligt artikel 97.3 ska de samarbetsavtal som ingds innehilla
bestimmelser om forfaranden och arrangemang fér utbyte av
information som ir nédvindig f6r och samarbete mellan de del-
tagande myndigheterna vid genomférandet av vissa av eller alla fol-
jande uppgifter och vid utdvandet av vissa av eller alla féljande
befogenheter nir det giller institut som avses 1 artikel 97.2 a-d eller
koncerner med sddana institut:

a) Utarbetandet av resolutionsplaner i enlighet med artiklarna 10—
13 och liknande krav enligt de berérda tredjelindernas ritt.

b) Bedémningen av méjligheterna till resolution av sidana institut
och koncerner i enlighet med artiklarna 15 och 16 och liknande
krav i de berorda tredjelindernas ritt.

¢) Tillimpningen av befogenheter att &tgirda eller avligsna hinder
for resolution enligt artiklarna 17 och 18 och eventuella lik-
nande befogenheter enligt de berérda tredjelindernas ritt.

d) Tillimpningen av tgirder for tidigt ingripande enligt artikel 27
och liknande befogenheter enligt de berérda tredjelindernas
ratt.

e) Tillimpningen av resolutionsverktyg och utévandet av reso-
lutionsbefogenheter och liknande befogenheter som kan utévas
av de berérda myndigheterna i tredjeland.

Artikel 97.4 anger att behoriga myndigheter eller resolutionsmyn-
digheter ska, nir sd 4r limpligt, ingd icke bindande arrangemang for
samarbete 1 linje med Ebas arrangemang med de relevanta myndig-
heter i tredjeland som anges i artikel 97.2. Vidare framgar att artikel
97 inte ska hindra medlemsstater eller deras behériga myndigheter
frin att ingd bilaterala eller multilaterala avtal med tredjeland 1
enlighet med artikel 33 i férordning (EU) nr 1093/2010.

I artikel 97.5 anges att arrangemang f6ér samarbete som ings
mellan resolutionsmyndigheter 1 medlemsstater och i tredjeland i
enlighet med artikel 97 fir omfatta bestimmelser om féljande:

a) Utbyte av information som ir nédvindig for utarbetandet och
underhdllet av resolutionsplaner.
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b) Samrid och samarbete vid utarbetandet av resolutionsplaner,
inklusive principer for utdvandet av befogenheter enligt artiklarna
94 och 96 och liknande befogenheter enligt de berérda tredje-
lindernas ritt.

c) Utbyte av information som ir nédvindig for tillimpningen av
resolutionsverktyg och utévandet av resolutionsbefogenheter
och liknande befogenheter enligt de berdrda tredjelindernas
ratt.

d) Varningssystem eller samrdd med samarbetsarrangemangets
parter, innan sidana omfattande &tgirder vidtas enligt detta
direktiv eller de berorda tredjelindernas ritt som paverkar det
institut eller den koncern som arrangemanget giller.

e) Samordning av information till allminheten vid gemensamma
resolutionsdtgirder.

f) Forfaranden och arrangemang fér utbyte av information och
samarbete enligt a—e, om si ir limpligt bland annat genom
inrittande och anvindning av krishanteringsgrupper.

Av artikel 97.6 framgdr att medlemsstaterna ska underritta Eba om
varje samarbetsarrangemang som resolutionsmyndigheter och
behériga myndigheter har ingdtt 1 enlighet med artikel 97.

Skalen for kommitténs bedémning

Artikel 97 behandlar avtal som ingds av Eba nir unionen inte har
ingdtt sidana avtal som forutses 1 artikel 93 (se avsnitt 22.5.1). De
avtal som beskrivs 1 artikel 97 dr sddana som anges 1 artikel 33.1 1
Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 1093/2010 av
den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska bankmyndigheten), om indring av beslut
nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens beslut
2009/78/EG (senast dndrad genom férordning (EU) nr 1022/2013).
Dir anges att Eba, utan att det pdverkar medlemsstaternas och
unionsinstitutionernas respektive behérighetsomriden, far utveckla
kontakter och ingd administrativa avtal med tillsynsmyndigheter,
internationella organisationer och foérvaltningar i tredjelinder.
Dessa avtal fir inte medféra nigra juridiska forpliktelser for
unionen och dess medlemsstater, och de f inte heller hindra med-
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lemsstaterna och deras behériga myndigheter frin att ingd bilaterala
eller multilaterala avtal med dessa tredjelinder.

S&dana avtal som behandlas 1 artikel 97 ska behandla formerna
foér informationsutbyte och samarbete avseende institut eller kon-
cerner som har kopplingar till tredjeland. Avtalen ska bla. ange
formerna f6r framtagande av resolutionsplaner och &tgirder for att
undanrdja hinder mot resolution, tidiga ingripanden och beslut om
resolutionsitgirder och likande 3tgirder som resolutionsmyndig-
heten i tredjeland kan vidta. Mer precist kan avtalen innehilla
exempelvis principer for utdvande av befogenheterna om erkin-
nande och verkstillighet av tredjelandsbeslut enligt artikel 94 (se
avsnitt 22.5.4) och resolution av inhemska filialer (se avsnitt 22.5.8)

Tillsynsmyndigheterna och resolutionsmyndigheterna fir ingd
icke bindande avtal som ir i linje med Ebas ramavtal med berérda
myndigheter 1 tredjeland. T 6verensstimmelse med artikel 33.1 i
Eba-férordningen forhindrar dock artikel 97 inte att medlemssta-
terna sjilva ingdr avtal med tredjeland.

Artikel 97 behover enligt kommitténs beddmning inte inférlivas
1 svensk ritt genom ndgon uttrycklig bestimmelse. Om myndig-
heternas éverenskommelser med tredjeland inte ir juridiskt bind-
ande ir de inte internationella &verenskommelser enligt artikel
regeringsformen. Myndigheterna behéver di inte ngot bemyndi-
gande att ingd 6verenskommelserna.

22.5.3 Resolutionsmyndighetens dverenskommelser med
tredjeland

Kommitténs beddmning: Det behévs inte nigot bemyndigande
1 lag for att resolutionsmyndigheten ska kunna ingd bilaterala
dverenskommelser med myndigheter i tredjeland om samarbete
och informationsutbyte.

Resolutionsdirektivet

I det foregdende har vi behandlat ridets mandat att ingd avtal med
tredjeland och verkan av sidana avtal samt Ebas framtagande av
ramavtal i samma frigor. Om rddet inte har ingdtt ndgot avtal foljer
det av artikel 93.4 att en myndighet i ett land inom EES under vissa
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foérutsittningar fir ingd sidana avtal (se avsnitt 22.5.1). Dessa avtal
behandlas dock inte nirmare 1 resolutionsdirektivet.

Skalen for kommitténs bedémning

Som vi har nimnt i det foregdende dr det viktigt att resolutions-
myndigheten har ett vil fungerande samarbete med myndigheter 1
tredjeland. For att sikerstilla att de berorda myndigheterna vet vad
som forvintas av dem ir det viktigt att samarbetsformerna och
informationsutbytet diskuteras 1 férvig och om mojligt kommer
till uttryck genom en &verenskommelse mellan linderna. Det
behévs inte ndgot bemyndigande i lag for att resolutionsmyndig-
heten ska kunna ingd bilaterala &verenskommelser med myndig-
heter i tredjeland om samarbete och informationsutbyte. Om 6ver-
enskommelserna inte ir bindande ir det upp till myndigheterna att
bestimma om de vill ingd dem eller inte. Om diremot &verens-
kommelsen ir bindande ir det frdga om en internationell éverens-
kommelse i regeringsformens mening. En sidan fir bara ingds av
regeringen eller av en myndighet som har bemyndigats av
regeringen. Ett sidant bemyndigande kan ges foér varje 6verens-
kommelse eller tas in 1 foreskrifter meddelade av regeringen. En
dverenskommelse som ingds med stdd av ett sidant bemyndigande
far dock inte hilla nigon bestimmelse som strider mot lag eller
som ir av storre vikt.

22.5.4 Processen for erkannande av resolutionsférfaranden i
tredjeland

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir erkinna ett
resolutionsférfarande i tredjeland for ett tredjelandsinstitut eller
ett moderforetag i tredjeland som har

1. ett dotterféretag som ir ett institut eller en EES-filial 1
Sverige som ir visentlig, eller

2. tillgdngar rittigheter och skulder som finns i Sverige eller som

lyder under svensk lag.

Om det finns ett europeiskt resolutionskollegium enligt artikel
89 1 resolutionsdirektivet, ska resolutionsmyndigheten férsoka
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komma 6verens med de utlindska resolutionsmyndigheterna 1
kollegiet om att erkinna ett resolutionsférfarande i tredjeland
betriffande ett tredjelandsinstitut eller ett moderforetag i tred-
jeland.

En sidan 6verenskommelse ir bindande for resolutionsmyn-
digheten och ska verkstillas 1 Sverige.

Om resolutionsmyndigheten inte kan komma 6verens med
de utlindska myndigheterna i det europeiska resolutionskolle-
giet eller om det inte finns ndgot resolutionskollegium, ska
resolutionsmyndigheten sjilvt besluta om ifall ett resolutions-
forfarande 1 tredjeland ska erkinnas.

Resolutionsmyndigheten ska d& beakta intressena i varje land
inom EES dir ett tredjelandsinstitut eller ett moderféretag i
tredjeland verkar.

Resolutionsdirektivet
Sarskilt om erkinnande av tredjelandsforfaranden

For erkinnande av resolutionsforfaranden 1 tredjeland giller de
sirskilda bestimmelser som finns 1 artiklarna 94 och 95 och som
beskrivs 1 det féljande. Definitionen av resolutionsférfarande i
tredjeland ir centralt eftersom det ir det som erkidnnandet ska avse.
I artikel 2.1.88 definieras resolutionsférfarande i tredjeland som en
dtgird enligt ritten i ett tredjeland som syftar till att hantera en kris
1 ett tredjelandsinstitut eller ett tredjelandsmoderfoéretag som ir
jimfoérbar, 1 termer av mil och foérvintade resultat, med resolut-
ionsdtgirder enligt detta direktiv.

Resolutionsdirektivets utgdngspunkt ir att de europeiska till-
synskollegierna (se avsnitt 22.3.2) ska ta stillning till om ifall ett
resolutionsférfarande som beslutats 1 tredjeland ska erkinnas eller
inte. Om ett europeiskt resolutionskollegium har inrittats ska
nimligen kollegiet fatta ett gemensamt beslut om att erkinna, for-
utom enligt artikel 95, resolutionsférfaranden i tredjeland for ett
institut i tredjeland eller ett moderféretag som

a) har dotterféretag inom unionen som ir etablerade 1 eller unions-
filialer som ir belidgna 1 och betraktas som betydande av tvd eller
flera medlemsstater, eller
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b) har tillgingar, rittigheter och skulder som finns 1 tv4 eller flera
medlemsstater eller som regleras av ritten i de medlemsstaterna.

Nir det gemensamma beslutet om erkinnande av resolutionsférfa-
randen 1 tredjeland har fattats, ska de nationella resolutionsmyn-
digheterna verkstilla de erkinda resolutionstérfarandena 1 tredje-
land 1 enlighet med sin nationella ritt.

I artikel 94.3 framgdr att om myndigheterna inte kan komma
overens, eller 1 avsaknad av ett europeiskt resolutionskollegium, ska
varje berdrd resolutionsmyndighet fatta sitt eget beslut om att
erkinna, férutom enligt artikel 95, resolutionsférfaranden i tredje-
land for ett institut i tredjeland eller ett moderforetag.

Detta beslut ska, enligt artikel 94.3 andra stycket, vederbérligen
beakta intressena i varje enskild medlemsstat dir ett tredjelands-
institut eller ett moderforetag verkar, sirskilt de potentiella effekt-
erna av erkinnandet och verkstilligheten av resolutionsférfaranden
i tredjeland foér andra delar av koncernen och pd den finansiella
stabiliteten 1 de medlemsstaterna.

I de ovan &tergivna bestimmelserna finns ett antal begrepp som
definieras 1 artikel 2.1.86-90 (se avsnitt 5.11).

Skalen for kommitténs forslag
Erkinnande av tredjelandsforfaranden

Den 1 direktivet beskrivna processen fér att erkinna tredjelands-
forfaranden méste inforlivas med svensk ritt.

I 6verensstimmelse med direktivet ska resolutionsmyndigheten
fd erkinna tredjelandsférfaranden. Det finns dock inte ndgon
anledning att begrinsa denna mojlighet till situationer d& det finns
kopplingar dven till andra linder inom EES. Vi féreslar dirfor att
resolutionsmyndigheten fir erkinna ett resolutionstérfarande 1 tredje-
land for ett tredjelandsinstitut eller ett moderféretaget i tredjeland
som har

1. ett dotterforetag som ir ett institut eller en EES-filial 1 Sverige
som ir visentlig, eller

2. tillgdngar rittigheter och skulder som finns 1 Sverige eller som
lyder under svensk lag.
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Utgdngspunkten i resolutionsdirektivet dr att om det finns ett euro-
peiskt resolutionskollegium enligt artikel 89, ska resolutionsmyn-
digheten férsoka komma 6verens med de utlindska resolutions-
myndigheterna 1 kollegiet om att erkinna ett resolutionsférfarande
1 tredjeland betriffande ett tredjelandsinstitut eller ett moder-
foretag 1 tredjeland. Detsamma bér vara utgingspunkten 1 svensk
ritt. Liksom andra éverenskommelser som beskrivs 1 detta betink-
ande blir en sddan 6verenskommelse en internationell &verens-
kommelse enligt regeringsformen. Om resolutionsmyndigheten
ingdr en sddan &verenskommelse ska tredjelandsférfarandet sedan
verkstillas enligt svensk ritt. P4 vilka grunder resolutionsmyndig-
heten kan vigra att erkinna ett tredjelandsférfarande eller att
verkstilla det behandlas 1 avsnitt 22.5.6.

Om resolutionsmyndigheten inte kan komma 6verens med de
utlindska myndigheterna i det europeiska resolutionskollegiet eller
om det inte finns nigot resolutionskollegium, ska resolutionsmyn-
digheten sjilv besluta om ifall ett resolutionsférfarande i tredjeland
ska erkinnas. Resolutionsmyndigheten ska beakta intressen 1 varje
enskilt land dir ett tredjelandsinstitut eller ett moderforetag 1
tredjeland verkar. Aven detta bor framgs av svensk ritt.

Vilken betydelse ett erkinnande far behandlas i nista avsnitt.

22.5.5 \Verkstéllighet av erkdnda resolutionsférfaranden

Kommitténs forslag: Nir resolutionsmyndigheten har erkint
ett resolutionsforfarande 1 tredjeland fir den besluta att verk-
stilla det genom att

1. besluta om resolutionsitgirder betriffande

a. tillgdngar som ett tredjelandsinstitut eller ett moderforetagi
tredjeland har 1 Sverige eller som lyder under svensk lag,

b. rittigheter och skulder som ett tredjelandsinstitut bokfért i
EES-filialen 1 Sverige eller som lyder under svensk lag eller
fordringar som hinfér sig till sddana rittigheter och skulder
som kan goras gillande 1 Sverige,
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3. vidta eller foreligga ndgon annan att vidta dtgirder for att uill
ett tredjelandsinstitut eller moderféretag i tredjeland, 6ver-
fora aktier eller andra dganderittsinstrument som innehas av
ett dotterinstitut 1 Sverige till tredjelandsinstitutet eller
moderforetaget,

4. under vissa forutsittningar besluta om férbud att fullgéra
vissa forpliktelser, ta 1 ansprik sikerheter, att utdva vissa
rittshandlingar betriffande en motpart tll ett dotterinstitut
till ett tredjelandsinstitut eller ett moderforetag 1 tredjeland
eller till en EES-filial i Sverige som ir visentlig eller andra
koncernféretag.

Resolutionsdirektivet
Verkstilligheten av ett erkinnande

Artiklarna 94.2 och 94.3 i resolutionsdirektivet behandlar proces-
sen for hur ett erkinnande av ett resolutionsférfarande i tredjeland
ska gd tll. Av artikel 94.4 framgdr vilken effekt ett sidant erkin-
nande dtminstone ska ha betriffande beslut som har fattats av den
relevanta myndigheten 1 tredjeland. Effekten ir inte lika l&ngt-
gdende som enligt winding up-direktivet

Enligt artikel 94.4. ska medlemsstaterna sikerstilla att resolut-
ionsmyndigheterna tminstone ges befogenhet att gora foljande:

a) Utdva resolutionsbefogenheterna for foljande:

1) Tillgdngar som innehas av ett institut i tredjeland eller ett
moderforetag och som ir beligna i medlemsstaten eller
regleras av ritten i denna.

i1) Rittigheter eller skulder som innehas av ett institut i tredje-
land och som bokférts av unionsfilialen 1 medlemsstaten eller
regleras av ritten 1 denna, eller nir fordringar som hinfér sig
tll sidana rictigheter och skulder kan géras gillande 1
medlemsstaten.

b) Genomfoéra, inklusive att foreskriva en annan person att vidta
dtgirder for att genomféra en Sverforing av aktier eller andra
dganderittsinstrument som innehas av ett dotterféretag inom
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unionen som ir etablerat 1 medlemsstaten som utsett myndig-
heterna.

¢) Utdva sina befogenheter enligt artiklarna 69, 70 eller 71 nir det
giller ritten for en part att ingd avtal med en enhet som avses i
artikel 94.2 dir sddana befogenheter krivs for att verkstilla
resolutionsférfarandena i tredjelandet.

d) Gora ogiltiga alla rittigheter att siga upp, avveckla eller pdskynda
avtal eller piverka avtalsenliga rittigheter som foretag enligt artikel
94.2 och andra koncernféretag har, om sidana rittigheter hirrér
frdn resolutionsdtgirder som har vidtagits avseende institutet i
tredjeland, sddana enheters moderforetag eller andra koncern-
enheter, antingen av resolutionsmyndigheten i tredjeland sjilv
eller enligt rittsliga eller tillsynsmissiga krav avseende resolut-
ionsarrangemang 1 det landet, férutsatt att de visentliga
skyldigheterna enligt avtalet, inbegripet betalnings- och leverans-
skyldigheter, dven fortsittningsvis fullgérs och sikerheter till-

handahills.

Erkinnande och verkstillighet ska inte forbindra nationella insol-
vensforfaranden

Enligt artikel 94.6 i resolutionsdirektivet ska erkinnandet och verk-
stilligheten av resolutionsférfaranden i tredjeland i férekommande
fall inte piverka normala insolvensférfaranden enligt tillimplig
nationell ritt 1 enlighet med detta direktiv.

Skalen fér kommitténs forslag
Verkstilligheten av ett erkinnande

Av direktivet framgir att det som resolutionsmyndigheten far
erkinna ir resolutionsforfaranden betriffande individuella tredje-
landsinstitut och moderforetag i tredjeland. Genom att erkinna ett
forfarande forklarar sig resolutionsmyndigheten beredd att efter en
sirskild prévning av hur dtgirden paverkar foérhdllandena i1 Sverige
eller andra medlemsstater (se avsnitt 22.5.6) verkstilla det beslut
som tredjelandsmyndigheten fattat i Sverige. Erkinnandet av reso-
lutionsforfarandet 1 tredjeland innebir alltsd inte att alla dtgirder
som beslutas med automatik fir genomféras i Sverige (eller 1 nigon
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annan medlemsstat). Det dr ocksd rimligt eftersom resolutionsfér-
faranden kan variera ganska mycket mellan olika tredjelinder, dven
om FSB:s Key Attributes borgar for att forfarandena ska innehilla
vissa grundliggande bestdndsdelar. Det kan inte heller uteslutas att
tredjelandsmyndigheten inte tar tillricklig hinsyn till svenska for-
hillanden, t.ex. den finansiella stabiliteten eller insittare som finns
hir, och dirfér beslutar om &tgirder som ir olimpliga att genom-
fora. Det kan ocksd vara en fordel att resolutionsmyndigheten kan
besluta att vissa dtgirder fir genomféras men inte alla, om alter-
nativet 1 stillet hade varit att inte nigra dtgirder alls fir genom-
foras. Som vi dterkommer till 1 det féljande finns det ocksd nigra
typfall di resolutionsmyndigheten fir avstd frin att erkinna eller
verkstilla ett resolutionsférfarande beslutat i tredjeland.

Mot denna bakgrund féresldr vi att det infors en bestimmelse
motsvarande den i direktivet som innebir att erkinnandet av ett
tredjelandsfoérfarande innebir att resolutionsmyndigheten, for att
verkstilla beslut som fattas 1 tredjeland, fir besluta om ndgon av de
tgirder som riknas upp 1 resolutionsdirektivet.

Erkéinnande och verkstillighet ska inte forhindra nationella
insolvensforfaranden

Enligt resolutionsdirektivet har erkinnandet och verkstilligheten
inte heller hindersverkan. Enligt artikel 94.6 forhindrar nimligen
inte sidana beslut att det inleds ett normalt insolvensférfarande.
Det behover dock inte framgd av ndgon uttrycklig bestimmelse 1
svensk ritt utan foljer av att beslutet inte innebir konkurshinder.

22.5.6 Skal att inte erkanna eller verkstalla ett
resolutionsforfarande

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten behover inte
godkinna ett resolutionsforfarande 1 tredjeland eller vidta &tgir-
der for att verkstilla ett sddant férfarande om

1. resolutionsférfarandet skulle ha negativ effekt pd den
finansiella stabiliteten 1 Sverige eller i en annan medlemsstat,

2. det dr nodvindigt att vidta separata resolutionsdtgirder mot
en EES-filial for att uppna ett eller flera resolutionsindamal,
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3. resolutionsforfarandet innebir att insittare och andra bor-
genirer som ir hemmahorande 1 EES eller som ska betalas 1
EES inte skulle f8 samma behandling som insittare och andra
borgenirer med liknande rittigheter 1 det land dir det
utlindska resolutionsférfarandet beslutats,

4. erkinnandet eller verkstilligheten av resolutionsférfarandet
skulle {8 avsevirda budgetkonsekvenser f6r Sverige, eller

5. effekterna av ett sidant erkinnande eller en sidan verk-
stillighet skulle strida mot svensk ritt.

Resolutionsdirektivet

I det foregiende har vi beskrivit den process som kan leda till att
ett tredjelandsforfarande kan erkinnas och vilka 3tgirder som
resolutionsmyndigheter fir vidta for att verkstilla tredjelands-
besluten. Direktivet preciserar emellertid ocksd i artikel 95 nir
resolutionsmyndigheterna fir avstd frin att erkinna eller verkstilla
ett forfarande.

I artikel 95 anges att resolutionsmyndigheten fir, efter samrid
med andra resolutionsmyndigheter, nir ett europeiskt resolutions-
kollegium har inrittats enligt artikel 89, vigra att erkinna eller
verkstilla resolutionsférfaranden 1 tredjeland enligt artikel 94.2 om
den anser

a) att resolutionsfoérfarandena i tredjeland skulle ha motsatt effeke
pid den finansiella stabiliteten i den medlemsstat dir reso-
lutionsmyndigheten ir beligen eller att forfarandena skulle f&
motsatt effekt pd den finansiella stabiliteten i en annan med-
lemsstat,

b) att en separat resolutionsdtgird enligt artikel 96 som avser en
unionsfilial ir nédvindig foér att uppnd ett eller flera reso-
lutionsmal,

c) att borgenirer, sirskilt insittare som ir etablerade eller ska
betalas i en medlemsstat, inte skulle f& samma behandling som
borgenirer och insittare 1 tredjeland med liknande rittigheter
enligt resolutionsférfaranden i det egna tredjelandet,
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d) att erkinnandet eller verkstilligheten av resolutionsférfarandena
i tredjelandet skulle ha avsevirda budgetkonsekvenser fér med-
lemsstaten, eller

e) att effekterna av ett sidant erkidnnande eller en sidan verk-
stillighet skulle strida mot den nationella ritten.

Skalen fér kommitténs forslag

Enligt resolutionsdirektivet fir resolutionsmyndigheten vigra ett
erkinna eller verkstilla tredjelandsférfaranden under de férutsitt-
ningar som anges 1 direktivet. Kriterierna syftar p forfaranden eller
dtgirder som skulle kunna ge innebira negativa effekter for Sverige
eller ndgon annan medlemsstat eller f6r borgenirer dir. Det ricker
med att ett av kriterierna féreligger. Det ir enligt vir bedémning
rimligt att resolutionsmyndigheten kan vilja att vigra erkinnande
eller verkstillighet 1 alla de angivna fallen.

Enligt direktivet fir myndigheten vigra att erkinna eller verk-
stilla ett tredjelandsférfarande om ndgot av de angivna kriterierna
foreligger men den ir inte skyldig inte gora det. Det ger resolut-
ionsmyndigheten utrymme att godkinna ett tredjelandsférfarande
dven om ndgot av de angivna kriterierna ir uppfyllda, men tredje-
landsférfarandet erbjuder den bista globala 16sningen jimfért med
alternativen.

I 6verensstimmelse med direktivet foresldr vi dirfor att reso-
lutionsmyndigheten fir vigra att erkinna och verkstilla ett tredje-
landsférfarande om de omstindigheter som anges i direktivet fore-
ligger. Att resolutionsmyndigheten ska samrida med andra reso-
lutionsmyndigheter 1 ett relevant europeiskt resolutionskollegium,
foljer av den generella bestimmelsen om samarbete, se kapitel 32.

22.5.7 i\tgéirder mot ett svenskt moderforetag

Kommitténs forslag: Resolutionsmyndigheten fir besluta att
ett finansiellt holdingféretag, ett blandat finansiellt holdingfo-
retag eller ett holdingféretag med blandad verksamhet som ir
moderforetag till ett tredjelandsinstitut ska forsittas i resolu-
tion, om
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1. en myndighet 1 detta tredjeland har beslutat att tredjelands-
institutet uppfyller férutsittningarna fér resolution, och

2. det dr nodvindigt med hinsyn till det allminnas intresse.

Resolutionsdirektivet

I det foregdende har vi beskrivit vilka dtgirder den svenska reso-
lutionsmyndigheten fir vidta for att verkstilla ett erkint tredje-
landsforfarande. I vissa situationer kan det emellertid finnas skil att
vidta dtgirder mot 1 Sverige hemmahorande féretag som inte direkt
triffas av resolutionsbeslutet i tredjeland.

Enligt artikel 94.5 far resolutionsmyndigheterna, om det ir nod-
viandigt med hinsyn till allminintresset, vidta resolutionsitgirder
avseende ett moderféretag nir den berérda myndigheten i tredje-
landet avgodr att ett institut som ir registrerat 1 det tredjelandet
uppfyller villkoren for resolution enligt ritten 1 det tredjelandet.
For att mojliggora detta ska medlemsstaterna sikerstilla att resolut-
ionsmyndigheterna  har  befogenhet att utéva resolutions-
befogenheter avseende det moderforetaget, och artikel 68 ska
tillimpas.

Skélen for kommitténs forslag

I avsnitt 7.4 behandlar vi artikel 33 och beskriver vi under vilka
foérutsittningar som resolutionsmyndigheten fir vidta tgirder mot
finansiella institut och vissa holdingféretag hemmahérande inom
EES. Bestimmelsen 1 artikel 94.5 behandlar en liknande situation
men hir finns institutet 1 tredje land.

For ett institut som uppfyller frutsittningarna for resolution
och vars moderféretag finns i Sverige, fir resolutionsmyndigheten
da besluta att moderforetaget ska forsittas 1 resolution och vidta de
resolutionsitgirder som ir motiverade. Aven om direktivbestim-
melsen talar om "moderféretaget” sdsom vilket moderféretag som
helst, torde dock avsikten ha varit att triffa just de kategorier
holdingféretag som kan bli féremdl foér resolution (finansiella
holdingféretag, blandade finansiella holdingféretag och holding-
foretag med blandad verksamhet).
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For att kunna bidra till att resolutionsforfaranden med anknyt-
ning till tredjeland kan genomforas pd bista sitt, foresldr vi att en
motsvarande bestimmelse inférs 1 svensk ritt.

Det bér noteras att ingenting hindrar att resolutionsmyndig-
heten inleder resolution mot institut eller andra foéretag nir de
ovriga forutsittningar som beskrivs 1 kapitel 7 dr uppfyllda.

22.5.8 i\tgérder mot en EES-filial etablerad i Sverige

Kommitténs forslag: Om en EES-filial inte omfattas av ett
resolutionsférfarande 1 tredjeland eller om resolutionsmyndig-
heten inte har erkint resolutionsférfarandet, f&r myndigheten
besluta att hantera filialen genom resolution, om det ir nod-
vindigt med hinsyn till det allminnas intresse och nigon av {6l-
jande forutsittningar ir uppfyllda:

1. Filialen uppfyller inte lingre eller kommer sannolikt inte
lingre att uppfylla villkoren fér filialtillstdndet och det inte
finns alternativa 4tgirder som inom rimlig tid skulle for-
hindra det eller att den fallerar.

2. Resolutionsmyndigheten bedémer att tredjelandsinstitutet
inte kan eller vill eller sannolikt inte kommer att kunna
fullgora sina forpliktelser mot sina borgenirer inom EES,
eller forpliktelser som filialen ingdtt eller bokfért hir nir de
forfaller till betalning och resolutionsmyndigheten ir for-
sikrad om att det inte har inletts eller kommer att inledas
nigot resolutionsférfarande eller nigot annat insolvens-
forfarande mot institutet inom rimlig tid.

3. En myndighet i tredjeland har inlett ett resolutionsférfarande
mot tredjelandsinstitutet eller har underrittat resolutions-
myndigheten att det avser att inleda ett sddant férfarande.

Resolutionsdirektivet

Resolutionsmyndigheten innehdller ocksi en méjlighet att vidta
resolutionsitgirder mot filialer till tredjelandsinstitut. Av artikel
96.1 framgir nimligen att medlemsstaterna ska sikerstilla att
resolutionsmyndigheter har de nédvindiga befogenheterna for att
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agera 1 friga om en EES-filial (benimnt unionsfilial 1 direktivet)som
inte omfattas av nigra resolutionsforfaranden i tredjeland eller som
omfattas av forfaranden i ett tredjeland och nigon av de omstindig-
heter som avses 1 artikel 95 foreligger. I andra stycket framgir att
medlemsstaterna ska sikerstilla att artikel 68 tillimpas pa
utdvandet av sidana befogenheter.

Enligt artikel 96.2 ska medlemsstater sikerstilla att de befogen-
heter som krivs 1 artikel 96.1 fir utdvas av resolutionsmyndigheter
om resolutionsmyndigheten anser att dtgirder ir nédvindiga med
hinsyn till allminintresset och att ett eller flera av féljande villkor

ar uppftyllt:

a) EES-filialen uppfyller inte lingre, eller kommer sannolikt inte
att uppfylla, de nationella lagstadgade villkoren fér dess auktorisa-
tion och verksamhet 1 den medlemsstaten och det inte finns nigra
utsikter for att nigon dtgird av privata kopare, tillsyn eller
relevant tredjeland skulle &terstilla filialens efterlevnad eller
forhindra fallissemang inom rimlig tid.

b) Institutet 1 tredjeland enligt resolutionsmyndighetens mening
kan inte eller vill inte eller kommer sannolikt inte att kunna
fullgéra sina forpliktelser gentemot borgenirer 1 unionen eller
forpliktelser som filialen ingdtt eller bokfort nir de forfaller till
betalning, och resolutionsmyndigheten ir forsikrad om att inga
resolutionsférfaranden eller insolvenstorfarande 1 tredjeland har
eller kommer att inledas avseende detta institut 1 tredjeland
inom rimlig tid.

¢) Den berérda myndigheten i tredjeland har inlett resolutions-
forfaranden 1 ett tredjeland som avser institutet i tredjeland,
eller har underrittat resolutionsmyndigheten om att den avser
att inleda ett sddant férfarande.

I artikel 96.3 framgir att om en resolutionsmyndighet vidtar en
separat dtgird som avser en EES-filial ska den beakta resolut-
ionsmilen och vidta dtgirden i enlighet med féljande principer och
krav, 1 den min de ir relevanta:

a) Principerna i artikel 34.

b) Kraven gillande tillimpningen av resolutionsverktygen 1 avdel-
ning IV kapitel III.

987



Gransoverskridande samarbete SOU 2014:52

Skalen fér kommitténs forslag

Artikel 96 anger medlemsstaterna ska ha mojlighet att inleda ett
forfarande mot en inhemsk filial om férutsittningarna i direktivet
ir uppfyllda. Syftet med den bestimmelsen ir att sikerstilla att det dr
mojligt att vidta dtgirder mot en filial nir de dtgirder som beslutas av
eller kan foérvintas bli beslutade ir otillrickliga. En bestimmelse
motsvarande den i direktivet bor enligt kommitténs bedémning
inféras 1 svensk ritt.

Direktivet talar inte om resolutionsitgirder utan om 4tgirder.
Det torde bero pi att filialen sjilv inte kan bli féremal for resolut-
ion. Det framgdr dock inte av direktivet vilken typ av dtgirder som
resolutionsmyndigheten ska kunna vidta. Eftersom &tgirderna ska
vara nédvindiga 1 det allminnas intresse och de &tgirder som vidtas
ska ta hinsyn till resolutionsindamailen ir det knappast konkurs
eller liknande som man tinker sig.

Enligt vir bedémning ir det rimligt att resolutionsmyndigheten
ges samma befogenhet att vidta resolutionsitgirder mot en filial
som mot ett foretag som forsitts i resolution. Genom att det anges
att filialen fir hanteras genom resolution blir bl.a. alla resolutions-
dtgirder tillgingliga for resolutionsmyndigheten. Dessa &tgirder far
sedan anvindas pd ett sitt som ir limpligt med hinsyn tll filial-
strukturen. P4 detta sitt blir resolutionsindamilen och viktiga
principer tillimpliga dven pd &tgirder som vidtas mot en filial.

22.5.9 i\tgéirder avseende egendom m.m. i ett land utanfor
EES

Kommitténs forslag: Om tillgdngar som finns i tredjeland eller
aktier eller andra Z4ganderittsinstrument, rittigheter eller
skyldigheter som lyder under ritten i tredjeland 6verférs till en
mottagare, fir resolutionsmyndigheten begira att mottagaren
vidtar &tgirder for att se till att dverféringen eller nigon annan
resolutionsitgird som har beslutats fr verkan. Resolutions-
myndigheten fir foreligga den som inte vidtar dtgirder att gora
det.

Om resolutionsmyndigheten har beslutat att vidta en reso-
lutionsdtgird som avser tillgdngar som finns 1 tredjeland eller
aktier eller andra dganderittsinstrument, rittigheter eller for-
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pliktelser som omfattas av lagen 1 tredjeland ska resolutions-
myndigheten.

1.om det behdvs forvalta aktierna, de andra iganderitts-
instrumenten, tillgdngarna eller rittigheterna eller uppfyller
skyldigheterna fér mottagarens rikning, till dess beslutet fir
verkan, eller

2. besluta att en éverféring, nedskrivning, konvertering eller
annan 3tgird inte ska gilla, om det nir beslutet har fattats visar
sig vara hogst osannolikt att &tgirden kommer att f3 avsedd
verkan.

Om en 4tgird forklaras ogiltigt ska situationen 4terstillas till
den som féreldg fore beslutet. Mottagaren ir skyldig att limna
tillbaka de tillgdngar, rittigheter och forpliktelser som beslutet
avser. Den ersittning som har betalats fér det dverférda ska

betalas tillbaka.

Resolutionsdirektivet

De bestimmelser om erkinnande och verkstillighet som har
behandlats 1 det foregdende har avsett resolutionsférfaranden
beslutade 1 tredjeland. Det ir inte mojligt att 1 svensk ritt eller
inom EU reglera tredjelands erkinnande av och verkstillighet av
resolutionsférfarande beslutade 1 Sverige eller 1 nigon annan med-
lemsstat. Diremot ir det mojligt att reglera hur resolutions-
myndigheter m.fl. inom EU ska agera i forhillande till tredjeland
nir hir beslutad resolution berér exempelvis egendom 1 tredjeland.
S8dana bestimmelser finns 1 artikel 67 i resolutionsdirektivet.

Enligt artikel 67.1 ska medlemsstaterna foéreskriva att 1 fall dir
resolutionsitgirder omfattar dtgirder som vidtas avseende till-
gdngar som ir beligna i tredjeland eller aktier, andra dganderitts-
instrument, rittigheter eller skyldigheter styrs av ritten i tredje-
land, far resolutionsmyndigheterna kriva att

a) forvaltaren, konkursforvaltaren eller en annan person som
utdvar kontroll éver foretaget under resolution samt den mot-
tagande enheten vidtar alla nédvindiga dtgirder for att se till att
overforingen, nedskrivningen, konverteringen eller dtgirden fir
verkan,

b) forvaltaren, konkursférvaltaren eller en annan person som utévar
kontroll &ver institutet under resolution foérvaltar aktierna, de
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andra iganderittsinstrumenten, tillgdngarna eller rittigheterna
eller uppfyller skyldigheterna f6r den mottagande enhetens rik-
ning till dess att dverféringen, nedskrivningen, konverteringen
eller dtgirden fatt verkan,

c) rimliga, regelritta kostnader som den mottagande enheten ddrar
sig for att utféra ndgon av de dtgirder som krivs enligt 67.1 a
och b betalas pd ndgot av de sitt som avses i artikel 37.7.

Enligt artikel 67.2 ska resolutionsmyndigheten om den bedémer att
det, trots alla de noédvindiga dtgirder som vidtas av férvaltaren,
konkursférvaltaren eller en annan person 1 enlighet med punkt 1a,
ir hogst osannolikt att dverforingen, konverteringen eller dtgirden
kommer att fi verkan avseende vissa tillgdngar som ir beligna i tredje-
land eller vissa aktier, andra dganderittsinstrument, rittigheter eller
skulder som styrs av tredjelandets ritt, ska resolutionsmyndigheten
inte gi vidare med 6verféringen, nedskrivningen, konverteringen
eller dtgirden. Om den redan har bestillt 6verforingen, nedskriv-
ningen, konverteringen eller tgirden ska den bestillningen vara
ogiltig avseende de tillgdngar, de aktier, de dganderittsinstrument,
de rittigheter eller de skulder som berors.

Skalen for kommitténs forslag

Det ligger i sakens natur att resolutionsmyndigheten ska gora det
som stdr 1 dess makt for att de dtgirder den har beslutat om ska 3
avsedd effekt. Enligt kommitténs bedoémning behovs det inte
nigon uttrycklig lagbestimmelse f6r att uttrycka detta.

Resolutionsmyndigheten kommer att ha kontroll éver foretaget
under resolution. Om resolutlonsmyndlgheten tillsitter en sirskild
forvaltare eller ger nigon annan person i uppdrag att utfora vissa
uppgifter, kan den i uppdragsbeskrivningen precisera vilka skyldig-
heter denne har, t.ex. betriffande egendom i tredjeland. En kon-
kurstorvaltare kommer aldrig att ha kontroll éver ett féretag under
resolution. Enligt kommitténs bedémning behovs det dirfér inte
heller fér dessa personalkategorier nigon uttrycklig bestimmelse
om deras skyldigheter betriffande egendom 1 tredjeland.

Enligt artikel 67.1 b ska foérvaltaren, konkursférvaltaren eller en
annan person som utdvar kontroll éver féretaget under resolution
forvalta tillgingar och skulder for det mottagande foretagets
rikning till dess att éverféringen, nedskrivningen, konverteringen
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eller 8tgirden fatt verkan. Utgdngspunkten ir enligt vdr mening att
resolutionsmyndigheten, som kommer att ha kontroll &ver fore-
taget under resolution, forvaltar egendomen om den inte ger ndgon
1 uppdrag att gora det. Eftersom det hir handlar om en konkret
uppgift for resolutionsmyndigheten — att forvalta egendomen — bér
den dock nimnas uttryckligen i lag. Resolutionsmyndigheten har
ritt till skilig ersittning f6r kostnader for arbete och utligg som
har uppkommit i samband med anvindningen for att se till att dess
beslut far verkan eller for att férvalta egendom m.m. (se avsnitt
8.10).

Enligt artikel 67.1 a fir resolutionsmyndigheten ocks kriva att
mottagaren ska vidta alla nédvindiga 3tgirder for att for att den av
resolutionsmyndigheten beslutade 3tgirder ska fi verkan. Resolut-
ionsmyndigheten har inte kontroll éver mottagaren. Mottagarens
skyldigheter nir det giller 6verférd egendom skulle dock kunna
regleras 1 avtalet mellan resolutionsmyndigheten och mottagaren.
For att underlitta sidana avtal och for att klarligga vad som giller
om det inte finns ndgot sddant avtal, féreslir kommittén en bestim-
melse som anger att om en resolutionsitgird innebir att hela eller
delar av verksamheten &verfors till en mottagare och verksamhet
finns 1 tredjeland, fir resolutionsmyndigheten begira att mot-
tagaren vidtar dtgirder for att se till att Overforing fir effekt.
Resolutionsmyndigheten bér ocksd kunna féreligga den som inte
foljer dess begiran att gora det. Vi foresldr vidare att mottagaren
ska ha samma ritt till ersittning som resolutionsmyndigheten for
de dtgirder som han eller hon vidtar.

Att resolutionsmyndigheten, sdsom foreskrivs i artikel 67.2, inte
ska gd vidare med en 3tgird som hogst osannolikt kommer att £3
verkan 1 tredjeland behéver inte anges uttryckligen i lag. Om
dtgirderna inte kan genomféras saknar de betydelse f6r hur resolut-
ionsindamdlen kan uppnds. Nir skuldnedskrivningsverktyget
anvinds finns det ocksd en méjlighet att géra undantag for skulder
som inte kan skriva ned inom rimlig tid.

Om resolutionsmyndigheten har beslutat om en itgird som
visar sig ogenomfdrbar bor den dock kunna omprova sitt tidigare
beslut och fatta ett nytt beslut om limpliga dtgirder. Villkor om
vad som ska gilla om en 6verforing etc. inte kan verkstillas, skulle
kunna tas in 1 en 6verenskommelse med en férvirvare. Inom ramen
for forsiljningsverktyget, broinstitutsverktyget och avskiljande-
verktyget finns det ocksd mojligheter att besluta om dterféring.
Atergingen kan emellertid vara till nackdel fér mottagaren.
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Dessutom kan &tgirden avse nedskrivning eller konvertering.
Kommittén foresldr dirfor att det tas in en uttrycklig bestimmelse
om att resolutionsmyndigheten far besluta att en resolutionsdtgird
ska vara ogiltig om det nir beslutet har fattats visar sig vara hogst
osannolikt att dtgirden fir avsedd verkan.

Nir resolutionsmyndigheten forklarar ett tidigare beslut ogiltigt
bor situationen iterstillas till den som forelig fore beslutet. Aven
detta bor framg av lag. Detta bor kombineras med en bestimmelse
om att mottagaren ir skyldig att limna tillbaka de tillgdngar,
rittigheter och forpliktelser som beslutet avser. Den ersittning
som har betalats for det dverférda ska betalas tillbaka.
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