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Bilaga

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 909/2014 av den
23 juli 2014 om forbattrad vardepappersavveckling 1 Europeiska
unionen och om véirdepapperscentraler samt éndring av direktiv
98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr

236/2012






1 Promemorians huvudsakliga innehall

Den 17 september 2014 tridde Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbattrad virdepappers-
avveckling 1 Europeiska unionen och om vérdepapperscentraler samt
andring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr
236/2012 1 kraft. Forordningen &r direkt tillimplig 1 varje medlemsstat.
Vid sidan av de direkt tillimpliga reglerna innehéller dock forordningen
flera regler som forutsétter att medlemsstaterna infor olika bestimmelser
som kompletterar forordningen. Det giller bl.a. behorig myndighet,
tillsynsbefogenheter och sanktioner. Dairutover ger forordningen
utrymme for medlemsstaterna att infora vissa kompletterande regler om
de sd Onskar. Detta géller framfor allt mojligheten att tillata att s.k.
kontoférande institut vidtar registreringsatgarder 1 avstimningsregister.
Forordningen innehaller vidare overgripande regler om kontoforing av
finansiella instrument, men lamnar Oppet for medlemsstaterna att
faststilla de ndrmare bestimmelser som ska gélla 1 det avseendet.
Forordningen innehéller slutligen édndringar i vissa EU-réttsakter.

I denna promemoria foreslas dndringar i lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument (kontoforingslagen) med huvudsakligt
syfte att anpassa svensk rétt till férordningen. Det foreslds att termen
viardepapperscentral ersétter termen central viardepappersforvarare och att
rubriken till kontoféringslagen &ndras till lagen om vérdepappers-
centraler och kontoféring av finansiella instrument. Det foreslds vidare
nya bestammelser om behorig myndighet, tillsynsbefogenheter och
sanktioner m.m. samt att bestimmelserna om auktorisation av centrala
vardepappersforvarare upphivs. Det foreslas dven foljdandringar i annan
lagstiftning.

I promemorian foreslas dndringar 1 aktiebolagslagen (2005:551) som
innebdr att svenska avstimningsbolag ska fa registrera aktierna i bolaget
hos vilken virdepapperscentral som helst inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet (EES). Det foreslas ocksé vissa dndringar i samma lag
avseende ansvaret for aktieboken. Som en f6ljd av dessa forslag foreslas
att utlindska vardepapperscentraler 1 vissa fall ska vara skyldiga att
lamna ett dtagande att folja relevanta skatterattsliga bestimmelser.

Lagéndringarna foreslds trida i kraft den 1 januari 2016.






2.1 Lagforslag Forslag till lag om é@ndring 1

foraldrabalken

Harigenom foreskrivs att 13 kap. 19 §, 14 kap. 21 § och 16 kap. 10 a §
fordldrabalken' ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
13 kap.

19 §°

Om det av ndgon sidrskild anledning behovs for att trygga forvalt-
ningen, far dverformyndaren

1. besluta att 3—7 §§ ska tillimpas dven 1 andra fall &n som foljer av
28,

2. begrinsa mojligheten att ta ut pengar som har satts in hos bank,
kreditmarknadsforetag eller vardepappersbolag, utdver vad som foljer av
83,

3. besluta att viardehandlingar ska forvaras och forvaltas av ett virde-
pappersinstitut enligt lagen (2007:528) om viardepappersmarknaden eller
ett motsvarande utlindskt institut som ar underkastat en offentlig regle-
ring som véasentligen stimmer Gverens med den som géller for virde-

pappersinstitut i Sverige,

4. genom meddelande till en
central  vdrdepappersforvarare,
den som for ett register enligt
4 kap. 11§ lagen (2004:46) om
viardepappersfonder eller enligt
12 kap. 5§ lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder eller den som har
registrerats som forvaltare av
finansiella instrument eller andelar
1 vérdepappersfonder eller 1
specialfonder, begriansa fordldrars
mojlighet att  forfoga  Gver
rattigheter som registreras enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument eller som
avses 1 lagen om vérdepappers-
fonder eller 1 lagen om forvaltare
av alternativa investeringsfonder,
och

4. genom meddelande till en
vdrdepapperscentral, den som for
ett register enligt 4 kap. 11 § lagen
(2004:46) om vérdepappersfonder
eller enligt 12kap. 5§ lagen
(2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder eller
den som har registrerats som
forvaltare av finansiella instrument
eller andelar i viardepappersfonder
eller 1 specialfonder, begrinsa
fordldrars mojlighet att forfoga
over rattigheter som registreras i
avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument eller i
motsvarande utldndskt register
eller som avses i lagen om vérde-
pappersfonder eller i lagen om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder, och

5. genom meddelande till den som ska betala pengar till den omyndige
besluta att pengarna ska sittas in hos bank eller kreditmarknadsforetag.

! Balken omtryckt 1995:974.
* Senaste lydelse 2013:562.
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Meddelas beslut enligt forsta stycket 3, ska fordldrarna traffa avtal med
ett vardepappersinstitut pa villkor som overformyndaren har godként.

Ett vérdepappersinstitut dr skyldigt att triffa ett sddant avtal om
forvaring och forvaltning som avses i andra stycket. Avtalet far inte
traffas pa sdmre villkor dn de som virdepappersinstitutet erbjuder andra
enskilda personer vid samma typ av avtal.

14 kap.
21 §?

Om det behovs for att trygga forvaltningen, far 6verférmyndaren

1. begrdnsa mojligheten att ta ut pengar som har satts in hos bank,
kreditmarknadsforetag eller vardepappersbolag, utover vad som foljer av
8§,

2. besluta att virdehandlingar ska forvaras och forvaltas av ett vérde-
pappersinstitut enligt lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden eller
ett motsvarande utlédndskt institut som dr underkastat en offentlig regle-
ring som viasentligen stimmer O6verens med den som giller for vérde-
pappersinstitut i Sverige,

3. genom meddelande till den som ska betala pengar till den enskilde
besluta att pengarna ska sittas in hos bank eller kreditmarknadsforetag,
och

4. genom meddelande till en 4. genom meddelande till en
central  vdrdepappersforvarare, vdrdepapperscentral, den som for

den som fOr ett register enligt
4 kap. 11§ lagen (2004:46) om
viardepappersfonder eller enligt
12 kap. 5§ lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder eller den som har
registrerats som fOrvaltare av
finansiella instrument eller andelar
i virdepappersfonder eller i
specialfonder, begridnsa stéllfore-
trddarens mojlighet att forfoga
Oover rittigheter som registreras
enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment eller som avses 1 lagen om
viardepappersfonder eller 1 lagen
om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

ett register enligt 4 kap. 11 § lagen
(2004:46) om véardepappersfonder
eller enligt 12kap. 5§ lagen
(2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder eller
den som har registrerats som
forvaltare av finansiella instrument
eller andelar i vardepappersfonder
eller i specialfonder, begrinsa
stallforetrddarens mojlighet  att
forfoga Over rdttigheter som
registreras i avstdmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om
virdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella
instrument eller i motsvarande
utldndskt register eller som avses i
lagen om vardepappersfonder eller
1 lagen om forvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Meddelas beslut enligt forsta stycket 2, ska stéllforetrddaren traffa
avtal med ett viardepappersinstitut pa villkor som 6verformyndaren har

godként.

Ett vérdepappersinstitut dr skyldigt att triffa ett sddant avtal om
forvaring och forvaltning som avses 1 andra stycket. Avtalet far inte

? Senaste lydelse 2013:562.



traffas pa samre villkor dn de som virdepappersinstitutet erbjuder andra
enskilda personer vid samma typ av avtal.

16 kap.
10a§*
En bank ér skyldig att pd begédran ldmna dverformyndaren de uppgifter
som behdvs for 6verformyndarens tillsynsverksamhet.

Forsta stycket géller ocksé
kreditmarknadsforetag, vérdepap-
persbolag, centrala virdepappers-
forvarare, kontoforande institut,
fondbolag, AIF-forvaltare, forva-
ringsinstitut, foretag som driver
inlaningsverksamhet enligt lagen
(2004:299) om inldningsverk-
samhet och utlindska foretag som
driver motsvarande verksamhet
frén en filial 1 Sverige.

Forsta stycket géller ocksa
kreditmarknadsforetag, vérdepap-
persbolag, virdepapperscentraler,
kontoforande institut, fondbolag,
AlF-forvaltare, forvaringsinstitut,
foretag som driver inldningsverk-
samhet enligt lagen (2004:299) om
inldningsverksamhet och utldndska
foretag som driver motsvarande
verksamhet frén en filial 1 Sverige.

Denna lag trdder i kraft den 1 januari 2016.

* Senaste lydelse 2013:562.
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2.2 Forslag till lag om dndring 1 utsokningsbalken

Héarigenom foreskrivs att 4 kap. 30 § och 6 kap. 2 § utsokningsbalken

ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Féreslagen lydelse
4 kap.
30 §'

Utmétning medfor formansratt 1
och med beslutet, om e/ annat
foljer av andra, fjarde eller femte
stycket eller 7 kap. 13 §.

Utmédtning av hir 1 landet
registrerat skepp eller luftfartyg,
intecknade reservdelar till sddant
luftfartyg eller fast egendom med-
for inte formansratt forrén drende
angdende anteckning om utmét-
ningen tas upp pa inskrivningsdag.
Upptas pd samma inskrivningsdag
mer dn ett sadant drende, ska den
utmitning som skedde forst ha
foretrdde. Om hdr 1 landet
registrerat skepp eller luftfartyg
som har utmdtts hir blir utmatt 1
ett annat land innan det har tagits
om hand av kronofogdemyndig-
heten, ska den ritt som har vunnits
genom den forra utmétningen gélla
som pantratt.

Utmétning medfor formansratt i
och med beslutet, om inte annat
foljer av andra, fjarde eller femte
stycket eller 7 kap. 13 §.

Utmidtning av hir 1 landet
registrerat skepp eller luftfartyg,
intecknade reservdelar till sadant
luftfartyg eller fast egendom med-
for inte formansratt forrdn drende
angdende anteckning om utmét-
ningen tas upp pa inskrivningsdag.
Upptas pd samma inskrivningsdag
mer dn ett sadant drende, ska den
utmitning som skedde forst ha
foretride. Om hidr 1 landet
registrerat skepp eller luftfartyg
som har utmaétts hir blir utmatt 1
ett annat land innan det har tagits
om hand av Kronofogdemyndig-
heten, ska den ritt som har vunnits
genom den forra utmétningen gélla
som pantratt.

Utmétning av fast egendom eller av luftfartyg i vilket en rattighet
skrivits in 1 inskrivningsregistret for luftfartyg ger foretrdde framfor
rattighet 1 egendomen, om drende angdende anteckning om utmétningen
tas upp senast pa den inskrivningsdag da inskrivning av rittigheten soks.

Utmétning av en rattighet som ar
registrerad enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella  instrument medfor
formansratt genom registrering av
utmitningen enligt den lagen.

Utmétning av en rattighet som ar
registrerad enligt lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella  instrument medfor
forménsratt genom registrering av
utmétningen enligt den lagen.

Utmdts en réttighet som forvaltas enligt 3 kap. 1 nimnda lag intrader
formansritten 1 stdllet genom underrittelse till forvaltaren om utmat-
ningen. Detsamma géller om utmétningen avser en pantritt 1 en rattighet
som forvaltas enligt det kapitlet.

Utmaétning av ett elcertifikat eller =~ Utmitning av ett elcertifikat eller
en rattighet som &r registrerad enligt en rattighet som é&r registrerad enligt

! Senaste lydelse 2011:1201.



lagen (2011:1200) om elcertifikat
medfor formansritt genom regist-
rering av utmdtningen enligt den
lagen. Detsamma géller for en ut-
slappsritt eller en rdtttighet som ar
registrerad enligt lagen (2004:1199)
om handel med utsldppsritter.

lagen (2011:1200) om elcertifikat
medfor formansritt genom regist-
rering av utmdtningen enligt den
lagen. Detsamma géller for en ut-
slappsritt eller en rdttighet som ar
registrerad enligt lagen (2004:1199)
om handel med utsldppsritter.

6 kap.
2§’

Pengar samt 16pande skuldebrev och annan handling, vars uppvisande
utgdr villkor for rdtt att krdva betalning eller begira att ndgon annan
forpliktelse fullgors, ska tas 1 forvar.

Utméts pantbrev i skepp eller fastighet eller skuldebrev som ar
intecknat 1 luftfartyg eller reservdelar till luftfartyg hos den intecknade
egendomens #dgare, ska pantbrevet eller inteckningshandlingen tas i
forvar. Om beslutet om utmétning av pantbrev avser ett datapantbrev, ska
Kronofogdemyndigheten begdra att den statliga lantméterimyndigheten
beslutar att sddana registreringsatgirder som anges 1 7-8 §§ lagen
(1994:448) om pantbrevsregister inte far vidtas eller att den statliga
lantméterimyndigheten utfardar ett skriftligt pantbrev enligt 8 § ndmnda
lag.

Om det kan antas att en sddan handling som avses i forsta eller andra
stycket undanhalls eller har forkommit, ska i stéllet sekundogildenédren
eller annan forpliktad meddelas forbud att fullgéra sin forpliktelse till

annan dn Kronofogdemyndigheten eller den som myndigheten anvisar.

Utmitning av en rattighet som &r

registrerad enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument ska

sdkerstdllas genom registrering av
utmétningen enligt den lagen.
Utmats en réttighet som forvaltas
enligt 3 kap. ndmnda lag, ska
sakerstillandet i stillet ske genom
underrittelse till forvaltaren om
utmdtningen. Detsamma giller om
utmétningen avser en pantritt i en
rattighet som fOrvaltas enligt det
kapitlet.

Utmétning av en rattighet som ar
registrerad enligt lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument ska siker-
stillas genom registrering av
utmétningen enligt den lagen.
Utmits en réttighet som forvaltas
enligt 3 kap. nidmnda lag, ska
sakerstillandet 1 stillet ske genom
underrittelse till forvaltaren om
utmitningen. Detsamma giller om
utmitningen avser en pantrétt i en
rattighet som forvaltas enligt det
kapitlet.

Utmétning av ett elcertifikat eller en réttighet som ar registrerad enligt
lagen (2011:1200) om elcertifikat ska sdkerstéllas genom registrering av
utmétningen enligt den lagen. Detsamma géller vid utmétning av en
utslappsritt eller en réttighet som &r registrerad enligt lagen (2004:1199)
om handel med utsléppsritter.

Denna lag tréder i kraft den 1 januari 2016.

* Senaste lydelse 2011:1201.
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2.3 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1936:83)
angdende vissa utfistelser om giva

Héarigenom foreskrivs att 2 och 3 §§ lagen (1936:83) angaende vissa
utfastelser om gava ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Ar genom skuldebrev eller
annorledes gava utfdst 1 penningar
eller 16soren, gélle den ej sdsom
fullbordad med mindre det som
utfast 4r kommit 1 gévotagarens
besittning. 1 fraga om skepp,
skeppsbygge eller luftfartyg giller
i stillet att gava ej &r att anse
saisom fullbordad, med mindre
inskrivning for forvédrvet sokts
enligt vad om detta &ar sérskilt
stadgat. Har genom ett skuldebrev
eller pd annat sétt en gava utfasts i
en réttighet som registreras enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument full-
bordas gdvan genom att rittigheten
registreras for gavotagaren enligt
bestimmelserna i den lagen eller,
om rattigheten fOrvaltas enligt
3 kap. 1 den lagen, genom att for-
valtaren underrittas om utfast-
elsen.

Foéreslagen lydelse

28!

Ar genom skuldebrev eller
annorledes gdva utfést i penningar
eller 10soren, gélle den ej sasom
fullbordad med mindre det som
utfast &r kommit 1 gévotagarens
besittning. 1 fraga om skepp,
skeppsbygge eller luftfartyg géller
1 stéllet att gava ej ar att anse
sasom fullbordad, med mindre
inskrivning for forvdrvet sokts
enligt vad om detta &r sarskilt
stadgat. Har genom ett skuldebrev
eller pd annat sétt en gava utfasts i
en rattighet som registreras enligt
lagen (1998:1479) om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument fullbord-
as gavan genom att rattigheten
registreras for gavotagaren enligt
bestimmelserna i den lagen eller,
om rattigheten fOrvaltas enligt
3 kap. 1 den lagen, genom att for-
valtaren underrittas om utfastel-
sen.

3§’

Bortgiver nagon aktiebrev eller lopande skuldebrev eller annan
handling vars foreteende utgor villkor for ritt att krdva betalning eller for
utdvande av annan rittighet, gélle gdvan sésom fullbordad da
givotagaren fatt handlingen 1 sin besittning. Efterskdnkes fordran enligt
sadan handling, vare gdvan for fullbordad héllen forst dd handlingen
aterstéllts eller gjorts obrukbar.

Om nagon ger bort en rattighet Om nagon ger bort en réttighet
som registreras enligt aktiekonto- som registreras enligt /lagen
lagen  (1989:827), fullbordas (1998:1479) om vdrdepappers-
gdvan genom att rittigheten centraler och kontoféring av
registreras for gévotagaren enligt finansiella instrument, fullbordas
bestimmelserna i den lagen eller, gidvan genom att réttigheten

! Senaste lydelse 2004:85.
? Senaste lydelse 1992:1311.



om rattigheten fOrvaltas enligt
8 kap. i sistndmnda lag, genom att
forvaltaren underrédttas om gavan.
Om en fordran som registreras
enligt sistnimnda lag efterskénks,
fullbordas gavan genom regist-
rering eller underréttelse i enlighet
med vad nu sagts.

registreras for givotagaren enligt
bestimmelserna i den lagen eller,
om rittigheten forvaltas enligt
3 kap. 7-13 §§ sistnimnda lag,
genom att forvaltaren underrittas
om gavan. Om en fordran som
registreras enligt sistndmnda lag
efterskdnks, fullbordas  gavan
genom registrering eller under-
rattelse 1 enlighet med vad nu
sagts.

Bortgives annan fordran 4n 1 forsta eller andra stycket sdgs, vare
overlételsen for fullbordad ansedd da géldenédren underréttats av givaren.
Har gévan tillkommit genom skriftlig utfastelse varom sigs i 1 § forsta
stycket, eller under sddana sdrskilda omstédndigheter som dar avses, och
sker underrittelse genom gavotagaren, gélle Overlatelsen ock sasom
fullbordad. Efterskénkes fordran varom hér ar fraga, gélle gadvan strax

sasom fullbordad.

Denna lag trdder i kraft den 1 januari 2016.
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2.4 Forslag till lag om dndring 1 kupongskattelagen
(1970:624)

Harigenom foreskrivs att 2, 7-9, 10-12, 20, 22 och 25 §§ kupong-
skattelagen (1967:624) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse

28!

I denna lag forstas med

AlF-forvaltare: juridisk person som dr AIF-forvaltare enligt 1 kap. 3 §
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,

avstimningsbolag: aktiebolag som &r avstimningsbolag enligt 1 kap.
10 § aktiebolagslagen (2005:551),

central vdrdepappersforvarare:
foretag som har auktorisation som
central virdepappersforvarare en-
ligt lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument,

egen aktie: aktie som innehas av bolaget sjalvt,

fondbolag: aktiebolag som driver fondverksamhet enligt lagen
(2004:46) om vardepappersfonder,

forvaltningsbolag: ett utlindskt foretag som fOrvaltar en vérde-
pappersfond i Sverige,

forvaringsinstitut: ett foretag som ar forvaringsinstitut enligt 1 kap. 1 §
forsta stycket 15 lagen om vérdepappersfonder eller 9 kap. 4, 5 eller 7 §
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

utdelningstillfélle: for avstaimningsbolag den i1 4 kap. 39 § aktiebolags-
lagen avsedda dagen for avstamning och for andra aktiebolag liksom 1
frdga om vérdepappersfond eller specialfond den dag da utdelningen blir
tillganglig for lyftning,

utdelningsberéttigad: den som &r utdelningsberittigad: den som é&r
berittigad att lyfta utdelning for beréttigad att lyfta utdelning for
egen del vid utdelningstillféllet. egen del vid utdelningstillféllet,

vdrdepapperscentral, svensk

vdrdepapperscentral och utldndsk
vdrdepapperscentral:  detsamma
som il kap. 3 § lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment.
Med utdelning avses dven
1. aterbetalning till aktiedgarna vid minskning av aktiekapitalet eller
reservfonden enligt 20 kap. 1 § forsta stycket 3 eller 35 § 3 aktiebolags-
lagen,
2. utskiftning vid bolagets likvidation enligt 25 kap. 38 § aktiebolags-
lagen,

! Senaste lydelse 2013:574.



3. utbetalning till aktiedgare vid bolagets forvarv av egna aktier genom
ett forvarvserbjudande som har riktats till samtliga aktiedgare eller samt-
liga dgare till aktier av ett visst slag,

4. utbetalning av fusionsvederlag till aktiedgare enligt 23 kap. 26 §
aktiebolagslagen till den del vederlaget utgérs av annat dn aktier i det
Overtagande bolaget,

5. utbetalning av fusionsvederlag till andelsdgare enligt 8 kap. 14§
lagen om virdepappersfonder eller 12 kap. 16 § lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder till den del vederlaget utgdrs av annat én
andelar 1 den 6vertagande fonden, och

6. utbetalning av delningsvederlag till aktiedgare enligt 24 kap. 28 §
aktiebolagslagen som avser

a) delning enligt 24 kap. 1 § andra stycket 1 samma lag till den del
vederlaget utgors av annat dn aktier 1 de overtagande bolagen, eller

b) delning enligt 24 kap. 1 § andra stycket 2 samma lag till den del
vederlaget utgdrs av annat dn erséttning som enligt 42 kap. 16b §
inkomstskattelagen (1999:1229) inte ska tas upp.

7§*

En central virdepappersforva-
rare ska vid utbetalning av utdel-
ning innehdlla kupongskatt, om
det inte av tillgidngliga uppgifter
om den utdelningsberittigade
framgar att denne inte &r skattskyl-
dig. Kupongskatt ska vidare inne-
hillas om utdelning inte har
kunnat ske till foljd av bristande
uppgift om den utdelningsbe-
rattigade.

Uppgift som avses i forsta styck-
et ska ldmnas skriftligen till den
centrala vdrdepappersforvararen i
samband med begiran om inforing
1 aktieboken eller anmélan om
registrering pd avstdmningskonto
av uppgift som avses 1 4 kap. 18 §
forsta  stycket  6-8 lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument, samt i
ovrigt nar vdrdepappersforvararen
begir det av den som avses med
inforingen. Andras négot forhall-
ande som é&r av betydelse for be-
domning av frigan om skatt-
skyldighet enligt denna lag, ska
uppgiftslimnaren utan dr6jsmal
skriftligen anmaila detta till vérde-

* Senaste lydelse 2011:69.

En virdepapperscentral ska vid
utbetalning av utdelning innehalla
kupongskatt, om det inte av till-
gingliga uppgifter om den utdel-
ningsberittigade framgér att denne
inte dr skattskyldig. Kupongskatt
ska vidare innehéllas om utdelning
inte har kunnat ske till foljd av
bristande uppgift om den utdel-
ningsberittigade.

Uppgift som avses i forsta styck-
et ska lamnas skriftligen till vérde-
papperscentralen 1 samband med
begdran om inforing 1 aktieboken
eller anmilan om registrering pa
avstimningskonto av uppgift som
avses 1 4 kap. 18 § forsta stycket
6—8 lagen (1998:1479) om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument, samt 1
ovrigt nédr vdrdepapperscentralen
begir det av den som avses med
inforingen. Andras ndgot forhall-
ande som dr av betydelse for be-
domning av frdgan om skatt-
skyldighet enligt denna lag, ska
uppgiftslamnaren utan drdjsmal
skriftligen anmala detta till vérde-
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pappersforvararen.

Den centrala vdrdepappersfor-
vararen ska senast fyra manader
efter utdelningstillfillet [dimna den
utdelningsberittigade skriftlig
uppgift om det belopp som inne-
hallits i kupongskatt for denne.

papperscentralen.

Virdepapperscentralen ska sen-
ast fyra manader efter utdelnings-
tillfallet ldmna den utdelnings-
berittigade skriftlig uppgift om det
belopp som innehéllits 1 kupong-
skatt for denne.

8§’

En central virdepappersforva-
rare skall senast fyra manader
efter utdelningstillfillet ldmna
Skatteverket uppgift om

1) det sammanlagda beloppet av
utbetalade utdelningar for vilka
skattskyldighet ej forelegat,

En vdrdepapperscentral ska sen-
ast fyra manader efter utdelnings-
tillfallet lamna Skatteverket upp-
gift om

1) det sammanlagda beloppet av
utbetalade utdelningar for vilka
skattskyldighet inte forelegat,

2) storleken av utbetalad utdelning och innehéllen kupongskatt for

varje skattskyldig,

3) det sammanlagda beloppet av
utdelning som ej kunnat utbetalas
till f6ljd av bristande uppgifter om
den utdelningsberittigade,

3) det sammanlagda beloppet av
utdelning som inte kunnat ut-
betalas till foljd av bristande upp-
gifter om den utdelningsberittig-
ade,

4) det sammanlagda beloppet av innehéllen kupongskatt.

Inom samma tid skall den cen-
trala vdrdepappersforvararen in-
betala innehdllen kupongskatt till
Skatteverket.

Vad i andra stycket sagts géller
inte kupongskatt pd utdelning som
avses i forsta stycket 3). Sadan
skatt inbetalas senast vid utgdngen
av det kalenderar di utdelningen
utbetalas, dock senast vid utgang-
en av det femte kalenderaret efter
aret for utdelningstillfillet.

Inom samma tid ska vdrdepap-
perscentralen inbetala innehallen
kupongskatt till Skatteverket.

Andra stycket giller inte ku-
pongskatt pd utdelning som avses i
forsta stycket 3). Sadan skatt in-
betalas senast vid utgangen av det
kalenderdr d& utdelningen utbe-
talas, dock senast vid utgangen av
det femte kalenderaret efter &ret
for utdelningstillfallet.

9 §*

Utbetalas utdelning sedan en
central virdepappersforvarare in-
betalat kupongskatt enligt 8 §,
aterbetalar Skatteverket kupong-
skatt, som beloper pa sadan utdel-
ning for vilken skattskyldighet ej
forelegat.

For édterbetalning fordras att den
centrala vdrdepappersforvararen

? Senaste lydelse 2003:647.
* Senaste lydelse 2003:647.

Utbetalas utdelning sedan en
vdrdepapperscentral inbetalat ku-
pongskatt enligt 8 §, aterbetalar
Skatteverket kupongskatt, som be-
16per pa sadan utdelning for vilken
skattskyldighet inte forelegat.

For aterbetalning fordras att
vdrdepapperscentralen till Skatte-



till Skatteverket dverldmnar utred-
ning om att skattskyldighet e¢j fore-
legat for den utdelningsberatti-
gade. Aterbetalning sker ej be-
traffande utdelning, som avser ut-
delningstillfille tidigare dn fem éar
fore det kalenderar utredningen
overlamnats till Skatteverket.

verket Overlamnar utredning om
att skattskyldighet inte forelegat
for den utdelningsberittigade.
Aterbetalning sker inte betriffande
utdelning, som avser utdelnings-
tillfalle tidigare 4n fem ar fore det
kalenderar utredningen Overldm-
nats till Skatteverket.

10 §°

Har en central virdepappersfor-
varare underlatit att innehalla
kupongskatt fastdn detta bort ske,
skall virdepappersforvararen for-
skjuta kupongskatten men fér
krdva skattebeloppet ater av den
skattskyldige.

Har en vdrdepapperscentral
underlatit att innehalla kupong-
skatt fastin detta bort ske, ska
vdrdepapperscentralen  forskjuta
kupongskatten men far kriva
skattebeloppet ater av den skatt-
skyldige.

11§°

Foreligger fall som avses i 10 §,
skall Skatteverket delge den cen-
trala vdrdepappersforvararen ut-
drag av den ldngd som avses 1 26 §
och foreldgga denne att inom tva
manader fran den dag da vdirde-
pappersforvararen fick del av ut-
draget erldgga skattebeloppet. Vill
vdrdepappersforvararen  bestrida
kravet, skall denne senast inom
samma tid gora erinran hos Skatte-
verket, som meddelar beslut med
anledning hédrav. Beslutet skall
delges  vdrdepappersforvararen
och antecknas 1 ldngden. Finner
Skatteverket att vdrdepappersfor-
vararen skall forskjuta kupong-
skatt, skall virdepappersforvarar-
en foreldggas att inom viss tid er-
lagga skattebeloppet.

Foreligger fall som avses 1 10 §,
ska Skatteverket delge vdirdepap-
perscentralen utdrag av den langd
som avses 1 26 § och foreldgga
denne att inom tvd ménader fran
den dag da vdrdepapperscentralen
fick del av utdraget erldgga skatte-
beloppet. Vill vdrdepapperscen-
tralen bestrida kravet, ska denne
senast inom samma tid gora
erinran hos Skatteverket, som
meddelar beslut med anledning
hirav. Beslutet ska delges virde-
papperscentralen och antecknas 1
langden. Finner Skatteverket att
vdrdepapperscentralen ska for-
skjuta kupongskatt, ska virdepap-
perscentralen foreldggas att inom
viss tid erldgga skattebeloppet.

11a§’

Om ett avstamningsbolag inte
har uppdragit dt en central vdrde-
pappersforvarare att sdnda ut ut-
delningen, gdller bestimmelserna
om central vdirdepappersforvarare

> Senaste lydelse 1998:1485.
¢ Senaste lydelse 2003:647.
7 Senaste lydelse 2005:1141.

Bestimmelserna om vdrdepap-
perscentral 1 7 §, 8 § forsta och
andra styckena, 9-11, 20 samt
22 §§ denna lag gdller 1 stillet av-
stamningsbolaget, om bolaget inte
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17§, 8 § forsta och andra styck-
ena, 9-11, 20 samt 22 §§ denna
lag 1 stillet bolaget eller den som
bolaget annars har anlitat for

uppgiften.

har uppdragit dt en

1. svensk  virdepapperscentral
eller utldndsk virdepapperscentral
som bedriver verksamhet fran ett
fast driftstille i Sverige att sdnda
ut utdelningen, eller

2. utldndsk vdrdepapperscentral
som inte bedriver verksamhet fran
ett fast driftstille i Sverige att
sanda ut utdelningen och virde-
papperscentralen for bolaget har
gett in ett dtagande till Skatte-
verket om att ansvara for upp-
gifterna enligt 7 §, 8 § forsta och
andra styckena, 9-11, 20 och
22 §§.

Atagandet enligt forsta stycket 2
ska innehalla nodvindiga identi-
fikationsuppgifter for virdepap-
perscentralen och avstdmnings-
bolaget.

11b§®

Vid utdelning pd andel i1 en
vardepappersfond som forvaltas av
ett fondbolag eller en specialfond
som fOrvaltas av en svensk AIF-
forvaltare ska bolaget eller forval-
taren ansvara for de uppgifter som
den centrala vdrdepappersforva-
raren har enligt 7 §, 8 § forsta och
andra styckena, 9-11, 20 och

22 §§.

Vid utdelning pd andel i1 en
viardepappersfond som forvaltas av
ett fondbolag eller en specialfond
som fOrvaltas av en svensk AIF-
forvaltare ska bolaget eller forval-
taren ansvara for de uppgifter som
vdrdepapperscentralen har enligt
7 §, 8 § forsta och andra styckena,
9-11, 20 och 22 §§.

Uppgift enligt 7 § forsta stycket ska lamnas av den som registreringen

avser enligt lagen (2004:46) om vérdepappersfonder eller lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Uppgiften
ska lamnas pa det sétt som foreskrivs 1 7 § andra stycket i samband med
registreringen av andelsinnehavet samt i1 ovrigt nir fondbolaget, AIF-
forvaltaren eller forvaltaren begir det. Om utdelning pa andel i en
vardepappersfond eller i en specialfond inte har betalats ut pd grund av
att andelsdgaren inte registrerats, ska skatt inte innehdllas fore
utbetalning av utdelningen.

¥ Senaste lydelse 2013:574.



11¢c§’

Vid utdelning pa andel i en
viardepappersfond som forvaltas av
ett forvaltningsbolag eller en
specialfond som forvaltas av en
utlindsk AIF-forvaltare ska forva-
ringsinstitutet ansvara for de
uppgifter som den centrala virde-
pappersforvararen har enligt 7 §,
8 § forsta och andra styckena, 9—
11,20 och 22 §§.

Vid utdelning pa andel i en
vardepappersfond som forvaltas av
ett forvaltningsbolag eller en spe-
cialfond som forvaltas av en ut-
landsk AIF-forvaltare ska forva-
ringsinstitutet ansvara for de upp-
gifter som vdirdepapperscentralen
har enligt 7 §, 8 § forsta och andra
styckena, 911, 20 och 22 §§.

Uppgift enligt 7 § forsta stycket ska ldmnas av den som registreringen
avser enligt lagen (2004:46) om vérdepappersfonder eller lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Uppgiften
ska ldmnas pa det sitt som foreskrivs 1 7 § andra stycket i samband med
registreringen av andelsinnehavet samt i Ovrigt ndr forvaringsinstitutet
begir det. Om utdelning pd andel 1 en vérdepappersfond eller i en
specialfond inte har betalats ut pa grund av att andelsdgaren inte
registrerats, ska skatt inte innehéllas fore utbetalning av utdelningen.

Forvaltningsbolaget eller den utlaindska AIF-forvaltaren ska omedel-
bart ldmna fOrvaringsinstitutet upplysning om forhallande som &ar av
betydelse for fraigan om innehallande av kupongskatt.

Bestimmelserna om  central
vdrdepappersforvarare 17 §, 8 §
forsta och andra styckena, 9-11,
20 och 22 §§ denna lag giller i
stillet forvaltaren vid forvaltar-
registrering enligt

Bestimmelserna om  vdrdepap-
perscentral 1 7 §, 8 § forsta och
andra styckena, 9-11, 20 och
22 §§ denna lag géller 1 stillet
forvaltaren vid  fOrvaltarregi-
strering enligt

1. 5 kap. 14 § aktiebolagslagen (2005:551),
2.4 kap. 12 § lagen (2004:46) om vardepappersfonder eller 12 kap. 5 §
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, eller

3.3 kap. 7 § lagen (1998:1479)
om kontoféring av finansiella
instrument.

En central virdepappersforva-
rare eller den som annars ansvarar
for innehéllande av kupongskatt
enligt 11 a eller 11 b § ska vid
redovisning enligt 8 § lamna upp-
gift till Skatteverket om fOrvalt-
ning enligt forsta stycket denna
paragraf.

? Senaste lydelse 2013:574.
' Senaste lydelse 2013:574.

3.3 kap. 7 § lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment.

En vdrdepapperscentral eller
den som annars ansvarar for inne-
hallande av kupongskatt enligt
I1a eller 11 b § ska vid redo-
visning enligt 8 § ldmna uppgift
till Skatteverket om forvaltning
enligt forsta stycket denna para-
graf.

21



22

20 §"

Om det behdvs med hinsyn till
redovisningens omfattning eller
andra sirskilda forhallanden, far
Skatteverket medge central virde-
pappersforvarare eller aktiebolag
anstand med fullgérande av skyl-
dighet enligt 8 eller 15 §.

Om det behdvs med hinsyn till
redovisningens omfattning eller
andra sarskilda forhallanden, far
Skatteverket medge en vdrdepap-
perscentral eller ett aktiebolag
anstand med fullgorande av skyl-
dighet enligt 8 eller 15 §.

Om en central virdepappersfor-
varare eller ett aktiebolag inte
betalar in kupongskatt 1 fore-
skriven tid, skall Skatteverket
forelagga vdrdepappersforvararen
eller bolaget att inom viss tid
fullgora sin betalningsskyldighet.

Obetalda  kupongskattebelopp
samt drojsmalsavgifter skall av
Skatteverket ldmnas for indriv-
ning. Regeringen far foreskriva att
indrivning inte behdver begdras
for ett ringa belopp.

Om en vdrdepapperscentral
eller ett aktiebolag inte betalar in
kupongskatt 1 foreskriven tid, ska
Skatteverket foreldgga vdrdepap-
perscentralen eller bolaget att
inom viss tid fullgoéra sin betal-
ningsskyldighet.

Obetalda  kupongskattebelopp
samt drOjsmalsavgifter ska av
Skatteverket ldmnas for indriv-
ning. Regeringen far foreskriva att
indrivning inte behdver begdras
for ett ringa belopp.

Bestammelser om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m. Vid indrivning far verkstéllighet enligt

utsokningsbalken ske.

Overklagande av beslut inverkar inte pa skyldigheten att betala skatt

eller drojsmalsavgift.

258"

Uppgift som enligt 7 § andra
stycket skall 1amnas till en central
vdrdepappersforvarare skall vid
tillimpningen av skattebrottslagen
(1971:69) likstdllas med uppgift
som skall lamnas till myndighet.

Uppgift som enligt 7 § andra
stycket ska ldmnas till en vdrde-
papperscentral ska vid tillamp-
ningen  av  skattebrottslagen
(1971:69) likstdllas med uppgift
som ska lamnas till myndighet.

1. Denna lag tridder i kraft den 1 januari 2016.

2. Bestimmelserna 1 2, 7-9, 10-12, 20, 22 och 25 §§ tillampas pa
utdelning som betalas ut efter 31 december 2015.

3. Aldre bestimmelser giller for utdelning som betalas ut av en central
viardepappersforvarare som enligt punkt 2 1 ikrafttrddande- och
overgdngsbestimmelserna till lagen (2015:000) om &dndring i lagen
(1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument far fortsitta med

' Senaste lydelse 2005:348.
12 Senaste lydelse 2003:647.
" Senaste lydelse 1998:1485.



sadan verksamhet efter den 31 december 2015 till dess att ansdkan om
tillstand har provats slutligt.
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2.5 Forslag till lag om dndring 1 forméansrittslagen

(1970:979)

Hiarigenom foreskrivs att 4 § forménsrittslagen (1970:979) ska ha

foljande lydelse

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

48!

Forménsratt foljer med

1. sjopantrétt och luftpantritt,

2. handpantritt och ratt att kvar-
hélla 16s egendom till sikerhet for
fordran (retentionsritt), pantritt pa
grund av registrering eller under-
rattelse enligt lagen (1998:1479)
om kontoforing av finansiella
instrument samt pantritt pa grund
av  registrering enligt lagen
(2011:1200) om elcertifikat,

2. handpantritt och ratt att kvar-
hélla 16s egendom till sdakerhet for
fordran (retentionsritt), pantritt pa
grund av registrering eller under-
rittelse enligt lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella
instrument samt pantritt pa grund
av  registrering enligt lagen
(2011:1200) om elcertifikat,

3. pantrétt pa grund av inteckning i skepp eller skeppsbygge eller i
luftfartyg och reservdelar till luftfartyg,
4. registrering av bétbyggnadsforskott enligt lagen (1975:605) om

registrering av batbyggnadsforskott.

Denna lag trider 1 kraft den 1 januari 2016.

! Senaste lydelse 2011:1203.



2.6 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1987:667)
om ekonomiska foreningar

Hérigenom foreskrivs att 5 kap. 4 och 8 §§ lagen (1987:667) om
ekonomiska foreningar ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
4
For varje forlagsinsats ska foreningen utfirda ett forlagsandelsbevis.
Beviset ska stéllas till viss man, till innehavaren eller till viss man eller

order och innehalla uppgift om
1. foreningens firma,

. insatsens storlek,

AN DN AW

. nummer eller annan beteckning for beviset,

. den ritt till utdelning som insatsen med{or,

. det sitt pa vilket utdelning ska utbetalas och inldsen ske,
. foreskrifter som avses i 2 § forsta stycket, samt

7. erinran enligt 2 § andra stycket.

Forlagsandelsbeviset ska undertecknas av foreningen. Styrelseleda-
moters eller firmatecknares namnteckning féar dterges genom tryckning
eller pé liknande sitt. Bestimmelsen i 1 kap. 7 § ska inte tillampas.

I stadgarna kan det bestdmmas
att foreningen far registrera for-
lagsandelar hos en central virde-
pappersforvarare  enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument i stéllet for
att utfirda forlagsandelsbevis.
Detta giller dock inte forlags-
andelar for vilka det giller
forviarvsbegransningar enligt 2 §
forsta stycket forsta meningen.

Av 4 kap. 5 § lagen om konto-
foring av finansiella instrument
foljer att forlagsandelsbevis inte
far utfardas for forlagsandelar som
har registrerats enligt den lagen.

Ett beslut som innebér att en
forlagsandel inte lingre ska vara
registrerad hos en central virde-
pappersforvarare  blir  giltigt
endast om den som har pantritt i
forlagsandelen  skriftligen  har
samtyckt till beslutet.

! Senaste lydelse 2008:83.

I stadgarna kan det bestdmmas
att foreningen far registrera for-
lagsandelar hos en vdrdepappers-
central enligt lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment 1 stillet for att utfiarda for-
lagsandelsbevis. Detta géller dock
inte forlagsandelar for vilka det
géller forvirvsbegriansningar enligt
2 § forsta stycket forsta meningen.

Av 4 kap. 5 § lagen om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument foljer att
forlagsandelsbevis inte far utfardas
for  forlagsandelar som  har
registrerats enligt den lagen.

Ett beslut som innebdr att en
forlagsandel inte lingre ska vara
registrerad  hos en  vdrde-
papperscentral blir giltigt endast
om den som har pantritt i forlags-
andelen skriftligen har samtyckt
till beslutet.
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8 §°

Inlésen enligt 7 § sker till det
belopp som utgdr insatsens storlek
enligt forlagsandelsbeviset eller,
for  forlagsandelar som  har
registrerats hos en central virde-
pappersforvarare  enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument, insatsens
storlek  enligt  registreringen.
Beloppet far dock inte Overstiga
vad som av foreningens egna
kapital enligt den senast faststédllda
balansrdkningen, utan anlitande av
reservfonden eller uppskrivnings-
fonden, beloper pa andelen i
forhallande till Ovriga forlags-
insatser.

Om  foreningen  forsdtts 1
konkurs pa en ansdkan som gors
inom ett ar efter inlosen, skall vad
som foreskrivs i 4 kap. 2 § om
aterbetalning tillampas 1 frdga om
forlagsinsatsen. Detta géller dock
inte forlagsinsatser for vilka
inlosen har kunnat ske utan
foregdende uppsigning.

Inlosen enligt 7 § sker till det
belopp som utgdr insatsens storlek
enligt forlagsandelsbeviset eller,
for  forlagsandelar som  har
registrerats  hos en  vdrde-
papperscentral ~ enligt  lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument, insatsens
storlek  enligt  registreringen.
Beloppet far dock inte Gverstiga
vad som av foreningens egna
kapital enligt den senast faststdllda
balansrdkningen, utan anlitande av
reservfonden eller uppskrivnings-
fonden, beloper pad andelen 1
forhdllande till Ovriga forlags-
insatser.

Om  foreningen  forsdtts 1
konkurs pé en ansdkan som gors
inom ett ar efter inlésen, ska vad
som foreskrivs 1 4 kap. 2 § om
aterbetalning tilldmpas 1 frdga om
forlagsinsatsen. Detta géller dock
inte forlagsinsatser for vilka
inlosen har kunnat ske utan
foregdende uppsigning.

Denna lag triader i kraft den 1 januari 2016.

? Senaste lydelse 2007:870.



2.7 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1992:160)
om utlidndska filialer m.m.

Héarigenom foreskrivs att 3 § lagen (1992:160) om utldndska filialer

m.m. ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3§
Om ratt for vissa utlindska foretag att driva verksamhet 1 Sverige finns

sarskilda bestimmelser, ndmligen

1. for kreditinstitut 4 kap. 1, 2 och 4-6 §§ lagen (2004:297) om bank-

och finansieringsrorelse,

2. for viardepappersforetag 4 kap. 1 och 4 §§ lagen (2007:528) om

vardepappersmarknaden,

3. for finansiella institut 4 kap. 3 § lagen om bank- och finansierings-

rorelse,

4. for utlindska forsdkringsgivare lagen (1998:293) om utldndska
forsdkringsgivares och tjanstepensionsinstituts verksamhet i Sverige,
5. for borser och clearingorganisationer 12 kap. 9 § och 19 kap. 12 §

lagen om virdepappersmarknaden,

6. for centrala virdepappers-
forvarare 2 kap. 6 § lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument,

7. for  forvaltningsbolag och
fondforetag 1 kap. 6-7, 10 och
11 §§ lagen (2004:46) om vérde-
pappersfonder,

8. for utgivare av elektroniska
pengar 3 kap. 26-28 §§ lagen
(2011:755) om elektroniska peng-
ar,

9. for foretag som  driver
inlaningsverksamhet 2 § lagen
(2004:299) om inléningsverksam-
het,

10. for utldndska forsdkringsfor-
medlare 3 kap. lagen (2005:405)
om forsdkringsformedling,

11. for foretag som tillhanda-
haller betaltjanster 3 kap. 26 och
27 §§ lagen (2010:751) om betal-
tjénster,

12. for utldindska AIF-forvaltare
5 kap. lagen (2013:651) om for-
valtare av alternativa investerings-
fonder, och

! Senaste lydelse 2014:280.

6. for  forvaltningsbolag  och
fondforetag 1 kap. 67, 10 och
11 §§ lagen (2004:46) om virde-
pappersfonder,

7. for utgivare av elektroniska
pengar 3 kap. 26-28 §§ lagen
(2011:755) om elektroniska peng-
ar,

8. for  foretag som  driver
inldningsverksamhet 2 § lagen
(2004:299) om inlaningsverksam-
het,

9. for utlandska forsdkringsfor-
medlare 3 kap. lagen (2005:405)
om forsdkringsformedling,

10. for foretag som tillhanda-
héller betaltjanster 3 kap. 26 och
27 §§ lagen (2010:751) om betal-
tjénster,

11. for utlaindska AIF-forvaltare
5 kap. lagen (2013:651) om for-
valtare av alternativa investerings-
fonder, och
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13. for foretag som  driver
verksamhet med konsumentkredit-
er 2 och 8 §§ lagen (2014:275) om
viss verksamhet med konsument-
krediter.

12. for foretag som  driver
verksamhet med konsumentkredit-
er 2 och 8 §§ lagen (2014:275) om
viss verksamhet med konsument-
krediter.

Denna lag trdder i kraft den 1 januari 2016.



2.8 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1995:1570)

om medlemsbanker

Hérigenom foreskrivs att 5 kap. 4 och 8 §§ lagen (1995:1570) om
medlemsbanker ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
4§

For varje fOrlagsinsats skall
medlemsbanken utfirda ett for-
lagsandelsbevis.  Beviset  skall
stillas till viss person, till inne-
havaren eller till viss person eller
order och innehalla uppgift om

1. bankens firma,

For varje fOrlagsinsats ska
medlemsbanken utfirda ett for-
lagsandelsbevis.  Beviset  ska
stallas till viss person, till inne-
havaren eller till viss person eller
order och innehélla uppgift om

2. nummer eller annan beteckning for beviset,

3. insatsens storlek,

4. den ritt till utdelning som insatsen medfor,

5. det sitt pd vilket utdelning
skall betalas ut och inlésen ske,

5. det sitt pa vilket utdelning ska
betalas ut och inldsen ske,

6. foreskrifter som avses 1 2 § forsta stycket, samt
7. upplysning om vad 2 § andra stycket innehaller.

Forlagsandelsbeviset skall
undertecknas av banken. Styrelse-
ledamoters eller firmatecknares
namnteckning far aterges genom
tryckning eller pé liknande sitt.

I stadgarna kan det bestimmas
att medlemsbanken fir registrera
forlagsandelar hos en central
vdrdepappersforvarare enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument 1 stéllet
for att utfirda forlagsandelsbevis.
Detta géller dock inte forlags-
andelar for vilka det géiller for-
virvsbegriansningar enligt 2 §
forsta stycket forsta meningen.

Av 4 kap. 5 § lagen om konto-
foring av finansiella instrument
foljer att forlagsandelsbevis inte
far utfirdas for forlagsandelar som
har registrerats enligt den lagen.

Ett beslut som innebidr att en

! Senaste lydelse 2007:871.

Forlagsandelsbeviset ska under-
tecknas av banken. Styrelse-
ledaméters eller firmatecknares
namnteckning far aterges genom
tryckning eller pé liknande sitt.

I stadgarna kan det bestimmas
att medlemsbanken fir registrera
forlagsandelar hos en vdrdepap-
perscentral enligt lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument i stéllet for
att utfirda forlagsandelsbevis.
Detta giller dock inte forlagsan-
delar for vilka det géller forvarvs-
begransningar enligt 2 § forsta
stycket forsta meningen.

Av 4 kap. 5 § lagen om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument
foljer att forlagsandelsbevis inte
far utfirdas for forlagsandelar som
har registrerats enligt den lagen.

Ett beslut som innebdr att en
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forlagsandel inte ldngre skall vara
registrerad hos en central virde-
pappersforvarare  blir  giltigt
endast om den som har pantritt i
forlagsandelen  skriftligen  har
samtyckt till beslutet.

forlagsandel inte ldngre ska vara
registrerad  hos en  vdrde-
papperscentral blir giltigt endast
om den som har pantritt i forlags-
andelen skriftligen har samtyckt
till beslutet.

8 §°

Inlésen enligt 7 § sker till det
belopp som utgdr insatsens storlek
enligt forlagsandelsbeviset eller,
for  forlagsandelar som  har
registrerats hos en central virde-
pappersforvarare  enligt  lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument, insatsens
storlek  enligt  registreringen.
Beloppet far dock inte Overstiga
vad som av medlemsbankens egna
kapital enligt den senast faststédllda
balansrdkningen, utan anlitande av
reservfonden eller uppskrivnings-
fonden, beloper pd andelen 1
forhdllande till Ovriga forlags-
insatser.

Om banken forsétts 1 konkurs pa
en ansdkan som gors inom ett ar
efter inlésen, skall vad som
foreskrivs i 4 kap. 2 § om ater-
betalning tilldimpas 1 frdga om
forlagsinsatsen. Detta géller dock
inte forlagsinsatser for vilka
inlésen har kunnat ske utan
foregdende uppsigning.

Inlésen enligt 7 § sker till det
belopp som utgdr insatsens storlek
enligt forlagsandelsbeviset eller,
for  forlagsandelar som  har
registrerats hos en vdrdepappers-
central enligt lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment, insatsens storlek enligt reg-
istreringen. Beloppet far dock inte
Overstiga vad som av medlems-
bankens egna kapital enligt den
senast faststdllda balansrdkningen,
utan anlitande av reservfonden
eller uppskrivningsfonden, beloper
pa andelen 1 forhdllande till ovriga
forlagsinsatser.

Om banken forsitts 1 konkurs pa
en ansdkan som gors inom ett ar
efter inlosen, ska vad som
foreskrivs i 4 kap. 2 § om ater-
betalning tillimpas 1 frdga om
forlagsinsatsen. Detta géller dock
inte forlagsinsatser for vilka
inlésen har kunnat ske utan
foregdende uppsigning.

Denna lag triader i kraft den 1 januari 2016.

? Senaste lydelse 2007:871.



2.9 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1996:764)
om foretagsrekonstruktion

Hérigenom foreskrivs att 1 kap. 3 § lagen (1996:764) om foretags-
rekonstruktion ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
3§

Bestammelserna 1 denna lag om
gildendr giller inte bankaktie-
bolag, sparbank, medlemsbank,
kreditmarknadsforetag, forsak-
ringsforetag, viardepappersbolag,
clearingorganisation och central
vdrdepappersforvarare.

Bestammelserna 1 denna lag om
gildendr giller inte bankaktie-
bolag, sparbank, medlemsbank,
kreditmarknadsforetag, forsak-
ringsforetag, viardepappersbolag,
clearingorganisation och vdrde-
papperscentraler.

Bestammelserna avser inte heller sddana géldenérer 1 vars verksamhet
staten, en kommun, ett landsting, ett kommunalforbund, en forsamling
eller en kyrklig samféllighet har ett bestimmande inflytande.

1. Denna lag trdader i kraft den 1 januari 2016.
2. For foretagsrekonstruktion som har beslutats fore ikrafttradandet

géller dldre bestimmelser.

! Senaste lydelse 2010:2059.
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2.10  Forslag till lag om dndring 1 lagen (1998:1479)
om kontof6ring av finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs i fraga om lagen (1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument'

dels att 2 kap., 4 kap. 7-11 §§ och 7 kap. 6 § ska upphora att gilla,

dels att rubrikerna narmast fore 9 kap. 2 och 4 §§ ska utga,

dels att rubriken till lagen, 1 kap. 1-3 §§, 3 kap. 1-6, 7, 12 och 13 §§,
4 kap. 1-6, 12-15, 20 och 22 §§, 5 kap. 1 och 5 §§, 7 kap. 1, 2, 3 och
5§88, 8 kap. 14 §§, 9 kap. 1-4 §§, 10 kap. 1 §, rubriken till 9 kap. och
rubrikerna nidrmast fore 9 kap. 1 och 3 §§ ska ha foljande lydelse,

dels att rubriken ndrmast fore 4 kap. 16 § ska lyda
” Avstimningskonton for innehavare av finansiella instrument”,

dels att det ska inforas 35 nya paragrafer, 1 kap. 4-7 §§, 3 kap. 6 a och
6b §§, 7 kap. 2 a §, 9 kap. 5-31 §§ och 10 kap. 2 §, och ndrmast fore
1 kap. 1-7 §§, 3 kap. 1-6 a, 7, 12 och 13 §§, 4 kap. 2-6, 12-15 och
20 §§, Skap. 1 och 5 §§, 7kap. 1, 2, 3 och 5 §§ och 9 kap. 5-10, 13, 14,
16, 19, 23, 26 och 28 §§ och nérmast efter 9 kap. 4 och 9 §§ nya rubriker
av foljande lydelse,

dels att det ndrmast fore 3 kap. 8 § ska inforas en ny rubrik som ska
lyda ”Avstdmningskonton for forvaltare”, ndrmast fore 3 kap. 10 § ska
inforas en ny rubrik som ska lyda ”Rattsverkan av registrering”, ndrmast
fore 4kap. 17 § ska inforas en ny rubrik som ska lyda
” Avstamningskontots innehall”, ndrmast fore 5 kap. 2 § ska inforas en ny
rubrik som ska lyda ”Avhjélpande”, ndrmast fore 5 kap. 3 § ska inforas
en ny rubrik som ska lyda ”Avslag pa begédran om registrering”, narmast
fore 5 kap. 4 § ska inforas en ny rubrik som ska lyda “Rattelse av
registrering”, ndrmast fore 6 kap. 1 § ska inféras en ny rubrik som ska
lyda ”Aganderittspresumtion”, nirmast fore 6 kap. 2 § ska inforas en ny
rubrik som ska lyda “Tidpunkten for rittsverkan mot tredjeman av en
overlatelse”, narmast fore 6 kap. 4 § ska inféras en ny rubrik som ska
lyda "Overlételse av ndgon annan in digaren”, nirmast fore 6 kap. 5 § ska
inforas en ny rubrik som ska lyda ”Skuldforbindelser”, ndrmast fore
6 kap. 6 § ska inforas en ny rubrik som ska lyda "Behorighet att ta emot
betalning”, ndrmast fore 6 kap. 7 § ska inforas en ny rubrik som ska lyda
”Pantsittning” och ndrmast fore 7 kap. 4 § ska inforas en ny rubrik som
ska lyda ”Jamkning av erséttning”.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

Lag om  kontoforing av Lag om virdepapperscentraler

finansiella instrument och kontoforing av finansiella
instrument

! Senaste lydelse av
2 kap. 2 § 2009:356
2 kap. 5 § 2006:609
2 kap. 5 a § 2014:559
4 kap. 9 § 2005:558.



1 kap.

I denna lag finns bestimmelser
om kontoforing i avstdmnings-
register av dganderdtt och sdrskild
rdtt till sadana aktier och andra
finansiella instrument for vilka
aktiebrev, skuldebrev eller annan
motsvarande  skriftlig  handling
inte har utfdrdats eller, ddr sddan
handling har utfdrdats, det genom
forvaring eller pa annat likvdirdigt
sdtt har sdkerstdllts att handlingen
inte kommer i omlopp.

Avstadmningsregister  for  de
dndamal som avses i forsta stycket
far foras av auktoriserade centrala
vdrdepappersforvarare.

Frdagor om auktorisation provas
av Finansinspektionen.

Lagens innehall

1§?

I denna lag finns bestimmelser
som kompletterar Europaparla-
mentets och rddets forordning
(EU) nr 909/2014 av den 23 juli
2014 om forbdttrad virdepappers-
aveckling i Europeiska unionen
och om vdrdepapperscentraler
samt dndring av direktiv 98/26/EG
och 2014/65/EU och forordning
(EU) nr 236/2012.

I lagen finns dven sdrskilda
bestimmelser om kontoforing av
finansiella instrument.

Lagens tillimpningsomrdde

28§

Auktorisation  som  central
vdrdepappersforvarare kan med-
delas svenska aktiebolag, svenska
ekonomiska  foreningar och
utldndska foretag.

Lagen tillimpas pd svenska
vdrdepapperscentraler samt pd
kontoférande institut och forvalt-
are som har antagits av en sddan
vdrdepapperscentral. Ndr det sdr-
skilt anges i lagen tillimpas den
dven pad utlindska virdepappers-
centraler som dr auktoriserade i
ett annat land inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet
och pa vdrdepapperscentraler fran
tredjeland samt pd utsedda kredit-
institut.

Bestimmelserna i 9 kap. 6 och
8 §§ tillimpas pa var och en som
driver sdadan verksamhet som
avses ddr.

* Andringen innebir bl.a. att tredje stycket tas bort.
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Definitioner

3§’

I denna lag betyder:

central vdrdepappersforvarare:
foretag som har auktorisation
enligt 2 kap. att kontofora finans-
iella instrument i avstdmnings-
register,

avstamningsbolag:  sddant  avstimningsbolag som avses i

aktiebolagslagen (2005:551),

avstdmningsregister: sddant
register som avses i 4 kap. 1 §,

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

kontoforande institut: den som

av en central virdepappersforvar-
are medgetts ritt att vidta
registreringsdtgiarder 1 avstim-
ningsregister,

finansiellt instrument: detsamma
som i 1 kap. 4 § forsta stycket 1
lagen (2007:528) om virdepap-
persmarknaden,

skuldforbindelse: ensidig skuld-

? Senaste lydelse 2010:2062.

finansiellt instrument: detsamma
som i artikel 2.1.8 i forordning
(EU) nr 909/2014, i den
ursprungliga  lydelsen,  varvid
aktier och sadana rdttigheter som
avses i 4 kap. 2§ andra stycket
denna lag i fraga om avstim-
ningsbolag som dr privata aktie-
bolag vid tillimpningen av denna
lag ska jamstdillas med finansiella
instrument,

kontoforande institut: den som
av en vdrdepapperscentral med-
getts ritt att vidta registrerings-
atgdrder 1 avstamningsregister,

kontoféring  av __finansiella
instrument: registrering i avstam-
ningsregister av dganderdtt och
sdrskild rdtt till sadana aktier och
andra finansiella instrument for
vilka aktiebrev, skuldebrev eller
annan motsvarande skriftlig hand-
ling inte har utfdrdats eller, ddr
sddan handling har utfirdats, det
genom forvaring eller pa annat
likvdrdigt sdtt har sdkerstdllts att
handlingen inte kommer i omlopp,




forbindelse avsedd for allmdn
omsdtining,

vdrdepappersinstitut: detsamma
som i I kap. 5 § 27 lagen om
vdrdepappersmarknaden,

kvalificerat innehav: detsamma
som i 1 kap. 5 § 18 lagen om
vdrdepappersmarknaden, och

koncern: detsamma som i 1 kap.
11 och 12 §§ aktiebolagslagen,
varvid det som sdgs om moder-
bolag ska tillimpas dven pd andra
Jjuridiska personer dn aktiebolag.

kvalificerat innehav: detsamma
som i 1 kap. 5 § 18 lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden,

skuldférbindelse: ensidig skuld-
forbindelse avsedd for allmdn
omsdttning,

svensk vdrdepapperscentral: en
vdrdepapperscentral ~— som  dr
etablerad i Sverige,

utldndsk _ vdrdepapperscentral:
en vdrdepapperscentral som dr
etablerad i ett annat land inom
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet dn Sverige,

utsett __ kreditinstitut:  sadant
kreditinstitut som har utsetts enligt
artikel 54.2 b i forordning (EU) nr
909/2014, i den ursprungliga
lydelsen,

vdrdepapperscentral: detsamma
som i artikel 2.1.1 i forordning
(EU) nr 909/2014, i den
ursprungliga lydelsen,

vdrdepapperscentral frdn tredje-
land: en sddan vdrdepappers-
central som avses i artikel 2.1.2 i
forordning (EU) nr 909/2014 och
som dr erkdnda enligt artikel 25 i
forordningen, i den ursprungliga
lydelsen, samt

vdrdepappersinstitut: detsamma
som i I kap. 5 § 27 lagen om
vdrdepappersmarknaden.
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Kontoforing av  finansiella
instrument

43

Virdepapperscentraler som dr
auktoriserade att tillhandahalla en
central kontoforingstjinst enligt
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen, ska
gora detta genom kontoforing av
finansiella instrument.

Behorig myndighet

59

Finansinspektionen dr behorig
myndighet enligt forordning (EU)
nr 909/2014, i den ursprungliga
lydelsen.

Rapporteringssystem for
overtriidelser
63

Virdepapperscentraler och

kontoforande institut ska till-
handahdlla dndamdlsenliga rapp-
orteringssystem for anstdillda som
vill géra anmdlningar om miss-
tdankta overtrddelser av de bestim-
melser som gdller for verksamhet-
en.

Personuppgifisiagen (1998:204)
gdller vid behandling av person-
uppgifter inom ramen for sddana
rapporteringssystem som avses I
forsta stycket.

Bemyndigande

78

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer fdr
meddela foreskrifter om handligg-
ningen av drenden om auktorisa-
tion av vdrdepapperscentraler i
Sverige.



3 kap.

En central virdepappersforvar-
are far som kontoforande institut
anta Riksbanken och Riksgélds-
kontoret samt juridiska personer
som har en betryggande kapital-
styrka och teknisk och juridisk
sakkunskap och 1 Gvrigt dr lamp-
liga att vidta registreringsatgirder i
avstimningsregister  hos  den
centrala virdepappersforvararen.

Antagande av kontoforande
institut

1§

En vdrdepapperscentral far som
kontoforande institut anta

1. Riksbanken, andra central-
banker, Riksgildskontoret och
utldndska offentliga institutioner
som i sitt hemland driver verk-
samhet som dr jamforbar med
Riksgdldskontorets,

2. juridiska personer som stdar
under tillsyn av Finansinspektion-
en, och

3. utldindska juridiska personer
som i sitt hemland stdr under
motsvarande  tillsyn som de
juridiska personer som avses i2
och 1 ovrigt dr lampliga att vidta
registreringsatgirder 1  avstim-
ningsregister hos vdrdepappers-
centralen.

De juridiska personer som
anges i forsta stycket 2 och 3 ska
ha en betryggande kapitalstyrka
och teknisk och juridisk sak-
kunskap och i ovrigt vara ldmpliga
att vidta registreringsdtgdrder i
avstamningsregister hos virde-
papperscentralen.

Registreringsatedrder for egen
respektive annans egen rdkning

238

Ett kontoforande institut far vidta registreringsdtgirder for egen

rakning.

En central vdrdepappersforvar-
are far medge foljande juridiska
personer rétt att som kontoférande
institut vidta registreringsatgirder
for annans riakning:

En  vdrdepapperscentral  far
medge foljande juridiska personer
ratt att som kontoforande institut
vidta registreringsatgarder  for
annans rakning:

1. Riksbanken och andra centralbanker,
2. svenska och utldndska clearingorganisationer,

3. centrala vdrdepappersforvar-
are samt utlindska foretag som i
sitt hemland far driva verksamhet
som dr jamforbar med central

3. vardepapperscentraler som dr
auktoriserade i ett land inom
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomradet samt sadana vdirde-
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kontoforing, och

4. viardepappersinstitut samt
utlindska foretag som 1 sitt
hemland far bedriva vardepappers-
rorelse.

Utldndska foretag som avses i
andra stycket 2—4 skall 1 hem-
landet sta under betryggande till-
syn av myndighet eller annat
behdrigt organ.

Om den centrala virdepappers-
forvararen antar ett kontoférande
institut, skall vdrdepappersfor-
vararen tilldimpa principerna om
fritt tilltrdde, som innebdr att var
och en som uppfyller de krav som
stills i denna lag och av den
centrala vdrdepappersforvararen
skall antas som kontoférande
institut, och

neutralitet, som innebdr att
regler som stdlls upp av den
centrala vdrdepappersforvararen
utformas och tillimpas pa ett
likformigt sdtt.

Ett kontoforande institut skall

papperscentraler frdan tredjeland
som dr erkdnda enligt artikel 25 i
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen,

4. vardepappersinstitut samt
utlindska foretag som 1 sitt
hemland far driva virdepappers-
rorelse,

5. fondbolag och forvaltnings-
bolag enligt lagen (2004:46) om
vdrdepappersfonder, savitt gdller
andelar i en vdrdepappersfond
eller ett fondforetag, och

6. AIF-forvaltare som avses i
3kap. 1 § och 5 kap. 1-9 §§ lagen
(2013:561) om  forvaltare av
alternativa investeringsfonder, sd-
vitt gdller andelar eller aktier i en
av forvaltaren forvaltad alternativ
investeringsfond.

Utldndska foretag som avses i
andra stycket 2 och 4 ska 1
hemlandet std under betryggande
tillsyn av en myndighet eller ndgot
annat behdrigt organ.

Kriterier  for  antagande  av
kontoforande institut

3§

En  virdepapperscentral  ska
tillimpa de krav for deltagande
som anges i artikel 33.1 i forord-
ning (EU) nr 909/2014, i den
ursprungliga lydelsen, ndr den
antar kontoforande institut.

Skvidighet att [dmna upplysningar
till virdepapperscentralen

43§

Ett kontoforande institut ska



lamna den centrala vdrdepappers-
forvararen de upplysningar som
behovs for att denne skall kunna
fullgéra sina uppgifter enligt
denna lag eller andra forfattningar.

Om ett kontoforande institut inte
langre uppfyller de krav som
anges 1 1 §, skall den centrala
vdrdepappersforvararen  besluta
att institutet inte har ritt att vara
kontoforande institut.

En central vdrdepappersforvar-
are far dven meddela ett beslut
som avses i forsta stycket, om ett
kontoforande institut trots upp-
maning frdn den centrala virde-
pappersforvararen inte lamnar de
uppgifter som avses i4 §.

Kontoforande institut som inte
star under Finansinspektionens
tillsyn eller motsvarande tillsyn i
hemlandet &r skyldiga att l&dmna
inspektionen de uppgifter den
begir som rdér verksamheten som
kontoforande institut.

Om ett kontoforande institut inte
fullgor sin skyldighet enligt forsta
stycket, far Finansinspektionen
foreldgga institutet att lamna de
begirda uppgifterna.

lamna vdrdepapperscentralen de
upplysningar som behovs for att
den ska kunna fullgora sina
uppgifter enligt denna lag eller
andra forfattningar.

Upphorande av rdtt att vara
kontoforande institut

58

Om ett kontoforande institut inte
langre uppfyller de krav som
anges 1 1 §, ska vdrdepapperscen-
tralen besluta att institutet inte har
ritt att vara kontoforande institut.

En vdrdepapperscentral far dven
meddela ett sddant beslut, om ett
kontoforande institut trots upp-
maning frdn vdrdepapperscentral-
en inte ldmnar de uppgifter som
avses14 §.

Skvldighet att [dmna upplysningar
till Finansinspektionen

6§

Kontoforande institut som avses
i 1 § forsta stycket 2 och 3 é&r
skyldiga att ldmna Finansinspek-
tionen de uppgifter den begir som
ror verksamheten som kontofor-
ande institut.

Om ett kontoforande institut inte
fullgér skyldigheten, far Finans-
inspektionen foreldgga institutet
att lamna de begérda uppgifterna.

Regler i forordning (EU) nr
909/2014  som _ tilldmpas  pa
kontoforande institut

6ayg

For kontoforande institut gdller
artiklarna 29, 36 och 37.3 i for-
ordning (EU) nr 909/2014, i den
ursprungliga lydelsen. Det som
anges om vdrdepapperscentraler i
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En central virdepappersfor-
varare far medge sddana juridiska
personer som avses i 2 § andra
stycket rétt att registreras som
forvaltare av finansiella
instrument. / sdadana fall tillimpas
de principer som angesi 3 §.

Ett medgivande att registreras
som foOrvaltare fir fOrenas med
sarskilda villkor for att tillgodose
allmidnna och enskilda intressen.
Ett medgivande skall &terkallas av
den centrala virdepappersforvar-

artiklarna 29 och 36 ska i stdillet
avse institutet. Det som anges om
avvecklingssystem i artikel 36 ska
i stillet avse verksamheten som
kontoférande institut.

6b¢

Ett kontoforande institut far inte
delegera till ndgon annan att
utfora registrervingsdatgdrder i av-
stamningsregister.

Antagande av forvaltare

78

En  vdrdepapperscentral  far
medge foljande juridiska personer
ratt att registreras som forvaltare
av finansiella instrument:

1. de juridiska personer som
avses i 2 § andra stycket 14,

2. Riksgdldskontoret och utlind-
ska offentliga institutioner som i
sitt  hemland driver verksamhet
som dr jamforbar med Riksgdlds-
kontorets, samt

3. kreditinstitut som dr auktori-
serade enligt Europaparlamentets
och rdadets direktiv 2013/36/EU av
den 26 juni 2013 om behorighet
att utova verksamhet i kredit-
institut och om tillsyn av kredit-
institut och vdrdepappersforetag,
om dandring av direktiv
2002/87/EG och om upphdvande
av direktiv  2006/48/EG  och
2006/49/EG och kreditinstitut med
huvudkontor i tredjeland som dr
auktoriserade i det landet.

Vid medgivanden enligt forsta
stycket ska virdepapperscentralen
tillimpa de krav for deltagande
som anges i artikel 33.1 i forord-
ning (EU) nr 909/2014, i den ur-
sprungliga lydelsen.

Ett medgivande att registreras
som forvaltare far forenas med
sarskilda villkor for att tillgodose
allmidnna och enskilda intressen.
Ett medgivande ska aterkallas av
vdrdepapperscentralen, om ett



aren, om ett villkor for medgiv-
andet har dsidosatts och avvikelsen
ar betydande eller om annars
forutsattningarna for medgivande
inte ldngre finns.

P& begdran av den centrala
vdrdepappersforvararen skall en
forvaltare ldmna uppgifter till
vdrdepappersforvararen om de
aktiedgare vars aktier han forvalt-
ar. Uppgifterna skall avse aktie-
dgarnas namn och personnummer,
organisationsnummer eller annat
identifieringsnummer samt post-
adress. Forvaltaren skall dessutom
ange det antal aktier av olika slag
som varje aktiedgare dger. Upp-
gifterna skall avse forhdllandena
vid den tidpunkt som den centrala
vdrdepappersforvararen bestim-
mer.

Den centrala virdepappersfor-
vararen skall pa begiran av ett
avstimningsbolag kridva in sddana
uppgifter om bolagets aktiedgare
som avses i forsta stycket.

Avstamningsbolag har ritt att
hos den centrala virdepappers-
forvararen fa tillgdng till de upp-
gifter som har ldmnats om
bolagets aktiedgare.

villkor for medgivandet har
asidosatts och avvikelsen ar betyd-
ande eller om annars fOrutsitt-
ningarna for medgivande inte
langre finns.

Skvldighet att ldmna upplysningar
till virdepapperscentralen

12 §*

P& begiran av vdrdepappers-
centralen ska en fOrvaltare ldmna
uppgifter till vardepapperscentral-
en om de aktiedgare vars aktier
den forvaltar. Uppgifterna ska
avse aktiedgarnas namn och
personnummer, organisationsnum-
mer eller annat identifierings-
nummer samt postadress. Forval-
taren ska dessutom ange det antal
aktier av olika slag som varje
aktiedgare dger. Uppgifterna ska
avse forhallandena vid den tid-
punkt som vdrdepapperscentralen
bestdmmer.

Virdepapperscentralen ska pa
begiran av ett avstimningsbolag
krdva in sadana uppgifter om
bolagets aktiedgare som avses i
forsta stycket.

Avstamningsbolag har ritt att
hos  vdrdepapperscentralen  fa
tillgang till de uppgifter som har
lamnats om bolagets aktiedgare.

Om det finns sdrskilda skal, far Finansinspektionen medge forvaltare
undantag frdn den uppgiftsskyldighet som foljer av forsta och andra

styckena.

Hos den centrala virdepappers-
forvararen skall det for varje
avstimningsbolag  finnas en
sammanstéillning Over aktiedgare

* Senaste lydelse 2005:558.
> Senaste lydelse 2005:558.

Aktiedgarsammanstdlining

13 §°

Hos vdrdepapperscentralen ska
det for varje avstimningsbolag
finnas en sammanstillning Over
aktiedgare med mer &n femhundra
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med mer dn femhundra forvaltar-
registrerade aktier 1 bolaget.
Sammanstéllningen skall innehalla
de uppgifter som anges 1 12 §
forsta stycket. En utskrift av
sammanstéllningen skall hallas
tillganglig for var och en hos
bolaget och hos den centrala
vdrdepappersforvararen. Utskrift-
en far inte vara &ldre adn tre
manader. Var och en som begir
det har vid var tid ritt att mot
ersittning for kostnaderna fa en
aktuell utskrift av sammanstill-
ningen fran den centrala virde-
pappersforvararen.

forvaltarregistrerade  aktier 1
bolaget. Sammanstillningen ska
innehalla de uppgifter som anges i
12 § forsta stycket. En utskrift av
sammanstéllningen ska  héllas
tillgidnglig for var och en hos
bolaget och hos virdepapperscen-
tralen. Utskriften far inte vara
dldre dn tre manader. Var och en
som begir det har vid var tid rétt
att mot erséttning for kostnaderna
fd en aktuell utskrift av samman-
stillningen fran vdrdepapperscen-
tralen.

4 kap.

Avstamningsregister bestar av
avstimningskonton som laggs upp
for dgare av finansiella instrument
som registreras enligt denna lag.
Sadana register fors med hjilp av
automatiserad behandling. Den
centrala vdrdepappersforvararen
ar personuppgiftsansvarig enligt
personuppgiftslagen  (1998:204)
for den behandling av personupp-
gifter som vdrdepappersforvarar-
en utfor.

Om inget annat foljer av denna
lag eller av foreskrifter som med-
delats med stod av lagen, tillimpas
personuppgiftslagen vid behand-
ling av personuppgifter om &gare
och innehavare av sirskild ritt till
finansiella instrument.

1§

Avstamningsregister bestar av
avstamningskonton som laggs upp
for dgare av finansiella instrument
som registreras enligt denna lag.
Sadana register fors med hjdlp av
automatiserad behandling. Virde-
papperscentralen dr personupp-
giftsansvarig enligt personupp-
giftslagen (1998:204) for den be-
handling av personuppgifter som
vdrdepapperscentralen utfor.

Om inget annat foljer av denna
lag, av foreskrifter som meddelats
med stod av lagen, av forordning
(EU) nr 909/2014, i den ursprung-
liga lydelsen, eller av rdttsakter
som har antagits med stod av
forordningen, tillaimpas person-
uppgiftslagen vid behandling av
personuppgifter om &dgare och
innehavare av sirskild ritt till
finansiella instrument.

Aktier i avstimningsbolag



2§°

Aktier i ett avstimningsbolag
ska vara registrerade i ett avstdm-
ningsregister for bolaget. Aktier i
svenska bolag som inte dr avstim-
ningsbolag fir inte registreras 1
avstimningsregister.

Aktier i svenska bolag som inte
ar avstimningsbolag far inte
registreras i avstimningsregister. /
1 kap. 10 § aktiebolagslagen
(2005:551) finns bestaimmelser om
aktier i avstamningsbolag.

Bestimmelserna 1 denna lag om aktier 1 avstimningsbolag tillimpas
ocksa pé foljande réttigheter i sadana bolag, nimligen

1. fondaktierdtt och tecknings-
ratt som avses 1 11 kap. 4 § aktie-
bolagslagen (2005:551) samt fore-
tradesritt att delta 1 emission som
avses 1 11 kap. 8 § andra stycket
aktiebolagslagen,

1. fondaktierdtt och tecknings-
ratt som avses 1 11kap. 43§
aktiebolagslagen =~ samt  fOre-
tradesratt att delta 1 emission som
avses 1 11 kap. 8 § andra stycket
aktiebolagslagen,

2. rétt pa grund av teckning av aktier vid nyemission av aktier enligt

13 kap. aktiebolagslagen, samt

3. rdtt pa grund av teckning av aktier med utnyttjande av optionsratt

enligt 14 kap. aktiebolagslagen.

En central vdrdepappersforvar-
are fér registrera skuldforbindelser
eller andra svenska eller utlindska
finansiella instrument 1 ett avstim-
ningsregister  for  emittenten.
Bestammelserna 1 denna lag om
skuldforbindelser géller 1 tilldmp-
liga delar @ven andra finansiella
instrument &n sddana som avses 1

2§.

Skuldforbindelser

38

En  vdrdepapperscentral  fér
registrera skuldforbindelser eller
andra svenska eller utlindska
finansiella instrument 1 ett avstam-
ningsregister ~ for  emittenten.
Bestammelserna 1 denna lag om
skuldforbindelser géller 1 tillamp-
liga delar dven andra finansiella
instrument &n sddana som avses 1i
28.

Avtal om registrering

48’

Registrering enligt 2 eller 3 §§
sker enligt avtal mellan den
centrala vdrdepappersforvararen
och emittenten. Om de finansiella
instrumenten har utfirdats 1 ett
annat land 4n Sverige, far sadan
registrering ocksa ske enligt avtal
mellan den centrala vdrdepap-
persforvararen och foretag med
motsvarande uppgifter 1 det landet,

¢ Senaste lydelse 2010:2062.

Registrering enligt 2 eller 3 §
sker enligt avtal mellan vdrde-
papperscentralen och emittenten.
Om de finansiella instrumenten
har utfardats i ett annat land &n
Sverige, far sédan registrering
ocksd ske enligt avtal mellan
virdepapperscentralen och en
utldndsk virdepapperscentral eller
en  vdrdepapperscentral  fran

7 Andringen innebir bl.a. att andra stycket tas bort.
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om de finansiella instrumenten har  fredjeland 1 det landet, om de
avskilts for sddant d&ndamal. finansiella ~ instrumenten  har
avskilts for sadant &ndamal.

Samma  finansiella instrument

far inte registreras pd avstim-

ningskonto hos mer dn en svensk

central  vdrdepappersforvarare.

Ett aktiebolag maste anlita samma

centrala  vdrdepappersforvarare

for all registrering som avser

aktier och sddana rdttigheter i

bolaget som avses i 2 § andra

stycket.

Forbud mot utfirdande av vissa
handlingar

58"

For finansiella instrument som registreras enligt denna lag fér inte
utfardas aktiebrev, emissionsbevis, interimsbevis, teckningsoptionsbevis
eller optionsbevis som avses 1 aktiebolagslagen (2005:551) eller skulde-
brev eller motsvarande handling. Har en sddan handling utfardats, géller
den inte som forbindelse. Bestimmelserna i aktiebolagslagen géller inte
heller for handlingen.

Forsta stycket tillimpas inte 1 frdga om finansiella instrument utfardade

1 ett annat land @n Sverige.

Om aktiebrev, skuldebrev eller
annan motsvarande handling har
utfardats for ett sddant instrument
som avses 1 andra stycket ska
handlingen vara inldmnad for
forvaring hos den centrala virde-
pappersforvararen eller for detta
foretags rdkning innan registrering
i avstimningsregister far ske, om
det inte pd annat sitt dr sdkerstallt
att handlingen inte kommer i
omlopp. Handlingen ska vara kvar
1 sddant forvar sa ldnge instrum-
entet dr registrerat i avstimnings-
register.

Om aktiebrev, skuldebrev eller
annan motsvarande handling har
utfardats for ett sddant instrument
som avses 1 andra stycket ska
handlingen vara inldmnad for
forvaring hos vdrdepapperscen-
tralen eller for detta fOretags
rakning innan registrering i
avstimningsregister far ske, om
det inte pa annat sitt dr sdkerstéllt
att handlingen inte kommer i
omlopp. Handlingen ska vara kvar
1 sddant forvar sd linge instrum-
entet dr registrerat i avstimnings-
register.

Aktiebolag som overgar till att bli
avstimningsbolag

6§’

¥ Senaste lydelse 2010:2062.



[ frdga om aktiebolag som
Overgdr till att bli avstimnings-
bolag giller foljande. Behorighet
att forsta gangen antecknas som
aktiedgare eller forvaltare pa ett
avstimningskonto tillkommer den
som visar upp ett aktiebrev och
enligt 6 kap. 8 § aktiebolagslagen
(2005:551) eller pd annat sitt
styrker sitt forviarv. Aktiebrevet
skall makuleras pd betryggande
satt av den centrala virdepappers-
forvararen. Vad som nu har sagts
tillimpas pd motsvarande sdtt i
fraga om interimsbevis  och
emissionsbevis som utfdrdats av
ett aktiebolag innan denna lag
blev tilldmplig pa bolaget.

12

En panthavare dr behdrig att
pakalla att vad som sdgs 1 610 §§
skall tillimpas. Kravet pa upp-
visande av aktiebrev eller annan
handling anses ddrvid uppfyllt om
panthavaren visar upp handlingen.

13

En handling som har makulerats
enligt 6, 8 eller 9 § skall forvaras
av den centrala virdepappers-
forvararen 1 original eller kopia 1
minst tio 4r.

I frdga om aktiebolag som
overgér till att bli avstimnings-
bolag giller foljande. Behorighet
att forsta gangen antecknas som
aktiedgare eller forvaltare pa ett
avstimningskonto tillkommer den
som visar upp ett aktiebrev och
enligt 6 kap. 8 § aktiebolagslagen
(2005:551) eller pd annat sitt
styrker sitt forvdrv. Aktiebrevet
ska makuleras péd betryggande sitt
av vdrdepapperscentralen.

Panthavare

§

En panthavare far begdra att det
som anges 1 6§ ska tillampas.
Kravet pa uppvisande av aktiebrev
eller annan handling ska i sd fall
anses vara uppfyllt om pant-
havaren visar upp handlingen.

Makulering av handlingar

§

En handling som har makulerats
enligt 6 § ska forvaras av vdrde-
papperscentralen 1 original eller
kopia 1 minst tio ar.

Delegering

14§

Vad som enligt 6-13 §§ aligger
en central vdrdepappersforvarare
kan av denne uppdras at konto-
forande institut att utféra pd den
centrala vdrdepappersforvararens
vagnar.

? Senaste lydelse 2005:558.

En virdepapperscentral far upp-
dra dt ett kontoforande institut att
utfora de uppgifter som avses i 6 §
for vdardepapperscentralens trik-
ning.
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Upphérande av registrering

15§

Upphor finansiella instrument
att vara registrerade 1 avstimnings-
register hos en central vdirdepap-
persforvarare till foljd av att ett
avstimningsforbehall tagits bort
eller att avtalet mellan emittenten
och vdrdepappersforvararen upp-
hort att gélla, ar vdrdepappers-
forvararen skyldig att till emit-
tenten eller till annan central
vdrdepappersforvarare som emit-
tenten anvisar ldmna upplysning
om innehallet i samtliga avstim-
ningskonton. Upphor registrer-
ingen hos den centrala virde-
pappersforvararen till foljd av att
ett avtal mellan vdrdepappersforv-
araren och ett utlindskt fOretag
som avses 1 4 § forsta stycket
andra meningen upphdrt att gilla,
skall det utlindska fOretaget fa
motsvarande upplysning.

I fall som avses i forsta stycket
skall samtliga kontohavare och
innehavare av rittigheter som
registrerats pd avstdmningskonto
underréttas genom den centrala
vdrdepappersforvararens forsorg.

Upphor  finansiella instrument
att vara registrerade 1 avstimnings-
register hos en vdrdepappers-
central till foljd av att ett avstdm-
ningsforbehdll tagits bort eller att
avtalet mellan emittenten och
vdrdepapperscentralen upphort att
géilla, ar vdrdepapperscentralen
skyldig att till emittenten eller till
en annan vdrdepapperscentral
som emittenten anvisar lamna upp-
lysning om innehéllet 1 samtliga
avstimningskonton. Upphdr reg-
istreringen  hos  vdrdepappers-
centralen till foljd av att ett avtal
mellan vdrdepapperscentralen och
en utldndsk vdrdepapperscentral
eller en vdrdepapperscentral fran
tredjeland som avses 1 4 § andra
meningen upphort att gélla, ska det
utldndska foretaget f4 motsvarande
upplysning.

I sa fall ska vdrdepappers-
centralen se till att samtliga konto-
havare och innehavare av rittig-
heter som registrerats pd avstim-
ningskonto underréttas.

Viigran att oppna
avstimningskonto
20§

En central virdepappersfor-
varare far vagra att 6ppna avstam-
ningskonto for forvédrvare av ett
sadant finansiellt instrument som
kontofors av vdirdepappersforvar-
aren endast om det finns grund for
det enligt denna lag eller annan
forfattning.

En  vdrdepapperscentral  far
végra att 6ppna avstamningskonto
for forvarvare av ett sddant
finansiellt instrument som konto-
fors av vdrdepapperscentralen
endast om det finns grund for det
enligt denna lag eller ndgon annan
forfattning.

22§

Néar en central vdrdepappers-
forvarare enligt sdrskild foreskrift
har underriattats om en konkurs
skall vdrdepappersforvararen
omedelbart vidarebefordra under-

Nér en vdrdepapperscentral har
underrittats om en konkurs ska
den omedelbart vidarebefordra
underréttelsen till samtliga
forvaltare som har medgivande



rattelsen till samtliga fOrvaltare
som har medgivande enligt 3 kap.

7.

enligt 3 kap. 7 §.

5 kap.

En central vdrdepappersfor-
varare eller ett kontoforande
institut  skall genast registrera
anmélningar om siddana forhallan-
den som skall framga av avstam-
ningsregistret och ange tidpunkten
for registreringen. Nar samtliga
villkor for slutlig registrering ar
uppfyllda skall registrering ske pa
ett avstimningskonto.

Den centrala vdrdepappersfor-
vararen far ur ett register som
avses 1 1 § avfora uppgifter som
uppenbarligen saknar betydelse.

De avforda uppgifterna skall
bevaras 1 minst tio ar.

Registrering av anmdlningar

1§

En virdepapperscentral eller ett
kontoforande institut ska genast
registrera anmélningar om sadana
forhallanden som ska framgéd av
avstimningsregistret och ange tid-
punkten for registreringen. Nir
samtliga villkor for slutlig regist-
rering dr uppfyllda ska registrering
ske pé ett avstimningskonto.

Avforande av uppgifter

58§

Virdepapperscentralen far ur ett
register som avses 1 1 § avfora
uppgifter som  uppenbarligen
saknar betydelse.

De avforda uppgifterna ska
bevaras 1 minst tio ar.

7 kap.

Om {ill foljd av 6 kap. 4 § en
overlatelse av ett finansiellt
instrument,  betriffande  vilket
Overlatarens eller en tidigare
Overldtares dganderitt grundas pa
en handling som é&r forfalskad,
giller mot den som &dgde det
finansiella instrumentet eller mot
nagon till vars formadn en radig-
hetsinskrinkning géller, har denne
ratt till erséttning av den centrala
vdirdepappersforvararen for skada
till foljd av overlételsen.

Forsta stycket tillimpas ocksd,
om till foljd av 6 kap. 7 § en pant-

Overldtelse som gors av ndgon
annan dn dgaren

1§

Om en Overlitelse av ett
finansiellt instrument, betrdaffande
vilket overlatarens eller en tidigare
overldtares dganderdtt grundas pa
en handling som é&r forfalskad,
giller mot den som &dgde det
finansiella instrumentet eller mot
nagon till vars forman en radig-
hetsinskrinkning géller #ll foljd av
6 kap. 4 §, har denne ritt till
ersattning av vdrdepapperscentral-
en for skada till f6ljd av over-
latelsen.

Detsamma  gdller  om  en
pantsittning av ett finansiellt
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sittning av ett finansiellt instru-
ment giller mot den som &dger det
finansiella instrumentet eller mot
nagon till vars forman en radig-
hetsinskridnkning giller.

For skada som tillfogas en dgare
av ett finansiellt instrument till
foljd av en oriktig eller miss-
visande uppgift 1 ett avstimnings-
register eller 1 annat fall genom fel
i samband med upplidggning eller
forande av ett sadant register
svarar den centrala virdepappers-
forvararen eller, om felet kan
hinforas till ett kontoforande
institut, institutet.  Erséttnings-
ansvar giller dock inte om den
centrala vdrdepappersforvararen
respektive  det  kontoforande
institutet visar att felet beror pa en
omstdndighet utanfor dess kontroll
vars foljder inte skdligen kunde ha
undvikits eller  Overvunnits.
Indirekt forlust ersétts endast om
den beror pd forsummelse av den
centrala  virdepappersforvararen
eller det kontoforande institutet.
Vad som nu har sagts om dgaren
till ett finansiellt instrument géller
ocksd panthavare och den till vars
formin en rddighetsinskrankning
giller.

Forsta  stycket  giller  pa
motsvarande sitt om felet beror pa
nagon som har anlitats av den
centrala vdrdepappersforvararen
eller av ett kontoforande institut.

For skada som kan hédnforas till
ett kontoforande institut svarar den
centrala virdepappersforvararen
solidariskt med institutet. Den
centrala virdepappersforvararens
ansvar ar dock 1 sadant fall
begrénsat till fem miljoner kronor
for varje skadefall. Den centrala
vdrdepappersforvararen har ritt

instrument géller mot den som
dger det finansiella instrumentet
eller mot nagon till vars formén en
radighetsinskrankning géller i/l
folid av 6 kap. 7 §.

Fel vid utforande ay
registreringsdtgdrder

28

For skada som tillfogas en dgare
av ett finansiellt instrument till
foljd av en oriktig eller miss-
visande uppgift i ett avstimnings-
register eller 1 annat fall genom fel
1 samband med uppldggning eller
forande av ett sddant register
svarar vdrdepapperscentralen
eller, om felet kan hanforas till ett
kontoforande institut, institutet.
Ersittningsansvar géller dock inte
om vdrdepapperscentralen respek-
tive det kontoforande institutet
visar att felet beror pa en
omstidndighet utanfor dess kontroll
vars foljder inte skédligen kunde ha
undvikits eller Overvunnits. In-
direkt forlust ersitts endast om den
beror péd forsummelse av den
centrala  virdepappersforvararen
eller det kontoforande institutet.
Detsamma giller skada som till-
fogas panthavare och den till vars
forman en rddighetsinskrankning
géller.

Ersdttmingsansvaret  géller pa
motsvarande sitt om felet beror pa
nagon som har anlitats av vdrde-
papperscentralen eller av ett
kontoférande institut.

For skada som kan hénforas till
ett kontoférande institut svarar
vdrdepapperscentralen solidariskt
med institutet. Virdepapperscen-
tralens ansvar dr dock i sadant fall
begrénsat till fem miljoner kronor
for varje skadefall. Virdepappers-
centralen har ritt till ersittning av
det kontoforande institutet for vad



till ersdttning av det kontoférande
institutet for vad vdrdepappers-
forvararen har betalat till foljd av
det solidariska ansvaret.

Bestammelserna 1 personupp-
giftslagen (1998:204) om skade-
stand skall gélla da personupp-
gifter behandlats 1 strid med den
lagen.

Den som tillfogas skada till f61jd
av ett beslut om réttelse enligt
5 kap. 4 § har ritt till ersdttning av
den centrala virdepappersfor-
vararen. Ersdtiming utgar dock
inte, om den skadelidande med
hénsyn till felets beskaffenhet eller
andra omstidndigheter borde ha
insett att fel forekommit.

I fall som avses i 1-3 §§ har den
centrala vdrdepappersforvararen
eller ett kontoforande institut ratt
att  krdva  tillbaka  utbetald
ersittning fran den som genom
vallande har medverkat till skadan,
1 den man det ar skéligt med
hiansyn till skadans orsak och
omstiandigheterna 1 Gvrigt.

vdrdepapperscentralen har betalat
till foljd av det solidariska ansvar-
et.

Bestimmelserna 1 personupp-
giftslagen (1998:204) om skades-
tand ska gilla da personuppgifter
behandlats 1 strid med den lagen.

2a$

Om en virdepapperscentral ut-
kontrakterar verksamhet, gdller
inte ersdttningsansvaret enligt 2 §
for skada som beror pa fel som
kan hdnforas till en sadan offentlig
enhet som avses i artikel 30.5 i
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen.

Skada till folid av beslut om
riittelse

38

Den som tillfogas skada till foljd
av ett beslut om rittelse enligt
5 kap. 4 § har ritt till ersittning av
virdepapperscentralen. Ersdtt-
ningsansvaret gdller dock inte om
den skadelidande med hénsyn till
felets beskaffenhet eller andra om-
standigheter borde ha insett att fel
forekommit.

Regressriitt

58§

I fall som avses 1 1-3 §§ har
vdrdepapperscentralen eller ett
kontoforande institut rétt att krdava
tillbaka utbetald ersdttning fran
den som genom vallande har
medverkat till skadan, 1 den man
det ar skiligt med hénsyn till
skadans orsak och omstindig-
heterna 1 ovrigt.

8 kap.

1§
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Var och en som éar registrerad pa
ett avstimningskonto som é&gare
eller panthavare eller 1 annan
egenskap, har rétt att pa begéran fa
besked frén den centrala vdirde-
pappersforvararen om  kontots
innehall i den man innehallet berdr
den registrerades rétt.

Den centrala virdepappersfor-
vararen skall varje ar fore utgang-
en av januari ldmna innehavaren
av ett avstamningskonto besked
om kontots innehdll per den 31
december foregaende éar. Om
innehavaren begér det, skall be-
skedet ange de fordndringar pa
kontot som har dgt rum under det
foregaende aret. Regeringen eller,
efter regeringens bemyndigande,
Finansinspektionen far meddela
foreskrifter om skyldighet for
centrala  virdepappersforvarare
att lamna besked till kontohavare 1
andra fall d&n som avses 1 forsta
meningen.

Besked enligt andra stycket skall
lamnas utan avgift.

Den som é&r eller har wvarit
anstélld hos en central virdepap-
persforvarare eller hos ett konto-
forande institut far inte obehorigen
rOja uppgifter som har registrerats
i ett avstimningsregister eller som
har ldmnats till vdrdepappers-
forvararen eller institutet av en
forvaltare.

Var och en som éar registrerad pa
ett avstimningskonto som é&gare
eller panthavare eller 1 annan
egenskap, har ritt att pa begéran fa
besked frdn vdrdepapperscentral-
en om kontots innehéll i den man
innehallet berdr den registrerades
ratt.

Virdepapperscentralen ska
varje ar fore utgdngen av januari
lamna innehavaren av ett avstim-
ningskonto besked om kontots
innehdll per den 31 december
foregdende ar. Om innehavaren
begir det, ska beskedet ange de
fordandringar pa kontot som har dgt
rum under det foregdende aret.
Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om skyldig-
het for vdrdepapperscentraler att
lamna besked till kontohavare i
andra fall &n som avses i1 forsta
meningen.

Besked enligt andra stycket ska
lamnas utan avgift.

28

Den som é&r eller har wvarit
anstilld hos en vdrdepappers-
central eller hos ett kontoforande
institut far inte obehorigen rdja
uppgifter som har registrerats 1 ett
avstimningsregister eller som har
lamnats till vdardepapperscentralen
eller institutet av en forvaltare.

Detsamma gdller en uppgift i en
anmdlan eller en utsaga om en
misstankt ~ overtrddelse av en
bestimmelse som gdller for verk-
samheten, om uppgiften kan av-
sloja anmdlarens eller den utpek-
ade personens identitet.

1 det allmdnnas verksamhet
tillimpas i stillet bestimmelserna
i offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400).



2a§"

En central vdrdepappersfor-
varare och ett kontoforande
institut dr skyldiga att lamna ut
uppgifter om enskildas forhéllan-
den till foretaget, om det under en
utredning enligt bestimmelserna
om forundersokning i brottmal
begirs av undersokningsledare
eller om det i ett &rende om réttslig
hjilp 1 brottmal pd framstéllning
av en annan stat eller en
mellanfolklig domstol begérs av
aklagare.

En vdrdepapperscentral och ett
kontoforande institut dr skyldiga
att ldmna ut uppgifter om
enskildas forhallanden till fGre-
taget, om det under en utredning
enligt bestimmelserna om for-
undersokning i brottmal begirs av
undersokningsledare eller om det 1
ett drende om rittslig hjilp i
brottmdl pa framstillning av en
annan stat eller en mellanfolklig
domstol begirs av aklagare.

Om skyldighet for centrala vérdepappersforvarare och kontoforande
institut att lamna uppgifter till 6verférmyndaren finns bestimmelser 1

16 kap. 10 a § fordldrabalken.

Om Finansinspektionen behover
uppgifter for 6vervakningen av att
bestimmelserna 1 lagen
(2005:377) om straff for mark-
nadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument foljs eller
aklagare finner anledning att anta
att brott enligt samma lag har
begitts eller Finansinspektionen
finner anledning att anta att en
bestimmelse 1 lagen (2000:1087)
om anmailningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument
har Overtritts, skall den centrala
vdrdepappersforvararen pa begér-
an lamna inspektionen eller aklag-
aren besked om ett avstimnings-
registers innehdll 1 den omfattning
det har anknytning till tillsynen
eller overtradelsen. Beskedet skall
lamnas utan avgift. Regeringen
eller, efter regeringens bemyndig-
ande,  Finansinspektionen  far
meddela ndrmare foreskrifter om
hur skyldigheten att lamna sddana
besked till inspektionen skall full-
goras.

' Senaste lydelse 2008:911.
' Senaste lydelse 2005:381.

Om Finansinspektionen behdver
uppgifter for overvakningen av att
bestimmelserna i lagen
(2005:377) om straff for mark-
nadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument foljs eller
aklagare finner anledning att anta
att brott enligt samma lag har
begitts eller Finansinspektionen
finner anledning att anta att en
bestimmelse i lagen (2000:1087)
om anmaélningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument
har overtritts, ska vdrdepappers-
centralen pa begidran ldmna
inspektionen eller aklagaren be-
sked om ett avstimningsregisters
innehéll 1 den omfattning det har
anknytning till tillsynen eller
overtradelsen. Beskedet ska lam-
nas utan avgift. Regeringen eller
den myndighet som regeringen
bestimmer far meddela
foreskrifter om hur skyldigheten
att ldmna sddana besked till
inspektionen ska fullgoras.
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Regeringen fir fOreskriva att
Finansinspektionen  skall  ha
terminaldtkomst till avstimnings-
registren for inhdmtande av upp-
gifter som avses 1 forsta stycket
och som har anknytning till ett
arende hos inspektionen.

Uppgifter som skall anmilas
enligt 4 § lagen (2000:1087) om
anmalningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument
far genom automatisk databehand-
ling lamnas ut till det insyns-
register som fors enligt 9 § samma
lag.

Regeringen fir fOreskriva att
Finansinspektionen ska ha term-
inalatkomst till avstimningsregist-
ren for inhdmtande av uppgifter
som avses 1 forsta stycket och som
har anknytning till ett drende hos
inspektionen.

Uppgifter som ska anmélas
enligt 4 § lagen om anmailnings-
skyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument fir genom
automatisk databehandling ldmnas
ut till det insynsregister som fors
enligt 9 § samma lag.

Den undersokningsledare eller
aklagare som begidr uppgifter
enligt 2 a § far forordna att den
centrala virdepappersforvararen
eller det kontoforande institutet
samt forvararens eller institutets
styrelseledamdter och anstdllda
inte far roja for kunden eller for
nagon utomstdende att uppgifter
har lamnats enligt 2 a § eller att
det pdgar en forundersokning eller
ett drende om rittslig hjdlp 1
brottmal.

Ett sddant forbud far meddelas
om det krivs for att en utredning
om brott inte skall dventyras eller
for att uppfylla en internationell
overenskommelse som ar bindan-
de for Sverige.

Forbudet skall vara tidsbe-
gransat, med mdjlighet till for-
langning, och fér inte avse langre
tid 4n vad som ar motiverat med
hinsyn till syftet med forbudet. 1
ett drende om rittslig hjélp 1
brottmal far dock forbudet tidsbe-
gransas endast om den stat eller
mellanfolkliga  domstol  som
ansokt om rittslig hjélp samtycker
till detta.

Om ett forbud inte ldngre &r

12 Senaste lydelse 2005:490.

Den undersokningsledare eller
aklagare som begidr uppgifter
enligt 2 a § fér forordna att virde-
papperscentralen eller det konto-
forande institutet samt vdrde-
papperscentralens eller institutets
styrelseledamdter och anstéllda
inte far roja for kunden eller for
nagon utomstiende att uppgifter
har ldmnats enligt 2 a § eller att
det pagar en forundersokning eller
ett drende om rattslig hjdlp 1
brottmal.

Ett sddant forbud far meddelas
om det krdvs for att en utredning
om brott inte ska dventyras eller
for att uppfylla en internationell
Ooverenskommelse som &ar bindan-
de for Sverige.

Forbudet ska vara tidsbegrénsat,
med mojlighet till f6rldngning, och
far inte avse langre tid dn vad som
ar motiverat med hansyn till syftet
med forbudet. 1 ett drende om
rattslig hjdlp 1 brottmal far dock
forbudet tidsbegrinsas endast om
den stat eller mellanfolkliga dom-
stol som ansokt om rittslig hjilp
samtycker till detta.

Om ett forbud inte ldngre é&r



motiverat med hédnsyn till syftet
med forbudet, skall undersok-
ningsledaren eller aklagaren be-
sluta att forordnandet skall upp-
hora.

9 kap. Tillsyn

Upplysningsskyldighet och dgar-
provning m.m.

Centrala virdepappersforvarare
star under tillsyn av Finansinspek-
tionen. [ fraga om upplysnings-
skyldighet, tillsyn och avgifter till
Finansinspektionen tillimpas
23kap. 1, 2, 7, 11, 12 och 14 §§
och 15 § 1, 3 och 4 lagen
(2007:528) om  vdrdepappers-
marknaden pa motsvarande sdtt. 1
frdga om dgarprévning tillimpas
det som giller for clearingorgani-
sationer enligt 24 kap. 1 och 3—
6 §S, 7 § forsta stycket 1, 2 och 4,
andra och tredje styckena samt 8—
10 §§ samma lag pd motsvarande
satt.

Regeringen far i fraga om
centrala  vdrdepappersforvarare
meddela foreskrifter om hand-
ldggningen av tillstandsdrenden
enligt 24 kap. 1, 3 och 3 a §§
lagen om  virdepappersmark-
naden.

Om en central virdepappers-
forvarare har fattat ett beslut som
strider mot denna lag eller nagon
annan forfattning som reglerar
dess verksamhet, mot foreskrift
som meddelats med stod av denna
lag eller ndgon annan forfattning
eller mot bolagsordningen eller
stadgarna, far Finansinspektionen
forbjuda att beslutet verkstdlls.
Har beslutet redan verkstdllts, far

13 Senaste lydelse 2009:356.

motiverat med hédnsyn till syftet
med forbudet, ska undersoknings-
ledaren eller dklagaren besluta att
forordnandet ska upphora.

9 kap. Tillsyn och ingripanden

Tillsynens omfattning

Av lkap. 5§ denna lag och
artikel 10 i forordning (EU) nr
909/2014  foljer att Finans-
inspektionen wutovar tillsyn over
svenska vdrdepapperscentraler
och utsedda kreditinstitut som har
utsetts av en sddan vdrdepappers-
central. Tillsynen over utsedda
kreditinstitut  utovas med den
begrdnsning som framgar av
artikel 60.1 i forordning (EU) nr
909/2014, i den ursprungliga
lydelsen.

Sdrskilda bestimmelser om till-
syn over kontoforande institut
finns i 3 kap.

2§

Av lkap. 5§ denna lag och
forordning (EU) nr 909/2014
foljer att Finansinspektionen ut-
ovar tillsyn i viss utstrdckning
over utlindska vdrdepappers-
centraler som tillhandahaller sa-
dana tjdnster som avses i for-
ordningen hdr i landet. I ett sadant
fall tillimpas 3§, 59§ forsta
stycket 1, 7, 13, 16, 17, 23-25 och
28-30 §§ dven pa dem. Bestim-
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inspektionen foreldgga vdrdepap-
persforvararen att goéra rdttelse
om detta dr mojligt.

Aterkallelse av auktorisation

Auktorisation  som  central
vdrdepappersforvarare skall ater-
kallas av Finansinspektionen, om

1. virdepappersforvararen
genom att overtrdda denna lag
eller nagon foreskrift som har
meddelats med stéd av lagen eller
pad annat sdtt visat sig oldmplig att
utova verksamheten,

2. vdrdepappersforvararen inte
bedriver sadan verksamhet som
auktorisationen avser,

3. savitt  gdller ettt svenskt
aktiebolag, bolagets egna kapital
understiger tva tredjedelar av det
registrerade  aktiekapitalet och
bristen inte har tdckts inom tre
manader fran det att den blev kdnd
for bolaget, eller

4. nagon som ingdr i vdrde-
pappersforvararens styrelse eller
ar verkstdillande direktor eller
dennes stillforetrddare inte upp-
fller de krav som anges i 2 kap.

2 § forsta stycket 4.
Om det ar tillrdackligt far
Finansinspektionen i fall som

avses i forsta stycket 1 meddela
varning i stillet for att aterkalla
auktorisationen.

melserna i 13, 16, 17 och 28—
31 §§ tillimpas dock endast under
de forutsdttningar som anges i
artikel 24.5 i forordningen, i den
ursprungliga lydelsen. Om en
sddan vdrdepapperscentral
etablerar en filial hdr i landet
tillimpas dven 8 § pa filialen. Det
som anges om en vdrdepappers-
central ska i stdllet avse filialen.
Av 26 § foljer att Finansinspek-
tionen fdr ta ut avgifter av en

utldndsk virdepapperscentral som
har filialen.

Skyldighet att limna uppgifter

3§l4

En  virdepapperscentral  ska
ldmna Finansinspektionen upplys-
ningar om sin verksamhet och
ddrmed sammanhdngande om-
standigheter enligt  foreskrifter
som meddelats med stod av denna
lag.

Virdepapperscentralen ska ddr-
utover ldmna Finansinspektionen
de upplysningar som inspektionen
begdr.

' Senaste lydelse 2005:558. Andringen innebir bl.a. att fjirde och femte styckena tas bort.



Vid  tillimpning av  forsta
stycket 3 skall det egna kapitalet
berdknas enligt 25 kap. 14 §
aktiebolagslagen (2005:551).

1 fall som avses i forsta stycket 4
far  auktorisationen  dterkallas
bara om Finansinspektionen forst
invdnt mot att personen ingdr i
styrelsen eller dr verkstdllande
direktor  eller — dennes  stdll-
foretrddare och om han, efter en
av inspektionen bestimd tid av
hogst tre mdnader, fortfarande
finns kvar i styrelsen eller dr
verkstdllande direktor eller dennes
stdllforetrddare.

Vid daterkallelse av auktorisation
far Finansinspektionen besluta om
hur verksamheten skall avvecklas.

Om Finansinspektionen med-
delar ett foreliggande enligt
3kap. 6 § eller 9 kap. 2 § far
inspektionen foreldgga vite.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om uppgifts-
skyldigheten enligt forsta stycket.

438

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer med-
delar foreskrifter om att vissa
uppgifter som enligt 3 § forsta
stycket ska limnas till Finans-
inspektionen i stdllet ska ldmnas
till Statistiska centralbyran.

Tillsynsbefogenheter

Foreldgoande om att ldmna upp-

gifter
59

For tillsynen over att bestdm-
melserna i denna lag, forordning
(EU) nr 909/2014 och andra for-
fattningar som reglerar verksam-
heten foljs far Finansinspektionen
foreldgga

1. ett foretag eller nagon annan
att tillhandahalla uppgifter, hand-
lingar, eller annat, och

2.den som forvintas kunna
ldmna upplysningar i saken att
instdlla sig till forhér pd tid och
plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket gdller inte i den
utstrdackning  uppgiftslimnandet
skulle strida mot den i lag
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reglerade  tystnadsplikten  for
advokater.

Foreldgoande att upphdra med
viss verksamhet

69

Om ndgon driver sadan verk-
samhet som krdver auktorisation
enligt  forordning  (EU) nr
909/2014, i den ursprungliga
lydelsen, i Sverige utan att vara
berdttigad till det, ska Finans-
inspektionen foreldgga denne att
upphora  med  verksamheten.
Finansinspektionen  far  dven
besluta om att denne ska betala en
sanktionsavgift enligt 16 §.

Om det dr osdkert om forord-
ningen dr tillimplig pd en viss
verksamhet, far inspektionen fore-
ldgga den som driver verksam-
heten att limna de upplysningar
om verksamheten som inspek-
tionen behdéver for att bedoma om
sd dr fallet.

Ett foreldggande enligt denna
paragraf som avser en utlindsk
juridisk person fdr dven riktas mot
den som i Sverige dr verksam for
foretagets rdkning.

Vite
78
Ett foreldggande enligt denna

lag far forenas med vite.

Platsundersokning

89

Om det finns skdl for det, far
Finansinspektionen genomféra en
platsundersokning hos en vdirde-
papperscentral eller en juridisk
person till vilken vdrdepappers-
centralen har utkontrakterat verk-
samhet.

Finansinspektionen far begdra
handrdckning av  Kronofogde-
myndigheten for att platsunder-



sokningen ska kunna genomforas.
Vid handrdckning gdller bestim-
melserna i utsokningsbalken om
verkstdllighet av forpliktelser som
inte avser betalningsskyldighet
eller avhysning.

Om Finansinspektionen begdr
det, ska Kronofogdemyndigheten
inte i forvdg underrdtta virde-
papperscentralen eller den
juridiska personen ddr undersok-
ningen ska ske.

Sammankallande av styrelse eller
stamma

93

Finansinspektionen far samman-
kalla styrelsen i en vdrdepappers-
central. Inspektionen far dven
begdra att styrelsen kallar till
extra stimma. Om styrelsen inte
rdttar sig efter en sddan begdran,
far inspektionen utfirda kallelsen.

Finansinspektionen far ndrvara
vid en stamma och vid ett sadant
styrelsesammantrdde som inspek-
tionen har sammankallat samt
delta i overliggningarna.

Ingripanden
Overtridelser

10§

Finansinspektionen ska ingripa
om en vdrdepapperscentral eller
ett utsett kreditinstitut har dsido-
satt sina skyldigheter enligt denna
lag, forordning (EU) nr 909/2014,
i den ursprungliga lydelsen, eller
andra forfattningar som reglerar
verksamheten.

I sadana fall ska 13—17, 23-25,
och 28-31 §§ tillimpas.

11§

Finansinspektionen ska ingripa
mot ndgon som ingar i en virde-
papperscentrals styrelse eller dr
dess verkstdillande direktor, eller
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ersdttare for ndgon av dem, om
vdrdepappercentralen

1. tillhandahaller tjdnster enligt
avsnitten A, B och C i bilagan till
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen, i strid
med artiklarna 16, 25 och 54 i
forordningen,

2. har erhadllit auktorisationer
som krdvs enligt artikel 16 i
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen, genom
osanna uppgifter eller andra olag-
liga metoder enligt artikel 20.1 b i
forordningen, i den ursprungliga
lydelsen,

3. underlatit att uppfylla kapital-
kravet i strid med artikel 47.1 i
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen,

4.underlatit att uppfylla de
organisatoriska kraven i strid med
artiklarna  26-30 i forordning
(EU) nr 909/2014, i den ursprung-
liga lydelsen,

5. underlatit att folja upp-
forandereglerna i strid med
artiklarna  32-35 i forordning
(EU) nr 909/2014, i den ursprung-
liga lydelsen,

6. underldtit att uppfylla kraven
for vdrdepapperscentraltjdnster i
strid med artiklarna 37-41 i
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen,

7. underlatit att uppfylla stabili-
tetskraven i strid med artiklarna
43—47 i forordning (EU) nr
909/2014, i den ursprungliga
lydelsen,

8. underlatit att uppfylla kraven
pd ldinkar mellan vdrdepappers-
centraler i strid med artikel 48 i
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen, eller

9. utan giltig grund vdgrat att
bevilja olika typer av tilltride i
strid med artiklarna 49-53 i
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen.

Ett ingripande enligt forsta



stycket far ske endast om vdirde-
papperscentralens overtrddelse dr
allvarlig och personen i frdaga
uppsatligen  eller av  grov
oaktsamhet orsakat overtrddelsen.

Ingripande sker genom

1. beslut att personen i frdaga
under viss tid eller, for upprepade
allvarliga overtrdidelser, perma-
nent inte fdar vara styrelseledamot,
verkstdillande direktor eller erstt-
are for nagon av dem i vdirdepap-
perscentralen, eller

2. beslut om sanktionsavgift.

12§

Finansinspektionen ska dven
ingripa mot ndgon som ingadr i ett
utsett kreditinstituts styrelse eller
dar dess verkstillande direktor,
eller ersdttare for nagon av dem,
om det utsedda kreditinstitutet

1. tillhandahaller tjidinster enligt
avsnitten A, B och C i bilagan till
forordning (EU) nr 909/2014 i
strid med artiklarna 16, 25 och 54
i forordningen, i den ursprungliga
lydelsen,

2. har erhdllit auktorisationer
som krdvs enligt artikel 54 i
forordning (EU) nr 909/2014
genom osanna uppgifter eller
andra olagliga metoder enligt
artikel 57.1 b i forordningen, i den
ursprungliga lydelsen,

3. underlater att uppfylla de
sdrskilda  stabilitetskraven  for
kreditrisker i strid med artikel 59.3
i forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen, eller

4. underlater att uppfylla sdr-
skilda stabilitetskrav for likvid-
itetsrisker i strid med artikel 59.4 i
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen.

Ett ingripande enligt forsta
stycket far ske endast om insti-
tutets overtrddelse dr allvarlig och
personen i fraga uppsdtligen eller
av grov oaktsamhet orsakat over-
tridelsen.
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Ingripande sker genom

1. beslut att personen i frdga
under viss tid eller, for upprepade
allvarliga o6vertrddelser, perma-
nent inte far vara styrelseledamot,
verkstdllande direktor eller ersdtt-
are for ndgon av dem i institutet,
eller

2. beslut om sanktionsavgift.

Foreldgoande om rdttelse

13§

Finansinspektionen  far  fore-
ldgga den som har dsidosatt sina
skyldigheter  enligt  forordning
(EU) nr 909/2014, i den ursprung-
liga lydelsen, denna lag och andra
forfattningar som reglerar verk-
samheten att inom viss tid vidta en
viss dtgdrd for att komma till rdtta
med situationen eller att upphora
med ett visst agerande.

Aterkallelse av_auktorisation och
varning

143

I artiklarna 20 och 57 i forord-
ning (EU) nr 909/2014 finns
bestimmelser om aterkallelse av
auktorisation for vdrdepappers-
centraler vid bland annat o6ver-
trdadelser av bestimmelser i for-
ordningen.

Vid andra slags overtrddelser
dn de som avses i forsta stycket far
Finansinspektionen besluta om en
varning i stdillet for att aterkalla
auktorisationen.

15§

Vid aterkallelse av auktorisation
far Finansinspektionen besluta om
hur verksamheten ska avvecklas.

Sanktionsavgift

16 §
Om  Finansinspektionen  har
meddelat beslut om varning enligt



14 § andra stycket, fdar inspek-
tionen besluta att en virdepap-
perscentral, eller ett utsett kredit-
institut ska betala en sanktions-
avgift.

Avgiften tillfaller staten.

17§

Sanktionsavgift for en virdepap-
perscentral eller ett utsett kredit-
institut ska faststdllas till hogst

1. ett belopp som per den 24 juli
2014 i svenska kronor motsvarade
20 miljoner euro,

2. tva ganger den vinst som
vdrdepapperscentralen eller det
utsedda kreditinstitutet erhallit till
folid av regelovertridelsen, om
beloppet gar att faststdilla, eller

3. tio procent av virdepappers-
centralens eller det utsedda kredit-
institutets eller, i forekommande
fall, koncernens omsdttning ndr-
mast foregdende rdikenskapsar.

Om  overtrddelsen  har skett
under vdrdepapperscentralens
eller det utsedda kreditinstitutets
forsta verksamhetsar eller om
uppgifter om omsdttningen annars
saknas eller dr bristfilliga, far den
uppskattas.

Avgiften fdr inte vara sa stor att
vdrdepapperscentralen  ddrefter
inte uppfyller kapitalkraven i
artikel 47.1 i forordning (EU) nr
909/2014, i den ursprungliga
lydelsen, eller att det utsedda
kreditinstitutet inte uppfyller krav-
en i 6 kap. 1 § lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse
eller motsvarande krav for ett
utldndskt kreditinstitut.

18§

Sanktionsavgiften for en fysisk
person ska faststdllas till hogst

1. ett belopp som per den 24 juli
2014 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro, eller

2. tva ganger den vinst som den
fysiska personen erhallit till foljd

61



62

av regelovertrddelsen, om be-
loppet gar att faststdlla.
Avgiften tillfaller staten.

Sanktionsforeldgeande

19§

Frdagor om ingripanden mot
fysiska personer for évertrddelser
enligt 11 eller 12 § provas av
Finansinspektionen genom sank-
tionsforeldggande.

Ett sanktionsforeldggande inne-
bdr att den fysiska personen i
fraga foreldggs att inom viss tid
godkdnna ett ingripande enligt 11
eller 12 § som dr bestimt till tid
eller belopp.

Ndr foreldggandet har godkdnts,
galler det som ett domstols-
avgorande som fdtt laga kraft. Ett
godkdnnande som gors efter det
att den tid som angetts i fore-
ldggandet har gatt ut dr utan
verkan.

20§

Ett sanktionsforeldggande ska
innehalla uppgift om

1. den fysiska person som fore-
ldggandet avser

2. overtrddelsen och de omstdin-
digheter som dr nédvdndiga for att
kdnneteckna den,

3. de bestammelser som dr till-
ldmpliga pa overtrddelsen, och

4. den sanktion som foreldggs
personen.

Foreldggandet ska ocksd inne-
hdlla en upplysning om att an-
sokan om sanktion kan komma att
ges in till domstol, om personen
i fraga inte godkdnner foreldggan-
det inom den tid som Finans-
inspektionen anger.

21§

Om ett sanktionsforeldggande
inte har godkdnts inom angiven
tid, far Finansinspektionen anséka
hos domstol om att sanktion ska



beslutas. En sadan ansokan ska
goras hos den forvaltningsrdtt som
har att prova ett overklagande av
Finansinspektionens  beslut om
ingripande mot vdrdepappers-
centralen eller det utsedda kredit-
institutet for samma overtrddelse.
Provningstillstand  krdvs — vid
overklagande till kammarritten.

22§

En sanktion for en overtrddelse
enligt 11 eller 12 § far beslutas
bara om sanktionsforeldggande
har delgetts den som sanktionen
riktas mot inom tvd ar fran den
tidpunkt da overtrddelsen dgde
rum.

Val av sanktion

239

Vid valet av sanktion ska
Finansinspektionen ta hdnsyn till
hur allvarlig 6vertrddelsen dr och
hur ldnge den pdgatt. Sdrskild
hdinsyn ska tas till graden av
ansvar for den som har begatt
overtrddelsen och skador som
uppstatt for tredje man.

Finansinspektionen  far avstd
fran ingripande om en dver-
trdadelse dr ringa eller ursdktlig,
om vdrdepapperscentralen, det ut-
sedda kreditinstitutet eller den
fysiska personen gor rdttelse eller
om ndgon annan myndighet har
vidtagit atgdrder mot vdrdepap-
perscentralen, det utsedda kredit-
institutet eller den fysiska per-
sonen och dessa dtgdrder bedoms
tillrdckliga.

24§

Utover det som anges i 23 § ska
i formildrande riktning beaktas om
den som har begatt 6vertrdidelsen i
vdsentlig madn genom ett aktivt
samarbete har underldttat Finans-
inspektionens utredning.

I forsvarande riktning ska
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beaktas om den som har begdtt
overtrdidelsen tidigare har gjort
sig  skyldig till sadana over-
tridelser som avses i 10§ forsta
stycket, 11 § eller 12 §. Vid denna
bedomning ska sdrskild vikt fastas
vid om overtrddelserna dr likart-
ade och den tid som har gdtt
mellan de olika overtrdidelserna.

25§

Ndr sanktionsavgiftens storlek
faststdlls, ska sdrskild hdnsyn tas
till sddana omstindigheter som
anges i 23 och 24 §§ samt till
vdrdepapperscentralens, det ut-
sedda kreditinstitutets eller den
fysiska personens finansiella stdll-
ning och om det gar att faststidlla,
den vinst som vdrdepappers-
centralen, det utsedda kredit-
institutet eller den fysiska per-
sonen erhallit till foljd av regel-
overtrddelsen eller de kostnader
som undvikits.

Avgifter

26§

Finansinspektionen far ta ut
avgifter for préovning av ansok-
ningar och anmdlningar enligt
forordning (EU) nr 909/2014.

Svenska virdepapperscentraler
och  utlindska  virdepappers-
centraler som har etablerat en
filial i Sverige ska med arliga
avgifter bekosta Finansinspek-
tionens verksamhet samt Statist-
iska centralbyrans verksamhet
enligt lagen (2014:484) om en
databas for overvakning av och
tillsyn over finansmarknaderna.

27§
Regeringen far meddela fore-
skrifter om de avgifter som avses i

26 8.

Verkstillighet av beslut om
sanktionsavgift



28§

En sanktionsavgift ska betalas
till Finansinspektionen inom 30
dagar efter det att beslutet om den
har fatt laga kraft eller sanktions-
foreliggandet godkdnts eller den
lingre tid som anges i beslutet
eller foreldggandet.

29§

Finansinspektionens beslut om
sanktionsavgift  far  verkstdillas
enligt utsokningsbalken, om avgifi-
en inte har betalats inom den tid
som anges i 28 §.

30§

Om sanktionsavgiften inte har
betalas inom den tid som anges i
28 §, ska Finansinspektionen
ldmna den obetalda avgiften for
indrivning. Bestimmelser om in-
drivning finns i lagen (1993:891)
om indrivning av statliga fordring-
ar m.m.

31§

En sanktionsavgift som har
paforts faller bort i den utstrick-
ning verkstdllighet inte har skett
inom fem ar frdan det att beslutet
fick laga kraft eller sanktions-
foreldggandet godkdndes.

10 kap.

Finansinspektionens beslut
enligt denna lag far, med undantag
av det som foljer av hinvisningen i
9 kap. 1 § till bestimmelser i lagen
(2007:528) om  vdirdepappers-
marknaden, 6verklagas hos allmédn
forvaltningsdomstol. Detta gdller
dock inte beslut 1 drenden som
avses 1 20 § forsta stycket 5 for-
valtningslagen (1986:223). Prov-
ningstillstand  krdvs vid over-

' Senaste lydelse 2007:548.

1§15

Finansinspektionens beslut
enligt denna lag och forordning
(EU) nr 909/2014, i den ursprung-
liga lydelsen, far Overklagas till
allmén forvaltningsdomstol. Beslut
i drenden som avses 1 9 kap. 5 och
9 §§ denna lag och i 20 § forsta
stycket 5 forvaltningslagen
(1986:223) far dock inte over-
klagas.
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klagande till kammarritten.

Finansinspektionen far bestim-
ma att ett beslut om forbud eller
forelaggande enligt 9 kap. 2 § eller
om aterkallelse enligt 9 kap. 3 §
skall gélla omedelbart.

Provningstillstand ~ krédvs  vid
overklagande till kammarriitten.

Finansinspektionen far bestim-
ma att ett beslut om forbud eller
foreldggande enligt 9 kap. 6 och
13 §§ eller om aterkallelse enligt
9 kap. 14 § forsta stycket ska gilla

omedelbart.

28

Om Finansinspektionen i ett
drende om auktorisation enligt
forordning (EU) nr 909/2014, i
den ursprungliga lydelsen, inte
har meddelat beslut inom sex
mdanader fran det att ansékan gavs
in, ska inspektionen underrdtta
sokanden om skdlen for detta.
Sokanden far ddrefter begdra en
forklaring av domstol att drendet
ondédigt uppehalls.

En begdran om en forklaring
ska géras hos allmdn forvaltnings-
domstol. Provningstillstand krdvs
vid overklagande till kammar-
ratten.

1. Denna lag tridder i kraft den 1 januari 2016.

2. Centrala virdepappersforvarare som vid ikrafttrddandet av denna lag
har auktorisation enligt 2 kap. far, om en ansdkan om auktorisation som
vardepapperscentral enligt forordning (EU) nr 909/2014 har getts in till
Finansinspektionen senast den 31 december 2015 eller vid den senare
tidpunkt som 1 forekommande fall framgér av artikel 69.2 1 forordning
(EU) nr 909/2014, i den ursprungliga lydelsen, fortsétta att driva denna
verksamhet enligt dldre bestimmelser till dess att ansdkan har provats
slutligt. I ett sadant fall tillimpas édldre bestimmelser dven for kontofor-
ande institut och forvaltare som har antagits av den centrala virde-
pappersforvararen. Om en ansdkan inte har getts in till Finansinspek-
tionen senast vid denna tidpunkt eller om tillstdnd végras, ska den
centrala virdepappersforvararen upphora med verksamheten. Finans-
inspektionen far da besluta hur verksamheten ska avvecklas.

3. Aldre bestimmelser giller for dvertridelser som har dgt rum fore
ikrafttrddandet.



2.11 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1999:158)

om investerarskydd

Harigenom foreskrivs att 9 och 22 §§ lagen (1999:158) om investerar-

skydd ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

9§!

Ersittningen, tillsammans med
eventuell utdelning 1 vérdepap-
persinstitutets, fondbolagets,
forvaltningsbolagets eller AIF-
forvaltarens konkurs, erséttning
genom institutets, fondbolagets,
forvaltningsbolagets eller AIF-
forvaltarens ansvarsforsidkring och
skadestdnd enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument, for en
forlust som enligt denna lag ar
ersittningsgill, far uppga till
sammanlagt hogst 250 000 kronor
for varje institut eller bolag.

Erséttningen, tillsammans med
eventuell utdelning 1 vérdepap-
persinstitutets, fondbolagets,
forvaltningsbolagets eller AIF-
forvaltarens konkurs, erséttning
genom institutets, fondbolagets,
forvaltningsbolagets eller AIF-
forvaltarens ansvarsforsidkring och
skadestdnd enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument, for en
forlust som enligt denna lag é&r
ersattningsgill, far wuppgad till
sammanlagt hogst 250 000 kronor
for varje institut eller bolag.

22 §*

Om en investerare har ritt till ersidttning enligt en ansvarsforsidkring
som har tecknats av ett vardepappersinstitut, ett fondbolag, ett forvalt-
ningsbolag eller en AIF-forvaltare och om ersittning har betalats ut
enligt denna lag for de tillgdngar som forsdkringsersittningen avser,
tridder staten in 1 investerarens ritt till erséttning enligt ansvarsforsak-
ringen med foretradesrétt framfor investeraren intill det utgivna beloppet.

Om en investerare har ritt till
skadestand enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument och ersitt-
ning har betalats ut frin invester-
arskyddet for de tillgangar som
skadestandet avser, trider staten in
1 investerarens ritt till erséttning
enligt den lagen med foretradesratt
framfor investeraren intill det
utgivna beloppet.

Om en investerare har ritt till
skadestdnd enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument och ersitt-
ning har betalats ut frén investerar-
skyddet for de tillgdngar som
skadestandet avser, trader staten in
i investerarens ratt till erséttning
enligt den lagen med foretradesrétt
framfor investeraren intill det
utgivna beloppet.

Denna lag trdder i kraft den 1 januari 2016.

! Senaste lydelse 2013:568.
* Senaste lydelse 2013:568.
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2.12  Forslag till lag om dndring 1 lagen (1999:1309)
om system for avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden

Héarigenom foreskrivs att 1, 2, 4, 6, 8 och 16 §§ lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1§

Denna lag géller for anmilan och godkdnnande av system for clearing
och avveckling av forpliktelser att betala eller att leverera finansiella
instrument (avvecklingssystem) péd finansmarknaden.

I Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4
juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
finns sérskilda regler om clearing och centrala motparter.

1 Europaparlamentets  och
radets  forordning  (EU) nr
909/2014 av den 23 juli 2014 om
forbdttrad  vdrdepappersavveck-
ling i Europeiska unionen och om
vdrdepapperscentraler samt
dndring av direktiv 98/26/EG och
2014/65/EU och forordning (EU)
nr 236/2012 finns sdrskilda regler
om avvecklingssystem for virde-

papper.

2§

I denna lag avses med

administrator: ett foretag som dr ansvarigt for verksamheten 1 ett
avvecklingssystem; foretaget anses som deltagare i systemet,

anmdlt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som en stat inom
EES har anmailt till Europeiska viardepappers- och marknadsmyndigheten
eller till Eftas dvervakningsmyndighet,

central vdrdepappersforvarare:
ett foretag som har auktorisation
att kontofora finansiella instru-
ment i avstamningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument,

clearingorganisation: ett foretag som har tillstdnd att driva clearing-
verksamhet enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomrédet,

kollektivt obestandsforfarande: konkurs, foretagsrekonstruktion eller
annat ddrmed jamforbart forfarande,

! Senaste lydelse 2014:483.
? Senaste lydelse 2012:190.



samverkande system: tva eller
flera anmailda avvecklingssystem
vars administratorer har ingatt ett
Omsesidigt arrangemang som
innebdr att Overforingsuppdrag
verkstdlls mellan systemen.

samverkande system: tvéd eller
flera anmilda avvecklingssystem
vars administratorer har ingdtt ett
Omsesidigt  arrangemang  som
innebdr att Overforingsuppdrag
verkstills mellan systemen, och

vdrdepapperscentral: detsamma
som i artikel 2.1.1 i forordning
(EU) nr 909/2014, i den ur-
sprungliga lydelsen.

4§
Ett avvecklingssystem ska ha en administrator.
Administrator i ett avvecklingssystem far vara:

1. clearingorganisation,
2. central vdrdepappersforvar-
are,

2. vdrdepapperscentral,

3. foretag med tillstdnd att driva bank- eller finansieringsrorelse enligt
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse, samt
4. foretag med tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 1, 2, 4 eller 8 lagen (2007:528)

om vérdepappersmarknaden.

Ett avvecklingssystem som upp-
fyller kraven 1 5 och 8 §§ samt
administreras av en clearingorga-
nisation eller en central virde-
pappersforvarare skall godkdnnas.

Sdrskilda regler om driften av
avvecklingssystem for vdrdepap-

per finns i artikel 18.2 i forordning

(EU) nr 909/2014.

63§

Ett avvecklingssystem som upp-
fyller kraven 1 5 och 8 §§ samt
administreras av en clearingorga-
nisation eller en vdrdepappers-
central ska godkinnas.

8 §*
Deltagare i ett avvecklingssystem far vara:
1. Riksbanken och andra centralbanker,
2. Riksgildskontoret och utlindska offentliga institutioner som 1 sitt
hemland driver verksamhet som &r jamforbar med kontorets,

3. clearingorganisationer,
4. centrala vdrdepappersfor-
varare,

4. vdardepapperscentraler,

5. foretag som har tillstind att driva bank- eller finansieringsrorelse
enligt lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse,
6. foretag som har tillstand enligt 2 kap. 1 § lagen (2007:528) om

viardepappersmarknaden,

7. utlindska foretag som 1 hemlandet driver sddan verksamhet som

avses 1 3—6, samt

3 Senaste lydelse 2011:733.
* Senaste lydelse 2011:733.
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8. annan juridisk person som for egen rdkning avvecklar forpliktelser
att leverera finansiella instrument i systemet.

Utlédndska foretag som avses i forsta stycket 7 ska i hemlandet std
under betryggande tillsyn av en myndighet eller nagot annat behorigt

organ.

16 §°
Godkédnnande av ett avvecklingssystem ska aterkallas av Finans-

inspektionen om

1. administratérens tillstdnd for
clearingverksamhet enligt lagen
(2007:528) om virdepappersmark-
naden eller auktorisation som
central vdrdepappersforvarare
enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment har aterkallats,

1. administratérens tillstdnd for
clearingverksamhet enligt lagen
(2007:528) om virdepappersmark-
naden eller auktorisation som
vdrdepapperscentral enligt forord-
ning (EU) nr 909/2014, i den
ursprungliga lydelsen, har ater-
kallats,

2. administratorens tillstand att driva bank- eller finansieringsrorelse
enligt lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse eller tillstdnd
enligt 2 kap. 1§ 1, 2,4 eller 8 lagen om virdepappersmarknaden har

aterkallats, eller

3. avvecklingssystemet inte ldngre uppfyller kraven i denna lag.
Finansinspektionen ska omedelbart underrdtta Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndigheten samt Eftas dvervakningsmyndighet

om aterkallelsen.

Om det ar tillrdckligt far inspektionen 1 de fall som anges i1 forsta
stycket 3 meddela varning i stéllet for att aterkalla godkdnnandet.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 2016.

> Senaste lydelse 2012:190.



2.13 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2000:35)
om byte av redovisningsvaluta i finansiella
foretag

Harigenom foreskrivs att 2 § lagen (2000:35) om byte av redovisnings-
valuta i1 finansiella foretag ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

28!

I denna lag avses med

1. forsdkringsforetag: forsakringsaktiebolag, omsesidigt forsédkrings-
bolag och forsdkringsforening som omfattas av forsidkringsrorelselagen
(2010:2043),

2. kreditinstitut. bankaktiebolag, sparbank och medlemsbank samt
kreditmarknadsforetag enligt 1 kap. 5 § 14 lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse,

3. finansiellt foretag: de foretag som anges i 1 och 2 samt

a) vardepappersbolag enligt 1 kap. 5 § 26 lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden,

b) fondbolag enligt 1 kap. 1 § forsta stycket 8 lagen (2004:46) om
viardepappersfonder,

c) bors enligt 1 kap. 5 § 3 lagen om vérdepappersmarknaden,

d) svensk clearingorganisation enligt 1 kap. 5 § 5 lagen om vérdepap-
persmarknaden,

e) central vdirdepappersfor- e) vdardepapperscentral  enligt
varare enligt 1 kap. 3 § lagen 1kap. 3 § lagen (1998:1479) om
(1998:1479) om kontoforing av  vdrdepapperscentraler och konto-
finansiella instrument, och foring av finansiella instrument,

och

f) AIF-forvaltare som har tillstand enligt 3 kap. 1 § lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder,

4. koncern: detsamma som i 1kap. 11 och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551), varvid vad som sdgs om moderbolag tillimpas dven pa andra
juridiska personer dn aktiebolag.

Denna lag trdder i kraft den 1 januari 2016.

! Senaste lydelse 2014:978.
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2.14  Forslag till lag om dndring 1 lagen (2000:562)
om internationell réttslig hjédlp 1 brottmal

Héarigenom foreskrivs att 5 kap. 10 § lagen (2000:562) om inter-
nationell rittslig hjdlp 1 brottmal ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.
10 §'

Bestimmelser om uppgiftsskyl-
dighet finns 1 9 kap. 12 § forsék-
ringsrorelselagen (2010:2043),
8 kap. 2 a § lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment, 2 kap. 20 § lagen (2004:46)
om virdepappersfonder, 1 kap.
11§ lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse, 6 kap. 8 §
lagen (2006:531) om sirskild
tillsyn over finansiella konglo-
merat, 6 kap. 11 § lagen
(2014:968) om sarskild tillsyn
over kreditinstitut och vérdepap-
persbolag, 1 kap. 12 § lagen
(2007:528) om  vérdepappers-
marknaden, 3 kap. 14 § lagen
(2010:751) om betaltjénster, 3 kap.
14 § lagen (2011:755) om elektro-
niska pengar och 8 kap. 25 § lagen
(2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

Bestammelser om uppgiftsskyl-
dighet finns 1 9 kap. 12 § forsék-
ringsrorelselagen (2010:2043),
8 kap. 2 a § lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument,
2 kap. 20 § lagen (2004:46) om
viardepappersfonder, 1 kap. 11§
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, 6 kap. 8 §
lagen (2006:531) om sérskild
tillsyn over finansiella konglo-
merat, 6 kap. 11 § lagen
(2014:968) om sarskild tillsyn
over kreditinstitut och vérdepap-
persbolag, 1 kap. 12 § lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden, 3 kap. 14 § lagen
(2010:751) om betaltjanster, 3 kap.
14 § lagen (2011:755) om elektro-
niska pengar och 8 kap. 25 § lagen
(2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

I de lagar som anges i forsta stycket finns dven bestimmelser om
meddelandeforbud och ansvarsbestammelser for den som bryter mot ett

sadant forbud.

Denna lag tréder i kraft den 1 januari 2016.

! Senaste lydelse 2014:980.



2.15 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2000:1087)
om anmaélningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument

Harigenom foreskrivs att 10 § lagen (2000:1087) om anmaélnings-
skyldighet for vissa innehav av finansiella instrument ska ha foljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

10 §

Uppgifter som skall anmélas
enligt 4 § far efter tillstind av
Finansinspektionen foras over till
insynsregistret genom automatisk
databehandling. Sadant tillstdnd
far ges endast till den som ér
forvaltare enligt 3 kap. 7 § lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument.

Uppgifter som ska anmaélas
enligt 4 § far efter tillstind av
Finansinspektionen foras over till
insynsregistret genom automatisk
databehandling. Sadant tillstand
far ges endast till den som ér
forvaltare enligt 3 kap. 7 § lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument.

Denna lag trider 1 kraft den 1 januari 2016.
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2.16  Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:46)
om vardepappersfonder

Héarigenom foreskrivs att 4 kap. 11, 12 och 14 §§ lagen (2004:46) om
virdepappersfonder' ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

4 kap.

11 §*
Fondbolaget ska fora eller ldta fora ett register Over samtliga
innehavare av andelar i fonden. I frdga om automatiserad och viss
manuell behandling av personuppgifter finns bestimmelser 1 person-

uppgiftslagen (1998:204).

Ar lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument
tillimplig pa andelarna i fonden,
fors registret av en central virde-
pappersforvarare. Fondbolaget
har ratt till insyn i registret.

Om lagen om kontoforing av
finansiella instrument inte &ar
tillimplig pa andelarna i fonden,
ska den som for registret anteckna
inskrankningar enligt 13 kap. 19 §
forsta stycket 4 eller 14 kap. 21 §
forsta stycket 4 fordldrabalken dér.

Ar lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument
tillimplig pd andelarna 1 fonden,
fors registret av en vdrdepappers-
central. Fondbolaget har ratt till
insyn 1 registret.

Om lagen om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument inte d&r
tillimplig pa andelarna i fonden,
ska den som for registret anteckna
inskrédnkningar enligt 13 kap. 19 §
forsta stycket 4 eller 14 kap. 21 §

forsta stycket 4 fordldrabalken dar.
Fondbolaget ska till varje fondandelsdgare skriftligen bekrifta att
dennes fondandelsinnehav har registrerats. Av bekriftelsen ska det
framga vérdepappersfondens och, i forekommande fall, andelsklassens
beteckning samt namnen pa fondbolaget och forvaringsinstitutet. Vidare
ska det framgé var informationsbroschyren enligt 15 §, faktabladet enligt
16 a § samt arsberéttelsen och halvarsredogorelsen enligt 18 § finns att
tillga.

12 §°

Har en fondandelsdgare lamnat sina andelar for forvaltning till ndgon
som har fétt tillstdnd till registrering som forvaltare, far forvaltaren pa
andelségarens uppdrag anges i det register som avses 1 11 § forsta stycket
1 stillet for andelsdgaren. I registret ska det sérskilt anmaérkas att fond-
andelen forvaltas for nagon annans rakning. Forvaltaren ska skyndsamt
till andelsidgaren eller den som forvaltaren har antecknat 1 andelsdgarens
stille 1dmna den information fOrvaltaren fir frdn fondbolaget, om inte
andelsdgaren avstatt fran sddan information. Information som avser

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2013:563.
? Senaste lydelse 2013:563.
? Senaste lydelse 2011:882.



andring av fondbestimmelser enligt 9 b § eller 5 a kap. 7 § eller som
avser fusion enligt 8 kap. 8 § ska dock alltid lamnas till andelsdgaren
eller den som forvaltaren har antecknat 1 andelsidgarens stélle.

Om registret fors av nagon Om registret fors av nagon
annan @n en central virdepappers- annan én en vdrdepapperscentral,
forvarare, ska Finansinspektionen ska  Finansinspektionen prova
prova fragor om tillstand till fragor om tillstdnd till registrering
registrering som forvaltare. som forvaltare.

Ett tillstdnd att registreras som forvaltare far forenas med sdrskilda
villkor for att tillgodose allmidnna och enskilda intressen. Ett tillstind ska
aterkallas av Finansinspektionen, om ett villkor for tillstindet har
asidosatts och avvikelsen dr betydande eller om fGrutsiattningarna for
tillstdindet inte langre uppfylls.

14 §

Ar lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument
inte tilldmplig pad andelarna 1
fonden, tillimpas 1 frdga om
overlatelse eller pantsittning av en
fondandel 1 stdllet 31 § lagen
(1936:81) om skuldebrev. I sa fall
skall vad som 1 den bestimmelsen
sdgs om gildendren gilla fond-
bolaget eller, om fondandelarna ar
forvaltarregistrerade, forvaltaren.

Ar lagen (1998:1479) om virde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument inte
tillimplig pd andelarna 1 fonden,
tillimpas 1 frdga om Overlatelse
eller pantsittning av en fondandel
i stillet 31 § lagen (1936:81) om
skuldebrev. I s fall ska vad som 1
den bestammelsen sigs om gélde-
niren gilla fondbolaget eller, om
fondandelarna ar forvaltarregistre-
rade, forvaltaren.

Denna lag tridder 1 kraft den 1 januari 2016.
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2.17  Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:1199)
om handel med utsldppsratter

Héarigenom foreskrivs att 4 kap. 1 § lagen (2004:1199) om handel med
utsléppsratter ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse

4 kap.
1§

Bestimmelser om kontoforing av utsldppsritter och kyotoenheter 1 ett
unionsregister finns i registerforordningen.

Den myndighet som regeringen bestimmer (kontoforingsmyndigheten)
ar den nationella administrator som avses 1 artikel 6.1 1 registerforord-
ningen. Kontoforingsmyndigheten ska administrera konton i unions-
registret som myndigheten har 6ppnat och som tillhor foljande konto-
typer:

1. Sveriges nationella konton,

2. depakonton for verksamhetsutovare,

3. depédkonton for luftfartygsoperatorer,

4. persondepakonton,

5. depédkonton for handelsplattformar, och

6. kontrolldrskonton.

Lagen (1998:1479) om konto- Lagen (1998:1479) om vdrde-
foring av finansiella instrument papperscentraler och kontoforing
ska inte tillimpas pd kontoforing av finansiella instrument ska inte
av utsléppsritter och kyotoenheter. tillimpas pa kontoforing av

utsléppsritter och kyotoenheter.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 2016.

! Senaste lydelse 2011:1103.



2.18  Forslag till lag om dndring 1 aktiebolagslagen
(2005:551)

Harigenom foreskrivs i frdga om aktiebolagslagen (2005:551)

dels att 1 kap. 9 och 10 §§, 4 kap. 30, 3941 och 49 §§, 5 kap. 4, 12,
13, 14 och 16-19 §§, 6 kap. 10 §, 11 kap. 5 och 8 §§, 12 kap. 10 §,
13 kap. 18 §, 14 kap. 36 §, 15 kap. 37 §, 20 kap. 21 §, 22 kap. 4, 14, 20
och 21 §§ och 30 kap. 1 § och rubriken ndrmast fore 1 kap. 10 § ska ha
foljande lydelse,

dels att det ska inforas tre nya paragrafer, 1 kap. 10 a och 10 b §§ och
5 kap. 12 a § av foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.

9!

Bestammelser om betydelsen av foljande begrepp, termer och uttryck
finns 1 nedan angivna paragrafer:

uppdelning av 4 kap. 46 § uppdelning av 4 kap. 46 §
aktier aktier

vdrdepappers- 10b§

central
Arsstimma 7 kap. 10 § arsstimma 7 kap. 10 §
overskjutande 4 kap. 47 § overskjutande 4 kap. 47 §
aktier aktier
Begreppet avstimningsbolag Avstimningsbolag

10 §
Ett avstimningsbolag ar ett Ett avstimningsbolag ar ett

aktiebolag vars bolagsordning aktiebolag vars bolagsordning
innehdller forbehdll om att bo- innehdller forbehadll om att bo-
lagets aktier skall vara registrerade  lagets aktier ska vara registrerade 1

1 ett avstamningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument (avstdm-
ningsforbehall).

! Senaste lydelse 2008:12.

avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument (avstdm-
ningsférbehall).

I ettt avstamningsbolag ska
aktierna registreras i ett avstim-
ningsregister for bolaget.
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10ay§

Vid tillimpningen av denna lag
ska med ett avstimningsregister
enligt lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument
jamstdllas ett motsvarande regist-
er som fors som en central konto-
foringstjdnst enligt Europaparla-
mentets och radets forordning
(EU) nr 909/2014 av den 23 juli
2014 om forbdttrad virdepappers-
avveckling i Europeiska unionen
och om vdrdepapperscentraler
samt dndring av direktiv 98/26/EG
och 2014/65/EU och forordning
(EU) nr 236/2012, i den ur-
sprungliga lydelsen. Detta gdller
dock inte sadana register som fors
av en vdrdepapperscentral fran
tredjeland.

Ett konto i ett sadant register
ska jdamstdillas med ett avstim-
ningskonto enligt lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument

10b§

Med virdepapperscentral avses
detsamma som i 1 kap. 3 § lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument. Vid
tillimpningen av denna lag ska
med en sadan virdepapperscen-
tral jamstdillas en vdrdepappers-
central fran tredjeland enligt den
bestimmelsen om inte ndgot annat
anges.

4 kap.
30§

Den som fOrvérvar aktier som
enligt bolagsordningen skal/l hem-
bjudas skall snarast efter forvarvet
anmala aktiedvergangen till bolag-
ets styrelse. Anmilan skall inne-
halla uppgift om den erséttning
som har ldmnats for aktierna och
de villkor forvdrvaren stéller for

Den som forvérvar aktier som
enligt bolagsordningen ska hem-
bjudas ska snarast efter forvérvet
anmala aktiedvergangen till bolag-
ets styrelse. Anmilan ska inne-
halla uppgift om den ersittning
som har ldmnats for aktierna och
de villkor forvérvaren stiller for



inlosen.

Overgér en hembudspliktig aktie
1 ett avstimningsbolag till en ny
agare, skall den centrala virde-
pappersforvararen underrétta styr-
elsen om overgangen 1 samband
med att frigan om inférande av
den nye dgaren 1 aktieboken
provas. Bolaget skall underrétta
den nye dgaren om anmdilnings-
skyldigheten enligt forsta stycket.

Anmadlan enligt forsta stycket
skall ocksa goras niar hembudsplikt
intrdder enligt 29 §.

39

[ avstdmningsbolag skall en
aktiedgare eller forvaltare som pa
avstimningsdagen &r inford 1
aktieboken och antecknad i ett
avstaimningsregister enligt 4 kap.
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument, med den
begrdansning som foljer av 41 §
tredje meningen, antas vara
behorig att

inlosen.

Overgér en hembudspliktig aktie
1 ett avstimningsbolag till en ny
agare, ska vdrdepapperscentralen,
om den ansvarar for att fora aktie-
boken, underritta styrelsen om
Oovergangen 1 samband med att
frigan om inforande av den nye
dgaren i aktieboken provas. Bolag-
et ska underritta den nye dgaren
om anmdilningsskyldigheten enligt
forsta stycket.

Anmélan enligt forsta stycket
ska ocksa goras niar hembudsplikt
intrdder enligt 29 §.

§

I avstimningsbolag ska en
aktiedgare eller forvaltare som pa
avstaimningsdagen &r inford 1
aktieboken och antecknad i ett
avstamningsregister enligt 4 kap.
lagen (1998:1479) om vdrdepap-
perscentraler och kontoforing av
finansiella instrument, med den
begransning som foljer av 41 §
tredje meningen, antas vara
behdrig att

1. ta emot nya aktier vid fondemission,

2.ta emot teckningsritt vid nyemission av aktier eller emission av
teckningsoptioner eller konvertibler,

3. ta emot vinstutdelning,

4. ta emot betalning 1 samband med minskning av aktiekapitalet for
aterbetalning till aktiedgarna, och

5.ta emot betalning i samband med utskiftning vid bolagets
likvidation.

40 §

Den som é&r antecknad 1 ett
avstimningsregister enligt 4 kap.
18 § forsta stycket 6-8 lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument skall 1 stéllet
for aktiedgaren antas vara behorig
att utova de rattigheter som avses 1
39 8.

Den som é&r antecknad 1 ett
avstimningsregister enligt 4 kap.
18 § forsta stycket 6-8 lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument ska 1 stillet
for aktiedgaren antas vara behorig
att utova de rittigheter som avses i
39 §.

41§

Om den som har tagit emot
vardepapper eller betalning enligt

Om den som har tagit emot
vardepapper eller betalning enligt
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38, 39 eller 40 § inte var ritt
mottagare, skall bolaget anda
anses ha fullgjort sin skyldighet.
Detta giller dock inte om bolaget
eller, 1 frdga om avstimnings-
bolag, den centrala virdepappers-
forvararen insett eller bort inse att
det var fel mottagare. Det giller
inte heller om mottagaren var
omyndig eller hade en forvaltare
enligt fordldrabalken med uppdrag
att forvalta hans eller hennes
aktier.

38, 39 eller 40 § inte var rétt
mottagare, ska bolaget d&ndd anses
ha fullgjort sin skyldighet. Detta
géller dock inte om bolaget eller, i
friga ~om  avstimningsbolag,
vdrdepapperscentralen insett eller
bort inse att det var fel mottagare.
Det giller inte heller om mot-
tagaren var omyndig eller hade en
forvaltare enligt fordldrabalken
med uppdrag att forvalta hans eller
hennes aktier.

49 §*
Ett beslut om uppdelning eller sammanldggning av aktier ska genast
anmalas fOor registrering 1 aktiebolagsregistret. Antalet aktier dndras nar

beslutet registreras.

Efter registreringen ska nodvéndiga dndringar genast goras i aktie-

boken.

I avstimningsbolag ska anmélan
genast goras till den centrala
vdrdepappersforvararen om att
beslutet har registrerats.

I avstimningsbolag ska anmélan
genast goras till vdrdepappers-
central som for avstamnings-
register for bolaget om att beslutet
har registrerats.

5 kap.

I frdga om behandling av
personuppgifter 1 aktiebok som
fors med automatiserad behand-
ling finns bestimmelser i person-
uppgiftslagen (1998:204). Bolaget
ar personuppgiftsansvarig for den
behandling av personuppgifter
som forandet av aktieboken inne-
bar. 1 avstimningsbolag ar det,
sedan ett avstimningsregister har
upprattats, 1 stéillet den centrala
vdrdepappersforvararen som ar
personuppgiftsansvarig.

43§

I frdga om behandling av
personuppgifter 1 aktiebok som
fors med automatiserad behand-
ling finns bestimmelser i person-
uppgiftslagen (1998:204). Bolaget
ar personuppgiftsansvarig for den
behandling av personuppgifter
som forandet av aktieboken inne-
bar. I avstimningsbolag ar det,
sedan ett avstimningsregister har
upprittats, 1 stillet vdrdepappers-
centralen som &r personuppgifts-
ansvarig, om det dr en svensk
vdrdepapperscentral som ansvarar

for att fora aktieboken.

Bestimmelserna 1 personuppgiftslagen om rattelse och skadestand
giller vid behandling av personuppgifter 1 aktiebok och vid annan
behandling av personuppgifter enligt denna lag.

? Senaste lydelse 2009:37.



12 §

Om ett avstamningsforbehall tas
in 1 bolagsordningen i samband
med att bolaget bildas, skall 7—
9 §§ tillampas till dess att bolaget
har registrerats 1 aktiebolags-
registret och et avstimnings-
register har uppréttats. Infors ett
sadant forbehall genom éndring av
bolagsordningen, skall 7-9 §§
tillimpas till dess att forbehallet
har registrerats 1 aktiebolags-
registret och avstimningsregister
har upprittats.

Ndr avstimningsregistret har
upprattats, skall den centrala
vdrdepappersforvararen

1. fora och bevara aktieboken,

Om ett avstamningsforbehdll tas
in 1 bolagsordningen 1 samband
med att bolaget bildas, ska 7-9 §§
tillimpas till dess att bolaget har
registrerats 1 aktiebolagsregistret
och avstimningsregister har upp-
rittats. Infors ett sddant forbehall
genom dndring av bolagsord-
ningen, ska 7-9 §§ tillampas till
dess att forbehallet har registrerats
1 aktiebolagsregistret och avstam-
ningsregister har upprittats.

Bolaget far trdffa ett skriftligt
avtal med en vdrdepapperscentral
om att vdrdepapperscentralen ska
ansvara for aktieboken. I ett
sadant fall ska virdepappers-
centralen, ndr avstimningsregist-
ret har upprittats,

2. prova fragor om inforande av aktiedgare i aktieboken,
3. svara for utskrift av aktieboken, och

4. avstimma aktieboken.

Styrelsen ansvarar for att det
traffas ett avtal med en central
vdrdepappersforvarare.

Styrelsen ansvarar for att det
traffas ett skriftligt avtal med en
eller flera vdrdepapperscentraler
om registrering 1 avstamnings-
register och, i forekommande fall,
om ansvaret for aktieboken. Om
ndgot sddant avtal om ansvaret for
aktieboken inte gdller, ansvarar
bolagets styrelse for de uppgifter
som avses i andra stycket.

12ay¢

Ndr ett sddant avtal som avses i
12 § tredje stycket har ingatts ska
bolaget anmdla for registrering i
aktiebolagsregistret vilken eller
vilka vdrdepapperscentraler som
avstamningsbolaget har anlitat
och, i forekommande fall, vilken
vdrdepapperscentral som ansvarar

for aktieboken.

13 §

Den som har antecknats som
aktiedgare pa ett avstimnings-
konto enligt lagen (1998:1479) om

Den som har antecknats som
aktiedgare pa ett avstimnings-
konto ska genast fOras in i
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kontoforing av finansiella instru-
ment skall genast fOras in i
aktieboken, om inte annat foljer av
denna lag.

aktieboken, om inte annat foljer av
denna lag.

14 §

Har en aktiedgare i ett avstim-
ningsbolag ldmnat sina aktier till
ndgon annan for forvaltning, kan
denne (forvaltaren) pd aktiedgar-
ens uppdrag foras in i aktieboken i
stillet for aktiedgaren. Detta
forutsétter dock att forvaltaren

1. har fatt medgivande av den
centrala vdrdepappersforvararen
till registrering som forvaltare, och

Har en aktiedgare i ett avstim-
ningsbolag lamnat sina aktier till
ndgon annan for forvaltning enligt
3 kap. 7-12 §§ lagen (1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument
eller  motsvarande  forfarande
enligt regler i det land ddr virde-
papperscentralen dr auktoriserad,
kan denne (forvaltaren) pa aktie-
dgarens uppdrag foras in 1 aktie-
boken 1 stéllet for aktiedgaren.
Detta forutsétter dock att forvalt-
aren

1. har fatt medgivande av vdrde-
papperscentralen till registrering
som forvaltare, och

2. uppfyller de villkor som géller for inforing av dgare 1 aktieboken.

I det fall som avses i1 fOrsta
stycket skall det 1 aktieboken
anmadrkas att aktien innehas for
nagon annans rakning. Betrdffande
forvaltaren antecknas 1 aktieboken
samma uppgifter som enligt 11 §
skall foras in om aktiedgare.

I lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument
finns bestaimmelser om

1. medgivande enligt forsta stycket,

2. forvaltares skyldigheter, och

3. skyldighet for bolaget och den
centrala vdrdepappersforvararen
att tillhandahdlla en samman-
stillning av  uppgifter fran
forvaltare om aktiedgare med mer
an 500 forvaltarregistrerade aktier.

[ det fall som avses 1 fOrsta
stycket ska det 1 aktieboken
anmirkas att aktien innehas for
nagon annans rakning. Betrdffande
forvaltaren antecknas 1 aktieboken
samma uppgifter som enligt 11 §
ska foras in om aktiedgare.

I lagen (1998:1479) om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument finns i
fraga om svenska virdepappers-
centraler bestimmelser om

3. skyldighet for bolaget och
vdrdepapperscentralen att
tillhandahdlla en sammanstéllning
av uppgifter fran forvaltare om
aktieigare med mer &dn 500
forvaltarregistrerade aktier.

16 §

Har det infOrts ett avstimnings-
forbehdll genom en &dndring av
bolagsordningen och har ett
dessforinnan utfirdat aktiebrev
inte visats upp enligt 4 kap. 6 §

Har det inforts ett avstimnings-
forbehall genom en &dndring av
bolagsordningen och har ett
dessforinnan utfardat aktiebrev
inte visats upp enligt 4 kap. 6 §



lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument, far
uppgifter om aktien 1 den &ldre
aktieboken foras over till den
aktiebok som fors av den centrala
vdrdepappersforvararen. 1 sam-
band med Overforingen skall det
anges att aktiebrevet inte har visats
upp. Om uppgifterna inte f{Ors
over, utgdér den idldre aktieboken
fortfarande aktiebok 1 frdga om
aktien.

17

lagen (1998:1479) om vdrdepap-
perscentraler och kontoforing av
finansiella instrument, far upp-
gifter om aktien i1 den éldre aktie-
boken foras over till den aktiebok
som fors av bolaget. Om aktiebok-
en fors av en virdepapperscentral
enligt ett sddant avtal som avses i
12 § andra stycket, svarar i stdllet
vdrdepapperscentralen for denna
uppgift. 1 samband med Overfor-
ingen ska det anges att aktiebrevet
inte har visats upp. Om upp-
gifterna inte fors Over, utgdr den
dldre aktieboken fortfarande aktie-
bok i frdga om aktien.

§

En dgare till en aktie for vilken det har utfirdats aktiebrev innan

bolaget blev avstimningsbolag kan

inte, 1 frdga om dérefter beslutad

utdelning eller emission, fd utdelning, utdova aktiedgares foretradesritt att
teckna nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler eller, vid

fondemission, fa ny aktie, forran

1. anteckning pa ett avstim-
ningskonto har skett enligt 4 kap.
6 § lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument,
och

2. aktiedgaren har forts in 1 den
aktiebok som fors av den centrala
vardepappersforvararen.

18
Om det har forflutit fem ar
sedan avstamningsforbehéllet

registrerades och ingen har forts in
som dgare eller som forvaltare till
en aktie som é&r inféord 1 den
aktiebok som fOrs av den centrala
vdrdepappersforvararen, far
bolaget uppmana aktiens dgare att
anmdla sig till den centrala
vdrdepappersforvararen. Uppma-
ningen skall innehdlla en upp-
lysning om att rétten till aktien gér
forlorad om ndgon anmilan inte
gors. Uppmaningen skall ske
genom kungorelse 1 Post- och
Inrikes Tidningar och 1 den eller
de ortstidningar som styrelsen

1. anteckning pa ett avstim-
ningskonto har skett enligt 4 kap.
6 § lagen (1998:1479) om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument eller
motsvarande forfarande, och

2. aktiedgaren har forts in 1
aktieboken.

§
Om det har forflutit fem ar

sedan avstaimningsforbehéllet
registrerades och ingen har forts in
som &dgare eller som forvaltare till
en aktie som ar inford 1 aktiebok-
en, far bolaget uppmana aktiens
dgare att anmdla sig till bolaget.
Om  aktieboken fors av en
vdrdepapperscentral  enligt ettt
sddant avtal som avses i 12§
andra stycket, ska anmdlan i
stdllet goras till virdepapperscen-
tralen. Uppmaningen ska innehalla
en upplysning om att rétten till
aktien gar forlorad om nagon
anmdlan inte gors. Uppmaningen
ska ske genom kungorelse 1 Post-
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bestaimmer.

Om det inte har kommit in
ndgon anmdlan inom ett ar frén
uppmaningen, far bolaget silja
aktien genom ett vérdepappers-
institut. Betalningen for aktien
tillfaller bolaget men aktiens
tidigare dgare har, om aktiebrevet
lamnas in, rétt att av bolaget fa ut
samma belopp med avdrag for
kostnaderna for uppmaningen och
forsdljningen. Det  inldmnade
aktiebrevet skall forstoras.

19

I ett avstimningsbolag skall en
utskrift eller annan framstillning
av aktieboken héllas tillginglig
hos bolaget och hos den centrala
vdardepappersforvararen for alla
som vill ta del av den. I en sddan
utskrift eller framstillning skall
aktiedgarna och forvaltarna tas upp
1 alfabetisk ordning. Utskriften
eller framstédllningen fir inte vara
dldre @n tre manader.

och Inrikes Tidningar och i den
eller de ortstidningar som styrelsen
bestimmer.

Om det inte har kommit in
nagon anmdlan inom ett ar frén
uppmaningen, far bolaget silja
aktien genom ett vérdepappers-
institut. Betalningen for aktien
tillfaller bolaget men aktiens
tidigare dgare har, om aktiebrevet
lamnas in, ritt att av bolaget fa ut
samma belopp med avdrag for
kostnaderna for uppmaningen och
forsdljningen.  Det  inldmnade
aktiebrevet ska forstoras.

§

I ett avstimningsbolag ska en
utskrift eller annan framstillning
av aktieboken héllas tillgidnglig
hos bolaget for alla som vill ta del
av den. I en sddan utskrift eller
framstéllning ska aktiedgarna och
forvaltarna tas upp 1 alfabetisk
ordning. Utskriften eller framstall-
ningen far inte vara dldre 4n tre
manader. Om aktieboken fors av
en vdrdepapperscentral enligt ett
sddant avtal som avses i 12§
andra stycket, ska utskriften eller
framstdllningen dven hdllas till-
gdnglig hos bolaget.

Var och en som begir det har rétt att mot ersdttning for kostnaderna fa
en aktuell utskrift av aktieboken eller del av den.

En aktiedgare skall inte tas upp i
en utskrift eller framstéllning
enligt denna paragraf, om hans
eller hennes aktieinnehav uppgar
till hogst 500 aktier. Om en
aktiedgare &dger samtliga aktier i
bolaget, skall dock hans eller

En aktiedgare ska inte tas upp i
en utskrift eller framstéllning
enligt denna paragraf, om hans
eller hennes aktieinnehav uppgar
till hogst 500 aktier. Om en
aktiedgare &dger samtliga aktier i
bolaget, ska dock hans eller

hennes aktieinnehav alltid hennes aktieinnehav alltid
redovisas. redovisas.
6 kap.
10 §

Av 4 kap. 5 § lagen (1998:1479)
om kontoféring av finansiella
instrument framgar att aktiebrev
eller interimsbevis inte fir utfardas
for aktier 1 avstimningsbolag.

Av 4 kap. 5 § lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment framgar att aktiebrev eller
interimsbevis inte far utfirdas for



aktier 1 avstaimningsbolag.

11 kap.
5§

I ett aktiebolag som inte é&r
avstimningsbolag skall bolaget pa
begidran av en aktiedgare med
fondaktieratt eller teckningsritt
utfirda emissionsbevis for de
gamla aktierna. I ett sddant bevis
skall det anges hur médnga bevis
som skall lamnas for varje ny
aktie, konvertibel eller tecknings-
option. Beviset skall lamnas ut till
aktiedgaren mot uppvisande av det
aktiebrev pa vilket fondaktierdtten
eller teckningsritten grundas. Det
skall antecknas pa aktiebrevet att
emissionsbevis har utfirdats.

I ett aktiebolag som inte é&r
avstimningsbolag ska bolaget pa
begiran av en aktiedgare med
fondaktierdtt eller teckningsrétt
utfirda emissionsbevis for de
gamla aktierna. I ett sddant bevis
ska det anges hur manga bevis
som ska lamnas for varje ny aktie,
konvertibel eller teckningsoption.
Beviset ska ldmnas ut till
aktiedgaren mot uppvisande av det
aktiebrev pa vilket fondaktieritten
eller teckningsritten grundas. Det
ska antecknas pa aktiebrevet att
emissionsbevis har utfardats.

Emissionsbevis behover inte utfardas om

1. emissionen innebdr att varje gammal aktie berittigar till en ny aktie,
konvertibel eller teckningsoption, eller

2. en kupong som hor till ett aktiebrev far anvdndas som emissions-

bevis.

Forsta stycket tillimpas ocksé
ndr en innehavare av tecknings-
optioner eller konvertibler har rétt
till teckning av nya aktier, teck-
ningsoptioner eller konvertibler.

Av 4 kap. 5 § lagen (1998:1479)
om kontoforing av finansiella
instrument framgar att emissions-
bevis eller teckningsoptionsbevis
inte far utfirdas for aktier eller
andra finansiella instrument som
har registrerats enligt den lagen.

Forsta stycket tillimpas ocksé
nidr en innehavare av tecknings-
optioner eller konvertibler har ritt
till teckning av nya aktier, teck-
ningsoptioner eller konvertibler.

Av 4 kap. 5 § lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment framgar att emissionsbevis
eller teckningsoptionsbevis inte far
utfirdas for aktier eller andra
finansiella instrument som har
registrerats enligt den lagen.

8 §*

I ett avstimningsbolag skall
fondaktierdtter och teckningsritter
registreras enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument.

Om bolaget har tillforsdkrat
innehavare av teckningsoptioner
eller konvertibler ritt till teckning

3 Senaste lydelse 2007:317.
* Senaste lydelse 2007:317.

I ett avstimningsbolag ska
fondaktierdtter och teckningsritter
registreras i avstamningsregister.

Om bolaget har tillforsdkrat
innehavare av teckningsoptioner
eller konvertibler ratt till teckning
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av nya aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler och tecknings-
optionerna eller konvertiblerna har
registrerats enligt lagen om konto-
foring av finansiella instrument,
skall ocksd ritten till teckning
registreras enligt samma lag.

av nya aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler och tecknings-
optionerna eller konvertiblerna har
registrerats i avstdmningsregister,
ska ocksd ritten till teckning
registreras pd samma sdtt.

12 Kap.
10 §

Beslutet om fondemission skall
genast anmdilas for registrering 1
aktiebolagsregistret. Aktiekapitalet
ar Okat nidr beslutet har regist-
rerats.

Efter registreringen skall nya
aktier genast foras in 1 aktieboken.

I avstdmningsbolag skall an-
milan genast goras till den
centrala vdrdepappersforvararen
om att emissionen har registrerats.

Beslutet om fondemission ska
genast anmadlas fOr registrering i
aktiebolagsregistret. Aktiekapitalet
ar Okat nidr beslutet har regist-
rerats.

Efter registreringen ska nya
aktier genast foras in 1 aktieboken.

I avstimningsbolag ska anmélan
genast goras till vdrdepappers-
central som for avstdmningsregist-
er for bolaget om att emissionen
har registrerats.

13 kap.
18 §

Nér teckningen enligt 13 § har
avslutats, skall styrelsen besluta
om tilldelning till aktietecknarna.
Anser styrelsen att ndgon teckning
ar ogiltig, skall tecknaren genast
underréttas om detta.

Tilldelade aktier skall genast
foras in 1 aktieboken.

I avstimningsbolag skall an-
milan genast goras till den
centrala vdrdepappersforvararen
om att styrelsen har fattat beslut
om tilldelning.

Nér teckningen enligt 13 § har
avslutats, ska styrelsen besluta om
tilldelning  till  aktietecknarna.
Anser styrelsen att ndgon teckning
ar ogiltig, ska tecknaren genast
underrittas om detta.

Tilldelade aktier ska genast
foras in 1 aktieboken.

I avstimningsbolag ska anmélan
genast goras till vdrdepappers-
central som for avstdmningsregist-
er for bolaget om att styrelsen har
fattat beslut om tilldelning.

14 kap.
36 §

Nir aktieteckningen enligt 32 §
har avslutats, skall styrelsen
besluta om tilldelning av aktier till
aktietecknarna. Anser styrelsen att
ndgon teckning dr ogiltig, skall
aktietecknaren genast underrittas
om detta.

Tilldelade aktier skall genast
foras in 1 aktieboken.

I avstimningsbolag skall an-

Nar aktieteckningen enligt 32 §
har avslutats, ska styrelsen besluta
om tilldelning av aktier till
aktietecknarna. Anser styrelsen att
ndgon teckning &ar ogiltig, ska
aktietecknaren genast underréttas
om detta.

Tilldelade aktier ska genast
foras in 1 aktieboken.

I avstimningsbolag ska anmélan



milan genast goras till den
centrala vdrdepappersforvararen
om att styrelsen har fattat beslut
om tilldelning.

Om teckningsoptionsbevis har
utfardats, skall de forses med en
anteckning om att optionsritten
har utnyttjats.

genast goras till vdrdepappers-
central som for avstimningsregist-
er for bolaget om att styrelsen har
fattat beslut om tilldelning.

Om teckningsoptionsbevis har
utfardats, ska de forses med en
anteckning om att optionsritten
har utnyttjats.

15 kap.
37§

Vid konvertering skall de nya
aktierna  genast foras in i
aktieboken.

I avstimningsbolag skall
anmdlan genast goras till den
centrala vdrdepappersforvararen
om att konvertering har skett.

Om konvertiblerna har getts ut i
pappersform, skall de forses med
en anteckning om konverteringen.

Vid konvertering ska de nya
aktierna  genast foras in i
aktieboken.

I avstamningsbolag ska anmélan
genast goras till vdrdepappers-
central som for avstimningsregist-
er for bolaget om att konvertering
har skett.

Om konvertiblerna har getts ut 1
pappersform, ska de forses med en
anteckning om konverteringen.

20 kap.
21§

Om minskningen av aktie-
kapitalet har genomforts med
indragning av aktier, skall de
indragna aktierna genast strykas ur
aktieboken. 1 avstaimningsbolag
skall styrelsen genast anmdla till
den centrala virdepappersfor-
vararen att minskningen har
registrerats.

Om minskningen av aktie-
kapitalet har genomforts med
indragning av aktier, ska de
indragna aktierna genast strykas ur
aktieboken. 1 avstimningsbolag
ska styrelsen genast anmdla till
vdrdepapperscentral — som  for
avstamningsregister for bolaget att
minskningen har registrerats.

22 kap.

Rétten till losenbeloppet skall
antas tillkomma den som till
majoritetsaktiedgaren Overldmnar
ett aktiebrev med anteckning om
overlatelse eller ett Idsenbevis
enligt 13 § andra stycket. I av-
staimningsbolag skall ritten antas
tillkomma den som enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument ar

438

Rétten till losenbeloppet ska
antas tillkomma den som till
majoritetsaktiedgaren Overldmnar
ett aktiebrev med anteckning om
overldtelse eller ett losenbevis
enligt 13 § andra stycket. 1 av-
staimningsbolag ska ritten antas
tillkomma den som i avstdmnings-
register ar

1. registrerad som &gare till aktierna, eller
2. antecknad pad konto 1 avstdmningsregister som berdttigad till

l6senbeloppet.
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14 §

Om det har beslutats om
forhandstilltrade till aktier 1 ett
avstamningsbolag, skall aktierna,
pa begiran av majoritetsaktie-
dgaren, registreras med denne som
dgare enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment. Samtidigt skall aktiedgares
ratt till kommande 16senbelopp
och rénta registreras enl/igt samma
lag.

Om det har beslutats om
forhandstilltrade till aktier 1 ett
avstimningsbolag, ska aktierna, pa
begiran av majoritetsaktiedgaren,
registreras med denne som agare i
avstamningsregister. Samtidigt
ska aktiedgares ritt till kommande
losenbelopp och rinta registreras
pd samma sdtt.

20 §

Néir en dom avseende Ildsen-
beloppet har vunnit laga kraft
giller foljande. I ett bolag som inte
ar avstamningsbolag skall dgarna
till de aktier som skall 16sas in till
majoritetsaktieigaren  dverldmna
sina aktiebrev med anteckning om
overlatelse. I ett avstimningsbolag
skall, utom 1 fall som avses 121 §,
aktierna pa begiran av majoritets-
aktiedgaren registreras med denne
som dgare enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument.

Nér en dom avseende ldsen-
beloppet har vunnit laga kraft
géller foljande. I ett bolag som inte
ar avstamningsbolag ska &dgarna
till de aktier som ska 16sas in till
majoritetsaktiedgaren  Gverldmna
sina aktiebrev med anteckning om
overlatelse. I ett avstimningsbolag
ska, utom 1 fall som avses 1 21 §,
aktierna pa begiran av majoritets-
aktiedgaren registreras med denne
som agare i avstamningsregister.

21§

Har aktiebrev eller 16senbevis
inte Overldmnats till majoritets-
aktiedgaren inom en ménad fran
den dag dom avseende ldsen-
beloppet vann laga kraft eller ar, 1
frdga om avstdmningsbolag, aktie-
dgare 1 ett sddant bolag okénd,
skall majoritetsaktiedgaren utan
drojsmal lata nedsdtta losen-
beloppet for en sddan aktie eller
for aktie som avses med sddant
l6senbevis enligt lagen (1927:56)
om nedséttning av pengar hos
myndighet. Nagot forbehall om
rétt att aterta det nedsatta beloppet
far inte goras.

Har aktiebrev eller lsenbevis
inte Overldmnats till majoritets-
aktiedgaren inom en manad fran
den dag dom avseende Idsen-
beloppet vann laga kraft eller ar, 1
fraga om avstdmningsbolag, aktie-
dgare 1 ett sadant bolag okénd, ska
majoritetsaktieigaren utan drdjs-
mal lata nedsitta [6senbeloppet for
en sadan aktie eller for aktie som
avses med sadant 16senbevis enligt
lagen (1927:56) om nedsittning av
pengar hos myndighet. Nagot
forbehdll om rdtt att Aterta det
nedsatta beloppet far inte goras.

Om nedséttning har skett enligt denna paragraf, far majoritets-
aktiedgaren utova de rattigheter som aktierna ger fran och med den
tidpunkt da beloppet sétts ned hos ldnsstyrelsen.

Ett aktiebrev, som dnnu inte har

Ett aktiebrev, som dnnu inte har



overlamnats till lidnsstyrelsen, ger
inte annan rétt for innehavaren én
att mot Overlimnandet av aktie-
brevet fi ut losenbeloppet och
ranta. [ avstdmningsbolag skall,
om nedsattning har skett, aktierna
pa begiran av majoritetsaktie-
dgaren registreras med denne som
agare enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instrum-
ent.

overldmnats till l&nsstyrelsen, ger
inte annan rétt for innehavaren én
att mot Overlimnandet av aktie-
brevet fa ut losenbeloppet och
ranta. [ avstimningsbolag ska, om
nedséttning har skett, aktierna pa
begiran av majoritetsaktiedgaren
registreras med denne som &dgare i
avstamningsregister.

30 kap.
1§

Till boter eller fangelse 1 hogst ett a&r doms den som

1. uppsatligen bryter mot 1 kap. 7 eller 8 §,

2. uppsatligen eller av oaktsamhet underlater att enligt denna lag fora
aktiebok eller hélla aktiebok tillginglig,

3. uppsatligen eller av oaktsamhet bryter mot 8 kap. 18 § andra
meningen, 20 § forsta stycket eller 21 § andra stycket, eller

4. uppsétligen eller av grov oaktsamhet bryter mot 21 kap. 1, 3, 5 eller

10 §.

En central virdepappersforva-
rares underlatenhet att fullgora de
uppgifter som anges 1 5 kap. 12 §
andra stycket skall inte medfora
ansvar enligt forsta stycket 2.

En vdrdepapperscentrals under-
latenhet att fullgéra de uppgifter
som anges 1 5 kap. 12 § andra
stycket ska inte medfora ansvar
enligt forsta stycket 2.

Till straff som anges i forsta stycket doms ocksa den som uppsatligen
medverkar till ett beslut att utse en styrelseledamot, styrelsesuppleant,
verkstéllande direktor eller vice verkstéllande direktor i strid med 8 kap.
12 eller 32 §, om atgérden &r dgnad att dolja vem eller vilka som utovar
eller har utovat den faktiska ledningen av bolaget. Detsamma géller den
som uppsatligen atar sig ett sddant uppdrag 1 strid med 8 kap. 12 eller
32 §.

Trots vad som sdgs i 35 kap. 1 § brottsbalken far pafoljd for brott enligt
forsta stycket 4 mot 21 kap. 1, 3 eller 5 § eller for brott enligt tredje
stycket domas ut, om den misstiankte har hdktats eller fatt del av atal for
brottet inom fem ar frin brottet.

I de fall som avses 19 kap. 41 §
och 10 kap. 16 § skall det inte
folja ansvar enligt 20 kap. 3 §
brottsbalken.

I de fall som avses 19 kap. 41 §
och 10 kap. 16 § ska det inte folja
ansvar enligt 20 kap. 3 §
brottsbalken.

1. Denna lag trdader i kraft den 1 januari 2016.

2. Det krav pa ett skriftligt avtal som anges 1 5 kap. 12 § tredje stycket
tillimpas inte i friga om avtal om registrering av aktier i avstimnings-
register som ingatts fore lagens ikrafttrddande.

> Senaste lydelse 2007:317.
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3. Det som sdgs om styrelsens ansvar 1 5 kap. 12 § tredje stycket ska
tillimpas fran och med den 1 januari 2017, om inte avstamningsbolaget
fore dess ingér ett sidant avtal som avses i 5 kap. 12 § andra stycket med
en vardepapperscentral och anmiler detta enligt 5 kap. 12 a §. For tiden
fram till dess att en sddan anmailan gors, dock ldangst till och med den 31
december 2016, tillimpas det som sdgs om centrala virdepappers-
forvarares ansvar for aktieboken i 5 kap. 12 § andra stycket i dess dldre
lydelse. Med central viardepappersforvarare avses den som vid tidpunkten
for ikrafttrddandet var auktoriserad som central virdepappersforvarare.



2.19  Forslag till lag om dndring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs att 1 kap. 1 § och 21 kap. 2 § lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.

1§

I denna lag finns bestimmelser om vardepappersmarknaden.

I 2-11 kap. finns sédrskilda bestimmelser om vérdepappersrorelse, i
12—-18 kap. om borsverksamhet m.m. och 1 19-21 kap. om clearing-
verksambhet. I 22-26 kap. finns vissa gemensamma bestdmmelser.

For sddan clearingverksamhet som avses i 5 § 6 b giller endast
foljande bestimmelser 1 denna lag:

—1 kap. 11 och 12-14 §§ om tystnadsplikt, uppgiftsskyldighet,
meddelandeforbud och ansvar,

— 23 kap. 1 § forsta och andra styckena, 2 §, 4 § forsta stycket samt 7,
11, 12 och 14 §§ om tillsyn,

—25kap. 1, 2, 6,811, 17 samt 25-29 §§ om ingripanden, och

— 26 kap. 1 § om overklagande.

Ytterligare bestimmelser om sédan clearingverksamhet som avsesi 5 §
6 b finns i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister och lagen
(2013:287) med kompletterande bestammelser till EU:s forordning om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister.

Denna lag gdller inte for sadan
clearingverksamhet som avses i
Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 909/2014 av
den 23 juli 2014 om forbdttrad
vdrdepappersavveckling i Euro-
peiska unionen och om virdepap-
perscentraler samt dndring av
direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU
och forordning (EU) nr 236/2012,
i den ursprungliga lydelsen.

21 kap.
2§

En clearingdeltagare far delta 1
clearingverksamheten for egen
rdkning. En clearingorganisation
far tilldta svenska och utldndska
clearingorganisationer eller
centrala  virdepappersforvarare
samt Sveriges riksbank och sddana

! Senaste lydelse 2013:288.

En clearingdeltagare far delta 1
clearingverksamheten for egen
rdkning. En clearingorganisation
far tilldta svenska och utldndska
clearingorganisationer, vdrdepap-
perscentraler eller virdepappers-
centraler frdan tredjeland samt
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institut och foretag som avses i1
14 kap. 3 § forsta stycket 1 och 2
ratt att delta 1 clearingverksam-
heten for ndgon annans rakning.
Om ett foretag inom en koncern
deltar 1 clearingverksamhet ute-
slutande for egen och for andra
koncernforetags  rdakning  skall
deltagandet 1 clearingverksamhet
anses vara for egen rikning vid
tillimpning av forsta stycket.

Sveriges riksbank och sidana
institut och foretag som avses i
14 kap. 3 § forsta stycket 1 och 2
ratt att delta i1 clearingverksam-
heten for ndgon annans rakning.
Om ett foretag inom en koncern
deltar 1 clearingverksamhet ute-
slutande for egen och for andra
koncernforetags  ridkning  ska
deltagandet 1 clearingverksamhet
anses vara for egen rékning vid
tillimpning av forsta stycket.

Denna lag trider 1 kraft den 1 januari 2016.



2.20  Forslag till lag om dndring 1 lagen (2008:814)
om statligt stod till kreditinstitut

Harigenom foreskrivs att 4 kap. 4 § lagen (2008:814) om statligt stod
till kreditinstitut ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.

I ett bolag som inte dr avstim-
ningsbolag enligt aktiebolagslagen
(2005:551) ska &dgarna till staten
overlamna sina aktiebrev med
anteckning om dverlatelse och i ett
avstimningsbolag  ska  staten
registreras som aktiedgare enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument, om det
ar ostridigt mellan parterna att en
ratt till inlosen finns eller om
Provningsndmnden har forklarat
att en sddan rétt finns utan att
nimnden samtidigt har faststillt
l6senbeloppet.

48§

I ett bolag som inte dr avstim-
ningsbolag enligt aktiebolagslagen
(2005:551) ska dgarna till staten
overlaimna sina aktiebrev med
anteckning om overlételse och i ett
avstimningsbolag  ska  staten
registreras som aktiedgare enligt
lagen (1998:1479) om vdirdepap-
perscentraler och kontoforing av
finansiella instrument, om det ar
ostridigt mellan parterna att en ratt
till  inlésen finns eller om
Provningsndmnden har forklarat
att en sddan ritt finns utan att
nimnden samtidigt har faststéllt
l6senbeloppet.

Denna lag trdder i kraft den 1 januari 2016.
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2.21 Forslag till lag om dndring 1 offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400)

Hiarigenom foreskrivs i friga om offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400)
dels att 30 kap. 4 b, 5 och 30 §§ ska ha foljande lydelse,

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

30 kap.
4b §Il)

Sekretess géller 1 en statlig myndighets verksamhet som bestar i
tillstdndsgivning eller tillsyn med avseende péd bank- och kreditvésendet,
viardepappersmarknaden eller forsdkringsvisendet for uppgift 1 en
anmalan eller utsaga om Overtrddelse av bestimmelse som giller for den
som myndighetens verksamhet avser, om uppgiften kan avslgja anmél-
arens identitet.

Sekretess gdller i en statlig
myndighets  verksamhet  enligt
lagen (1998:1479) om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument for upp-
gift om en enskilds personliga och
ekonomiska forhdllanden i en
anmdlan eller utsaga om over-
trddelse av bestdmmelse i lag eller
annan forfattning som gdller for
vdrdepapperscentralers och ut-
sedda kreditinstituts verksamhet,
om uppgiften kan avsloja den an-
mdldes identitet och det inte star
klart att uppgiften kan rojas utan
att denne lider skada eller men.

Sekretessen enligt andra stycket
gdller inte beslut om sanktioner
eller sanktionsforeldgganden.

For uppgift 1 en allmén handling giller sekretessen 1 hogst femtio ar.

5§?

Sekretess géller for uppgift om en enskilds personliga eller ekonomiska
forhallanden, om det kan antas att den enskilde lider skada eller men om
uppgiften r6js och uppgiften forekommer 1 ett drende hos en statlig
myndighet om innehav av

1. aktier 1 bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag, vardepappersbolag,
fondbolag eller forsékringsaktiebolag,

2. andelar 1 medlemsbank eller kreditmarknadsforening, eller

3. aktier eller andelar 1 bors, 3. aktier eller andelar 1 bors,

! Senaste lydelse 2014:987.
? Senaste lydelse 2014:277.



clearingorganisation, central
vdrdepappersforvarare, betal-
ningsinstitut, institut for elektro-
niska pengar eller foretag som
driver verksamhet enligt lagen
(2014:275) om viss verksamhet
med konsumentkrediter.

clearingorganisation, betalnings-
institut, institut for elektroniska
pengar eller foretag som driver
verksamhet enligt lagen
(2014:275) om viss verksamhet
med konsumentkrediter.

Sekretessen giller inte beslut av myndigheten och inte heller f6r upp-
gift frdn en annan myndighet om uppgiften inte dr sekretessreglerad dar.
For uppgift 1 allmén handling géller sekretessen 1 hogst tjugo &r.

30 §°

Den tystnadsplikt som f6ljer av
2 § forsta stycket forsta meningen,
4 § forsta stycket 2, 4 a § forsta
stycket 2,4 b §, 12 § forsta stycket
och andra stycket 2, 13 §, 15 §
forsta stycket 2, 23 § forsta stycket
2 och 27 § forsta stycket 2 och den
tystnadsplikt som foljer av ett
forbehall som gjorts med stod av
9 § andra meningen, 14 § andra
meningen, 26 § andra meningen
eller 29 § andra meningen in-
skranker rétten enligt 1 kap. 1 §
tryckfrihetsforordningen och
1 kap. 1 och 2 §§ yttrandefrihets-
grundlagen att meddela och
offentliggdra uppgifter.

Den tystnadsplikt som foljer av
2 § forsta stycket forsta meningen,
4 § forsta stycket 2, 4 a § fOrsta
stycket 2, 4 b § forsta stycket, 12 §
forsta stycket och andra stycket 2,
13 §, 15 § forsta stycket 2, 23 §
forsta stycket 2 och 27 § forsta
stycket 2 och den tystnadsplikt
som foljer av ett forbehdll som
gjorts med stod av 9§ andra
meningen, 14 § andra meningen,
26 § andra meningen eller 29 §
andra meningen inskrdnker rétten
enligt 1 kap. 1 § tryckfrihetsfor-
ordningen och 1 kap. 1 och 2 §§
yttrandefrihetsgrundlagen att
meddela och offentliggdra uppgift-
er.

Den tystnadsplikt som foljer av 24 § inskrianker rétten att meddela och
offentliggdra uppgifter, nir det ar fraga om uppgift om andra ekonomiska
eller personliga forhédllanden én affdrs- och driftforhallanden for den som
tratt 1 affdarsforbindelse eller liknande forbindelse med den som ér
foremal for myndighetens verksamhet.

Den tystnadsplikt som foljer av 18 § inskranker rétten att meddela och
offentliggéra uppgifter, nir det ar frdga om uppgift om en enskilds
personliga forhdllanden vars rojande kan vélla allvarligt men.

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 2016.

2. Aldre bestimmelser giller for uppgifter i drenden hos statlig
myndighet om innehav av aktier eller andelar i1 en central vardepappers-
forvarare som har inletts fore ikrafttrddandet.

3 Senaste lydelse 2014:987.
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2.22  Forslag till lag om dndring 1 lagen (2011:900)
om dodande av forkommen handling

Harigenom foreskrivs att 2, 4 och 12 §§ lagen (2011:900) om dédande
av forkommen handling ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

2§

Foéreslagen lydelse

Fo6ljande handlingar omfattas av bestimmelserna om dddande av

forkommen handling:
1. I6pande skuldebrev,
2. vaxlar,
3. konossement,

4. andra handlingar én de som anges i 1-3, vars uppvisande utgor
villkor for rétt att krdva betalning eller att begira att ndgon annan

forpliktelse fullgdrs,

5. handlingar, vars uppvisande
utgdr villkor for att antecknas som
innehavare av en rittighet pa ett
sddant konto som avses 1 lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument,

6. aktiebrev, och
7. inteckningshandlingar.

5. handlingar, vars uppvisande
utgor villkor for att antecknas som
innehavare av en rittighet pa ett
sddant konto som avses 1 lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument,

Bestimmelserna tillimpas inte pa banksedlar. De tillimpas inte heller
pa obligationer eller forlagsbevis utom i1 fraga om obligationer med en
16ptid pa hogst ett ar som har stillts till innehavaren och som ges ut av en
bank eller ett kreditmarknadsforetag.

48
En ansokan om dodande av forkommen handling ska goras hos
Kronofogdemyndigheten, om inte annat foljer av andra eller tredje
stycket.
Avser ansokan en forkommen inteckningshandling ska den goras hos
den inskrivningsmyndighet som handlidgger drenden om inskrivning av

sadan handling som ansdkan avser.

Avser ansokan ett forkommet
aktiebrev eller annan handling vars
uppvisande utgor villkor for att
antecknas som innehavare av en
rattighet pd ett sddant konto som
avses 1 lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment, ska ansOkan goras hos
Bolagsverket.

Avser ansokan ett forkommet
aktiebrev eller annan handling vars
uppvisande utgdr villkor for att
antecknas som innehavare av en
rattighet pd ett sddant konto som
avses 1 lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument,
ska ansokan goras hos Bolags-
verket.



12 §

Den som ér forpliktad att full-
gora vad som blivit utfist i en
dodad handling ska utfirda en ny
handling som svarar mot den
handling som har dddats. Ar den
dodade handlingen en intecknad
fordringshandling eller ett aktie-
brev ska 1 stéllet den intecknade
egendomens  dgare  respektive
aktiebolaget utfirda en ny hand-
ling. Ndgon ny handling ska dock
inte utfirdas, om den dddade
handlingen var en handling vars
uppvisande endast utgjorde ett
villkor for att nagon ska antecknas
som innehavare av en réittighet pa
ett sddant konto som avses 1 lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument.

Den som é&r forpliktad att full-
gora vad som blivit utfist 1 en
dodad handling ska utfirda en ny
handling som svarar mot den
handling som har dddats. Ar den
dodade handlingen en intecknad
fordringshandling eller ett aktie-
brev ska 1 stillet den intecknade
egendomens  dgare  respektive
aktiebolaget utfirda en ny hand-
ling. Nagon ny handling ska dock
inte utfirdas, om den dodade
handlingen var en handling vars
uppvisande endast utgjorde ett
villkor for att nagon ska antecknas
som innehavare av en rattighet pa
ett sddant konto som avses i lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument.

En ny handling, som enligt forsta stycket utfdrdas 1 stillet for en dodad
inteckningshandling, géller inte som inteckningshandling forrdn anteck-

ning gjorts enligt 13 § andra stycket.

I frdga om viéxel och konossement géller dven sérskilda bestimmelser

om stillande av sidkerhet.

Denna lag trider 1 kraft den 1 januari 2016.
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2.23 Forslag till lag om dndring i
skatteforfarandelagen (2011:1244)

Harigenom foreskrivs i frdga om skatteforfarandelagen (2011:1244)
dels att 10 kap. 1 §, 34 kap. 9 a § och 38 kap. 1 § ska ha foljande

lydelse,

dels att det ska inforas tva nya paragrafer, 10 kap. 22 § och 23 kap. 8 §,
och nérmast fore 10 kap. 22 § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

10 kap.

1§

I detta kapitel finns bestimmelser om

— skyldighet att gora skatteavdrag (2 §),

— huvudregeln for skatteavdrag frén erséttning for arbete (3 §),
—undantag fran skyldigheten att gora skatteavdrag fran erséttning for

arbete (413 §9),

— anmdlningsskyldighet for utbetalare (14 §),
—huvudregeln for skatteavdrag fran rénta, utdelning och annan

avkastning (15 §),

—undantag fran skyldigheten att gora skatteavdrag fran rdnta och

utdelning (1618 §3§),

— skyldighet att lamna uppgift om skatteavdrag (19 §),

— aterbetalning av skatteavdrag
(20 §), och

— foreldggande att gora skatte-
avdrag eller ldmna uppgift om
skatteavdrag (21 §).

— aterbetalning av skatteavdrag
(20 §),

— forelaggande att gora skatte-
avdrag eller ldmna uppgift om
skatteavdrag (21 §), och

— dtagande att goéra skatteav-

drag (22 §).

Atagande att gira skatteavdrag

229§

En sadan utlindsk vdrdepapp-
erscentral som avses i I kap. 3§
lagen (1998:1479) om virde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument ska ge in
ett dtagande till Skatteverket om
att gora skatteavdrag enligt 15 3,
om

1. virdepapperscentralen  inte
bedriver verksamhet fran ett fast
driftstdlle i Sverige,

2. vdardepapperscentralen  kom-
mer att betala ut rdinta, utdelning
eller annan avkastning som dr
skattepliktig enligt inkomstskatte-



lagen (1999:1229), och

3. detta gors for ett sdadant
avstamningsbolag som avses i
lkap. 10§  aktiebolagslagen
(2005:551).

Atagandet ska innehdlla nod-
vindiga  identifikationsuppgifter
for vdrdepapperscentralen och
avstamningsbolaget.

Det som sdgs i forsta och andra
styckena om  utldndsk vdrde-
papperscentral gdller dven for
andra utldindska juridiska person-
er dn utldndska virdepappers-
centraler.

23 kap.

89

En  sadan  utlindsk  virde-
papperscentral som avses i 1 kap.
39§ lagen (1998:1479) om virde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument ska ge in
ett atagande till Skatteverket om
att ldmna kontrolluppgifter enligt
17 och 19-22 a kap. samt 2 §, om

1. vdrdepapperscentralen  inte
bedriver verksamhet fran ett fast
driftstdlle i Sverige,

2. vdrdepapperscentralen

a) kommer att tillgodordkna
eller betala ut rdnta, utdelning
eller annan avkastning,

b) kommer  att  betala  ut
ersdttning vid avyttring genom
inlosen, eller

c) kommer att vidta ndgon
atgdard som medfor skyldighet att
ldmna kontrolluppgift enligt 20, 22
och 22 a kap., och

3. detta gors for ett sddant
avstimningsbolag som avses i
L kap. 10§  aktiebolagslagen
(2005:551).

Atagandet ska innehdlla néd-
vandiga  identifikationsuppgifter
for virdepapperscentralen och
avstamningsbolaget.

Det som sdgs i forsta och andra
styckena om utlindsk vdirde-
papperscentral  gdller dven for
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Lydelse enligt prop. 2014/15:41

andra utldndska juridiska person-
er dn utldndska virdepappers-
centraler.

Foreslagen lydelse

34 kap.
9ay§

Sddana finansiella institut som
avses 1 2 kap. 6-10§§ lagen
(2015:000) om identifiering av
rapporteringspliktiga konton med
anledning av FATCA-avtalet och
som har antagits som konto-
forande institut av en sadan
central vdrdepappersforvarare
som avses 1 1 kap. 3 § lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument) ska ldmna
vdrdepappersforvararen de upp-
gifter som krédvs for att denne ska
kunna identifiera sddana rapport-
eringspliktiga konton som avses i
2 kap. 21 § lagen om identifiering
av rapporteringspliktiga konton
med anledning av FATCA-avtalet.

Om kontrolluppgiften ska inne-
hélla uppgift om amerikanskt
skatteregistreringsnummer (TIN)
eller fodelsedatum, ska det finans-
iella institutet ldmna vdrdepapp-
ersforvararen uppgift om det.

Nuvarande lydelse

Sddana finansiella institut som
avses 1 2 kap. 6-10§§ lagen
(2015:000) om identifiering av
rapporteringspliktiga konton med
anledning av FATCA-avtalet och
som har antagits som konto-
forande institut av en sddan
vdrdepapperscentral  eller  en
sddan  utldndsk  vdirdepappers-
central som avses 1 1kap. 3 §
lagen (1998:1479) om vdrdepapp-
erscentraler och kontoforing av
finansiella instrument, ska ldmna
virdepapperscentralen de upp-
gifter som kréivs for att denne ska
kunna identifiera sddana rapport-
eringspliktiga konton som avses 1
2 kap. 21 § lagen om identifiering
av rapporteringspliktiga konton
med anledning av FATCA-avtalet.

Om kontrolluppgiften ska inne-
hilla uppgift om amerikanskt
skatteregistreringsnummer (TIN)
eller fodelsedatum, ska det finans-
iella institutet ldmna vdrdepapp-
erscentralen uppgift om det.

Foreslagen lydelse

38 kap.

1§

Faststillda formulér ska anvéindas for att lamna

1. kontrolluppgifter
2. atagande

a) enligt 23 kap. 6 § om att
lamna  kontrolluppgifter ~ om
pensionsforsdkringar och sadana
avtal om tjanstepension som &ar

! Senaste lydelse 2011:1289.

2. atagande

a) enligt 10 kap. 22 § om att
gora skatteavdrag

b) enligt 23 kap. 6 § om att
lamna kontrolluppgifter om
pensionsforsdkringar och sadana
avtal om tjdnstepension som &r



jdmforbara med en pensions-
forsékring, och

b) enligt 23 kap. 7 § om att
lamna kontrolluppgifter om gévor,

3. deklarationer
4. sérskilda uppgifter, och
5. periodiska sammanstéllningar.

jdmforbara med en pensions-
forsakring,

c) enligt 23 kap. 7 § om att
lamna kontrolluppgifter om gavor,
och

d) enligt 23 kap. 8 § om att
ldmna vissa kontrolluppgifter,

1. Denna lag trdder 1 kraft den 1 januari 2016.

2. Bestimmelserna i 10 kap. 22 § och 23 kap. 8 § tillimpas forsta
gangen pa dtaganden som ldmnas efter utgangen av 2015.

3. Bestammelserna 1 34 kap. 9 a § tillimpas forsta gangen i1 frdga om

kalenderaret 2016.
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2.24  Forslag till lag om dndring 1 lagen (2014:484)
om en databas for overvakning av och tillsyn
over finansmarknaderna

Hiarigenom foreskrivs att 3 § lagen (2014:484) om en databas for
overvakning av och tillsyn over finansmarknaderna ska ha foljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

38

I databasen far sadana uppgifter behandlas som har samlats in med stod

av

1. 6 kap. 9 § forsta och andra styckena lagen (1988:1385) om Sveriges

riksbank,

2.10 kap. 2 § forsta stycket
lagen (2004:46) om vérdepappers-
fonder,

3. 13 kap. 3 § lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse,

4.7 kap. 4 § forsta stycket
lagen (2005:405) om forsdkrings-
formedling,

5.5 kap. 10 och 11 §§ lagen
(2006:531) om sirskild tillsyn
over finansiella konglomerat,

6.23 kap. 2 § forsta stycket
lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden,

7.8 kap. 2 § lagen (2010:751)
om betaltjanster,

8. 14kap. 5§  forsakrings-
rorelselagen (2010:2043),

9.5 kap. 2 § lagen (2011:755)
om elektroniska pengar,

10.13 kap. 6 § fOrsta stycket
lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder,

11.6 kap. 1 § lagen (2014:968)
om sarskild tillsyn over kredit-
institut och vérdepappersbolag,
och

12. artiklarna 99—-101, 394, 415,

! Senaste lydelse 2014:992.

2. 9 kap. 3 § forsta stycket lagen
(1998:1479) om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av

finansiella instrument,

3.10 kap. 2 § forsta stycket
lagen (2004:46) om vardepappers-
fonder,

4.13 kap. 3 § lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse,

5.7 kap. 4 § forsta stycket lagen
(2005:405) om  fOrsdkrings-
formedling,

6.5 kap. 10 och 11 §§ lagen
(2006:531) om sarskild tillsyn
over finansiella konglomerat,

7.23 kap. 2 § forsta stycket
lagen (2007:528) om virde-
pappersmarknaden,

8.8 kap. 2 § lagen (2010:751)
om betaltjdnster,

9.14kap. 5§  forsdkrings-
rorelselagen (2010:2043),

10. 5 kap. 2 § lagen (2011:755)
om elektroniska pengar,

11.13 kap. 6 § fOrsta stycket
lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder,

12.6 kap. 1 § lagen (2014:968)
om sarskild tillsyn over kredit-
institut och virdepappersbolag,
och

13. artiklarna 99-101, 394, 415,



416, 430 och 451 1 Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och vérdepappersforetag
och om déndring av fOrordning
(EU) nr 648/2012.

416, 430 och 451 1 Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och virdepappersforetag
och om &ndring av forordning
(EU) nr 648/2012.

Denna lag trider 1 kraft den 1 januari 2016.
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2.25 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2015:000)
om identifiering av rapporteringspliktiga
konton med anledning av FATCA-avtalet

Harigenom foreskrivs att 2 kap. 19 § och 8 kap. 1 § lagen (2015:000)
om identifiering av rapporteringspliktiga konton med anledning av
FATCA-avtalet ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt prop. 2014/15:41 Foreslagen lydelse

2 kap.
19§

Med rapporteringsskyldigt finansiellt institut avses ett svenskt
finansiellt institut som inte &r undantaget frdn rapporteringsskyldighet
enligt 3 kap.

Det dr fondbolaget som forvaltar en viardepappersfond och forvaltaren
av alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare) som forvaltar en
specialfond som &r rapporteringsskyldiga finansiella institut i stillet for
vardepappersfonden eller specialfonden, om det annars vid tillimpning
av forsta stycket skulle ha varit vardepappersfonden eller specialfonden
som &r rapporteringsskyldigt finansiellt institut. Vid tillimpning av
22 akap. 8 § skatteforfarandelagen (2011:1244) ska fondbolaget som
forvaltar en véardepappersfond anses vara gildenédr eller garant for
rapporteringspliktiga konton hos virdepappersfonden, och AIF-
forvaltaren som forvaltar en specialfond anses vara géldendr eller garant
for rapporteringspliktiga konton hos specialfonden.

Vid tillimpning av forsta eller
andra stycket ska ett utlindskt
finansiellt instituts fasta driftstélle
1 Sverige anses vara ett svenskt
finansiellt institut. Ett svenskt
finansiellt instituts fasta driftstélle
i en annan stat eller jurisdiktion

Vid tillampning av forsta eller
andra stycket ska ett utlandskt
finansiellt instituts fasta driftstélle
1 Sverige anses vara ett svenskt
finansiellt institut. Ett svenskt
finansiellt instituts fasta driftstélle
1 en annan stat eller jurisdiktion

ska dock inte anses vara ett ska dock inte anses vara ett

svenskt finansiellt institut. svenskt finansiellt institut. Vid
tillimpning av forsta stycket ska
en sddan utldndsk virdepappers-
central som avses i lkap. 3 §
lagen (1998:1479) om vdrdepapp-
erscentraler och kontoforing av
finansiella instrument och som ska
ge in ett atagande till Skatteverket
enligt 23 kap. 8 § skatteforfar-
andelagen anses vara ett svenskt
finansiellt institut om det dr ett
finansiellt institut enligt 6—10 §¢ i
detta kapitel.



8 kap.

Om det rapporteringsskyldiga
finansiella institutet & en sadan
central vdrdepappersforvarare
som avses 1 1kap. 3§ lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument, ska den
som har antagits som kontoforande
institut och som utfor registrer-
ingsatgarder 1 stéllet for den
centrala vdrdepappersforvararen
tillampa 4—8 kap. med avseende pa
konton som &r foremal for sadana
registreringsdtgirder. Den centrala
vdrdepappersforvararen ska
sammanstélla och tillhandahalla
det kontoforande institutet den
information som det kontofoérande
institutet behover for att tillampa
4-8 kap.

1§

Om det rapporteringsskyldiga
finansiella institutet &r en sadan
vdrdepapperscentral  eller  en
sadan  utldndsk  vdrdepappers-
central som avses 1 1kap. 3§
lagen (1998:1479) om vdrdepapp-
erscentraler och kontoforing av
finansiella instrument, ska den
som har antagits som kontoforande
institut och som utfor registrer-
ingsatgarder 1 stillet for vdrde-
papperscentralen  tillimpa  4—
8 kap. med avseende pd konton
som dr foremal for sadana
registreringsatgirder. Virdepapp-
erscentralen ska sammanstilla och
tillhandahalla det kontoférande
institutet den information som det
kontoforande institutet behdver for
att tillimpa 4-8 kap.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2016 och tillimpas forsta gdngen

1 fraga om kalenderaret 2016.
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3 Arendet

Den 7 mars 2012 lade Europeiska kommissionen fram sitt forslag till
Europaparlamentets och radets forordning om forbéattrad vardepappers-
avveckling 1 Europeiska unionen och om vérdepapperscentraler och om
andring av direktiv 98/26/EG.

Under forhandlingarna om forordningen har en faktapromemoria
upprittats och dverlamnats till riksdagen, 2011/12:FPM127, Foérordning
om virdepapperscentraler.

Den 17 september i ar tridde Europaparlamentets och radets forord-
ning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om f{orbéttrad vardepappers-
avveckling 1 Europeiska unionen och om virdepapperscentraler samt
andring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och 2014/65/EU och
forordning (EU) nr 236/2012 i kraft. Forordningen finns 1 bilaga 1.

[ arbetet med att ta fram promemorian har moten hallits med
Riksbanken, Finansinspektionen, Euroclear Sweden AB, Svenska
Fondhandlareféreningen, Fondbolagens forening, Nasdaqg OMX
Stockholm AB, Bankgirot, Svenskt Naringsliv och Handelsbanken.
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4 Bakgrund

4.1 Handel med finansiella instrument

En vél fungerande finansiell sektor bidrar till ett effektivt utnyttjande av
finansiella resurser genom att slussa dverskott av finansiellt sparande till
de mest 16nsamma @ndaméilen, med beaktande av forvintad avkastning
och risk. Pa sa sitt kan 6verskott av finansiellt sparande kanaliseras till
produktiva investeringar, vilket i sin tur bidrar positivt till sysselséttning
och tillvixt.

Handeln med finansiella instrument tillhandahaller verktyg och metod-
er for att finansiera underskott av finansiellt sparande genom marknaden,
vid sidan av kreditinstitut som ger lan 1 egen bok, dvs. utan mellanhand.
Kapitalanskaffning har i detta fall formen av emissioner av virdepapper,
dvs. aktier och riantebdrande instrument. Kapitalanskaffningen fullbordas
ndr ett annat foretag, t.ex. ett finansiellt foretag, eller en privatperson
placerar oOverskott av finansiellt sparande genom att forvdrva de
viardepapper som har emitterats.

Om virdepapperen har upptagits till handel pd en reglerad marknad,
exempelvis Nasdaq OMX Stockholm, eller handlas pa handelsplatt-
formar eller MTF-plattformar, exempelvis First North eller Nordic MTF,
fortsdtter handeln efter emissionstillfillet. MTF &r en forkortning av
multilateral handelsplattform. De ndmnda termerna forklaras ndrmare i
avsnitt 4.5.1. Handeln pa saddana handelsplatser sdgs dga rum pa andra-
handsmarknaden och har till syfte att upprétthalla likviditet i de handlade
instrumenten. Med likviditet menas hir investerarnas mdjlighet att vid
behov avyttra tidigare forvirvade vérdepapper, vilket i sin tur minskar
risken for inldsning och bidrar till att sdnka avkastningskraven. Handeln
pa andrahandsmarknaden erbjuder dven en kontinuerlig vérdering av
utestdende virdepapper, vilket ger emittenterna information om saval
marknadens fortlopande bedomning av foretagsledningens forvaltning
som forutséttningarna for att vid behov anskaffa ytterligare kapital.

Behovet att matcha overskott och underskott av finansiellt sparande
forutsiatter att den fOrvdntade avkastning och de risker som ér
forknippade med placeringar 1 finansiella instrument méter placerarnas
behov och riskacceptans. Finansiédrer, som bidrar med finansiellt kapital,
har varierande placeringshorisonter och olika riskpreferenser. Om
tillgingliga virdepapper inte moter dessa behov, t.ex. genom att vara
alltfor riskfyllda i forhdllande till den avkastning som erbjuds, kommer
placeringar inte till stind och kapitalbehoven blir inte tillgodosedda.
Behoven att jamka samman placerarnas avkastningskrav och risk-
preferenser med de av emittenterna erbjudna placeringsalternativen &r
grunden for den separata handeln med finansiella risker som dger rum
med hjilp av derivatkontrakt.

Finansiella derivatkontrakt erbjuder en indirekt handel med bl.a.
vardepapper genom att prisbildningen pé derivatkontrakten dr knuten till
priserna pa specifika s.k. underliggande tillgangar. Pa detta sitt kan
finansiella risker som har samband med ett eller flera vérdepapper
fordndras genom positioner 1 ett derivatkontrakt som har samma vérde-
papper som underliggande tillgaing men som ger ett motsatt, alternativt
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forstirkt, ekonomiskt utfall jamfort med véirdepapperet sjélvt. Det finns
alltsd derivatkontrakt som dr kopplade till virdepapper. Sadana kontrakt
kan dock ocksa vara knutna till valutor, ravaror eller andra virden eller
faktorer som inte avser vardepapper.

I lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden anvidnds termen
finansiella instrument som samlingsbeteckning for Overlatbara virde-
papper, penningmarknadsinstrument, fondandelar samt finansiella
derivatinstrument (1 kap. 4 §). Med 6verlatbara virdepapper avses enligt
denna definition bl.a. aktier och obligationer. Penningmarknads-
instrument inkluderar statsskuldvéxlar, inlaningsbevis, foretagscertifikat
m.m. Med finansiella derivatinstrument avses bl.a. optioner, termins-
kontrakt, swappar, ridntesdkringsavtal som dr knutna till vdrdepapper,
finansiella index och ravaror, under forutsdttning att leverans av den
underliggande tillgdngen kan undvikas nir denna &r nagot annat &n ett
finansiellt instrument (t.ex. olja, jordbruksprodukter eller metaller).

Derivatinstrument kan handlas antingen bilateralt mellan tva parter vid
sidan av organiserade handelsplatser eller multilateralt pa en handels-
plats. Den forra typen av kontrakt bendmns OTC-derivat, vilket dr en
oversdttning av uttrycket handel 6ver disk (pd engelska over the counter).
Den senare typen av kontrakt har ingen sarskild bendmning men har det
gemensamt att villkoren ar standardiserade, t.ex. i frdga om forfallodagar
och belopp, vilket dr en fOrutsittning for multilateral handel pa en
handelsplats.

Genom nya regler 1 EU-rétten infors krav att standardiserade derivat-
kontrakt ska handlas pa en handelsplats. Det sker genom Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om é&ndring av direktiv
2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (omarbetning) samt Europa-
parlamentets och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014
om marknader for finansiella instrument och om &ndring av férordning
(EU) nr 648/2012 (se vidare avsnitt 4.5). Direktivet forkortas MiFID 11
efter den engelska bendmningen Markets in Financial Instruments
Directive II. Forordningen forkortas MiFIR efter den engelska benim-
ningen Markets in Financial Instruments Regulation.

Enligt sedan tidigare géillande regler ska OTC-derivat som &r lampade
for clearing hos en central motpart, t.ex. genom att derivatkontraktet har
en tillrdcklig grad av standardisering, 6verldmnas till en sddan motpart.
Den centrala motparten intrader mellan kdpare och séljare som motpart
till dem bada (s.k. central clearing eller central motpartsclearing). I annat
fall ska motpartsriskerna begrinsas genom riskbegransningstekniker,
sasom utvixling av sdkerheter. Detta foljer av Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister, se vidare avsnitt 4.5.2.). Den
forordningen innehéller &ven harmoniserade regler for centrala motparter
och transaktionsregister.

Genom forordningen om forbdttrad vardepappersavveckling och om
viardepapperscentraler infors harmoniserade regler dven for centrala
viardepappersforvarare, vilket innebér att den samlade infrastrukturen pa
finansmarknaden kommer att omfattas av harmoniserade ramverk pa EU-
niva for bl.a. auktorisation och tillsyn.



4.2 Den finansiella infrastrukturen

4.2.1 Inledning

Med finansiell infrastruktur avses ett antal centrala foretag som ansvarar
for clearing, avveckling och kontoféring och som har stor betydelse for
marknadens stabilitet och funktion. Dessa ér:

— clearingorganisationer, primart centrala motparter,

— system for avveckling av betalningar samt

— vardepapperscentraler, dvs. centrala vérdepappersforvarare som
dessutom driver ett avvecklingssystem for virdepapper.

4.2.2 Clearingorganisationer

En clearingorganisation definieras 1 1lkap. 5§ 5 lagen om
viardepappersmarknaden som ett foretag som har fatt tillstand att driva
clearingverksamhet i enlighet med bestaimmelserna 1 19 kap. samma lag
eller enligt forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister. Clearingverksamhet behandlas utforligt 1 avsnitt 6.5.

Centrala motparter dr en sérskild sorts clearingorganisation som
intrdder mellan kopare och séljare som motpart till bada, s.k. central
clearing. Centrala motparter omfattas av forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister som i tillimpliga fall giller i
stdllet for lagen om vérdepappersmarknaden.

Central clearing innebdr att parterna i en transaktion Overldmnar
ingdngna avtal om Overlatelse av ett finansiellt instrument till den
centrala motparten som, genom s.k. novation, ersdtter det ursprungliga
avtalet med dtminstone tva nya avtal — ett avtal mellan siljaren och den
centrala motparten som kopare, ett avtal mellan koparen och den centrala
motparten som siljare. Ddrmed behdver marknadsdeltagarna inte véardera
motpartsrisker 1 samband med handeln pd en handelsplats, eftersom
motparten alltid 4r den centrala motparten. Detta forhallande har sarskilt
stor betydelse pa derivatmarknaderna eftersom derivatkontrakt kan vara
utestdende under lang tid innan avveckling dger rum, ofta upp till flera,
ibland méanga, dr. Det innebér 1 sin tur att volymen utestdende kontrakt
som dnnu inte har avvecklats kan bli mycket stor i franvaro av en central
motpart och att en motsvarande uppbyggnad av motpartsrisker riskerar
att dga rum. Forekomsten av en central motpart dr darfor en forutséttning
for multilateral handel med derivatkontrakt pd en handelsplats.

Det dr vanligt forekommande att marknadsdeltagare saknar direkt
tilltrade till en central motpart, vilket medfér behov av en mellanhand
som trdder in mellan marknadsdeltagaren och den centrala motparten
(s.k. medlemsclearing). Mellanhdnderna ansvarar for att deras respektive
motparter fullgdr sina skyldigheter och brukar bendmnas clearing-
medlemmar. De har en avtalsmissig relation med den centrala motparten.
Det forekommer emellertid dven att marknadsdeltagare har en egen
avtalsmissig relation med den centrala motparten (s.k. slutkunds-
clearing). Clearingmedlemmarna ansvarar, 1 forekommande fall, for de
skyldigheter som foljer av deltagandet, bl.a. hantering av marginal-
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sakerheter och betalning alternativt leverans av viardepapper i samband
med avveckling.

Genom central clearing Overfors motpartsrisker till den centrala
motparten, som dr specialiserad pa hantering av risker som foljer av
overtagandet. Som ett inslag 1 denna process reduceras den samlade
riskexponeringen genom nettning (omvandling av betalnings- och
leveransforpliktelser till en nettoforpliktelse). Eftersom en central
motpart dr exponerad mot alla kopare och séljare av de finansiella
instrument som hanteras av den centrala motparten, dr potentialen att
reducera risker storre 1 detta fall (s.k. multilateral nettning). Genom
multilateral nettning kan alla positioner som har stingts av en marknads-
deltagare identifieras och elimineras, dven i de fall marknadsdeltagaren
har ingatt och darefter stingt positioner med olika marknadsdeltagare.
Samma mekanism reducerar dven antalet transaktioner och motsvarande
betalningar vid avveckling, eftersom endast nettobelopp behdver
utvéxlas.

Utover den minskade riskexponering som foljer av nettning tillimpar
en central motpart, i enlighet med forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister, specifika riskbegransnings-
tekniker som syftar till att hantera risken att en clearingmedlem inte
formér fullfolja sina ataganden (se avsnitt 4.5.2).

P4 den svenska aktiemarknaden dr EuroCCP central motpart. Tidigare
skottes den uppgiften av det nederlandska bolaget EMCF, som sedermera
gick samman med brittiska EuroCCP under varen 2014 och i samband
med det dndrade namn. EuroCCP star under tillsyn av den nederldndska
myndigheten AFM (Authority for the Financial Markets). EuroCCP
clearar handeln med de 30 storsta aktierna pa Nasdaqg OMX Stockholm
som ingar 1 OMXS30, vissa ovriga aktier samt borshandlade fonder.

Nasdaqg OMX Clearing AB ar den centrala motpart som finns 1 Sverige
for handeln med derivatkontrakt. Nasdaqg OMX Clearing AB blev som
forsta centrala motpart inom EU auktoriserad den 18 mars 2014 i
enlighet med forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister. Nasdaqg OMX Clearing AB hanterar finansiella
derivatkontrakt med aktier, rdntebdrande instrument och ravaror (el) som
underliggande tillgdng. Auktorisationen 1 enlighet med forordningen
innebar, som papekats ovan, att Nasdaq OMX Clearing AB, i1 de avse-
enden som regleras i1 forordningen, undantas frén tilldimpningsomradet
for bestimmelserna om clearingorganisationer i lagen om vardepappers-
marknaden.

4.2.3 Avvecklingssystem for betalningar

Infrastrukturen for betalningar ar ndra kopplad till handeln med
finansiella instrument. Det beror pa att avveckling av transaktioner med
finansiella instrument dven omfattar de betalningar som avser t.ex. kop
av aktier. Dessa betalningar sammantagna kan avse stora belopp.
Avveckling av betalningar mellan tvd parter som har konton i olika
banker kriver ett Overordnat avvecklingssystem for betalningar.
Avveckling 1 ett sddant system foregds av en rad kontroller som bl.a.
avser parternas identitet och betalningsavsdndarens behallning pé sitt



konto. P4 den grunden auktoriserar parterna betalningen. Instruktioner
om betalningen sammanstélls och en kontroll dger rum av behallningen
pd de konton som bankerna disponerar 1 avvecklingssystemet. Nér
avvecklingen genomfors debiteras den avsdndande bankens konto och
den mottagande bankens konto krediteras med det Gverforda beloppet.
Déarmed kan den avsindande banken debitera och den mottagande
banken kreditera kundernas konton i respektive bank. Nér avvecklingen
har genomforts dr betalningen slutford, dvs. den &r slutgiltig och kan inte
aterkallas.

Avveckling av stora betalningar 1 Sverige sker med anvidndning av det
svenska centrala avvecklingssystemet for stora betalningar som dgs och
drivs av Riksbanken. Detta avvecklingssystem bendmns RIX och har
storre banker och clearingorganisationer som deltagare. Det dr god praxis
och i1 Overensstimmelse med internationella riktlinjer pd omradet att
avveckling dger rum i centralbankspengar, varmed menas att Over-
foringar sker genom debitering och kreditering av deltagarnas konton 1
centralbanken.

Medan RIX é&r ett avvecklingssystem for stora betalningar ar
Bankgirots Clearing- och Avvecklingstjinst ett avvecklingssystem for
massbetalningar. Bankgirot dgs av affarsbankerna och utnyttjar deltag-
arnas konton i Riksbanken for dverforingsuppdrag 1 svenska kronor och
deltagarnas konton i Europeiska centralbankens (ECB:s) avvecklings-
system Target2 for 6verforingsuppdrag 1 euro.

Bankgirot har tillstind att bedriva clearingverksamhet enligt 19 kap.
lagen om vardepappersmarknaden.

4.2.4 Avvecklingssystem for virdepapper

Avveckling av transaktioner med virdepapper omfattar ett Over-
foringsuppdrag avseende vérdepapper och ett parallellt Gverforings-
uppdrag avseende de matchande betalningarna.

Efter ett avslut (en transaktion) pa vérdepappersmarknaden, som
antingen avser aktier eller rantebdrande instrument, overfors de mot-
svarande &verforingsuppdragen till ett avvecklingssystem. Overforingen
ombesorjs av deltagarna i avvecklingssystemet, som utgér mellanhédnder
mellan avvecklingssystemet och slutanvdndarna. Deltagarna bar ansvaret
for att avveckling sker pd avsedd dag. Tidsspannet mellan transaktionen
och da avveckling sker genom overforing av likvid bendmns avveck-
lingscykeln. Under lang tid har avvecklingscykeln i bl.a. Sverige varit tre
bankdagar fran transaktionen, vilket bendmns T+3 (T star darvid for
Trade Day). Genom forordningen om forbittrad vardepappersavveckling
och om viérdepapperscentraler forkortas avvecklingscykeln till T+2. 1
savidl Sverige som de Ovriga nordiska ldnderna har den nya ordningen
inforts for den handel som sker pa bl.a. reglerade marknader redan 1
oktober 2014.

Precis som fallet var vid betalningar genomfors nodviandiga kontroller
innan avveckling sker (figur 1). I ett forsta steg sker registrering, varvid
ett overforingsuppdrag infors 1 systemet. I ett andra steg kontrolleras att
inblandade clearingmedlemmar har infort med varandra Overens-
stimmande Gverforingsuppdrag avseende en och samma bakomliggande

113



114

transaktion. Efter matchningsmomentet blir ett Overforingsuppdrag
oaterkalleligt. T ett tredje steg sker tdckningskontroll av clearing-
medlemmarnas leverans- och betalningskapacitet avseende samtliga
leverans- och betalningsinstruktioner. Detta mynnar ut i klarmarkering
vilket innebér att avvecklingen ar sdkerstédlld, savél i forhallande till
motparterna som 1 forhdllande till tredje man i hdndelse av en
clearingmedlems obestand. I ett avslutande steg sker avveckling, varvid
leveranser av virdepapper debiteras de avstimningskonton som har
anvisats av levererande clearingmedlemmar och krediteras de avstim-
ningskonton som har anvisats av mottagande clearingmedlemmar.
Motsvarande transaktioner sker i betalningsledet, i detta fall genom
konton som tillhandahélls av utsedda likvidbanker som 1 sin tur har
konton i Riksbanken. Avvecklingen sker dven i detta fall med hjilp av
centralbankspengar, dvs. genom debitering och kreditering av likvid-
bankernas konton i Riksbanken.

Figur 1. Oversikt dver avvecklingsprocessen

Atgard: 1. Registrering 2. Matchning 3. Tackningskontroll 4. Klarmarkering 5. Avveckling

! ! | ! |

Innebdrd:
Uppdraget Uppdraget kan Kontroll av Betalningar och ~ Betalnings- och
arinfort i inte aterkallas leverans- leveranser ar leveransuppdraget ar
systemet. ensidigt. och sakerstallda. utfért. Betalningsmed-
. len och vérdepappren
betalnings- o

blir disponibla fér annat
an vardepappersav-
veckling.

kapacitet.

Kalla: Allmanna villkor, kontoforing och clearing, Euroclear Sweden 2013-06-26.

Enligt forordningen om forbéttrad vérdepappersavveckling och om
vardepapperscentraler ska avvecklingssystem for viardepapper drivas av
en auktoriserad vardepapperscentral. En virdepapperscentral dr, forenklat
uttryckt, en central virdepappersforvarare som dven driver ett system for
avveckling av vérdepapper. Avvecklingen kan didrmed ske genom
debitering och kreditering av konton som fors av virdepapperscentralen i
rollen som central virdepappersforvarare. Diarmed sdkerstills en viss
grad av integration av virdepapperscentralens verksamhet, innefattande
avveckling och kontoforing pa den hogsta nivan, vilket underldttar
uppdraget att Gvervaka och sdkerstdlla emissionens integritet. Detta
syftar pa kravet att antalet virdepapper som har krediterats pd konton i
viardepapperscentralen alltid ska dverensstimma med antalet emitterade
vardepapper av samma slag. Genom forordningen skapas dven forut-
sattningar for gransoverskridande konkurrens.

Forordningens innehall beskrivs i avsnitt 5. Avsnitten 6—13 innehaller
de dverviaganden betridffande svensk ritt som foranleds av forordningen.

Den svenska centrala vérdepappersforvarare som finns 1 dag é&r
Euroclear Sweden AB.



4.2.5 Kontoforing av finansiella instrument

For handeln med finansiella instrument &r infrastrukturen for kontoforing
av stor betydelse. Betriffande sddana finansiella instrument for vilka
aktiebrev, skuldebrev eller annan motsvarande handling inte har utfardats
(dematerialiserade instrument) eller dir det genom forvaring eller pa
annat likvardigt sétt har sékerstéllts att en sadan handling inte kommer i
omlopp (immobiliserade instrument) framgédr dispositionsritten och
andra réttigheter som dr knutna till ett innehav av virdepapper genom
kontoforing. Bestimmelser om kontoforing finns i lagen (1998:1479) om
kontofdring av finansiella instrument (kontoforingslagen). Aganderitt
och sdrskild ratt till sddana finansiella instrument registreras 1
avstimningsregister som fors av en central viardepappersforvarare (1 kap.
13§).

I Sverige har endast Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB och
Virdepapperscentralen AB) auktorisation som central virdepappersfor-
varare. Euroclear Sweden AB har ocksa tillstind som clearingorgan-
isation (se avsnitt 4.2.2). Kontoforande institut (bl.a. virdepappersinstitut
enligt definitionen 1 1 kap. 5 § 27 lagen om vérdepappersmarknaden) fér
under vissa forutsattningar vidta registreringsatgirder 1 ett avstdmnings-
register (1 kap. 3 § och 3 kap. 2 §).

Bland de oOverlatbara vérdepapper som berdrs av forordningen om
forbéttrad virdepappersavveckling och om vérdepapperscentraler finns
aktier och andra virdepapper som motsvarar andelar 1 aktiebolag m.m.
samt depabevis for aktier (artikel 2.1.35 1 forordningen). Aktier ar ocksa i
praktiken mycket vanligt forekommande bland de finansiella instrument
som dr foremal for kontoforing 1 Sverige. Det finns déarfor anledning att
berora regleringen av aktiebolag hir i landet. Svenska aktiebolag regleras
i aktiebolagslagen (2005:551). Aven av aktiebolagslagen foljer att aktier
som huvudregel kan dverlatas fritt (4 kap. 7 §).

Ett svenskt aktiebolag ska ha ett aktiekapital bestimt i1 antingen
svenska kronor eller i euro (1 kap. 4 § aktiebolagslagen). Ett aktiebolag
kan vara ett privat aktiebolag eller ett publikt aktiebolag (1 kap. 2 §
samma lag). I frdga om forordningen om fOrbéttrad vidrdepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler dr det framst de publika
aktiebolagen som &r av intresse, eftersom aktier eller teckningsratter i ett
privat aktiebolag eller skuldebrev eller teckningsoptioner som ett sddant
bolag har gett ut inte far bli foreméal for handel pa en reglerad marknad,
en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet (EES) eller ndgon annan organiserad marknadsplats (1 kap. 8 §
samma lag). Som huvudregel fir inte heller ett privat aktiebolag genom
annonsering eller pd annat sétt forsoka sprida sddana vérdepapper till
allménheten (1 kap. 7 § samma lag). Som framgér av avsnitt 5 omfattar
tillimpningsomradet for forordningen om forbittrad vardepappersav-
veckling och om vérdepapperscentraler avveckling av samtliga finans-
iella instrument, medan reglerna om att virdepapper ska ha kontobaserad
form och om att avveckling ska ske inom viss tid omfattar vardepapper
som har tagits upp till handel pa en reglerad marknad eller handlas pé en
annan handelsplats.

Ett avstimningsbolag &r ett aktiebolag vars bolagsordning innehaller
forbehall om att bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstimnings-
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register enligt kontoforingslagen (avstimningsforbehéll, se 1 kap. 10 §
aktiebolagslagen). De aktiebolag som inte dr avstdmningsbolag kallas
kupongbolag. For samtliga aktiebolag giller att en aktiebok ska foras
(5 kap. 1 §). Den ska innehélla uppgifter om aktier och aktiedgare i syfte
att ligga till grund for utdvandet av aktiedgares rattigheter mot bolaget
och ge bolaget, aktiedgare och andra underlag for att bedoma &dgande-
forhallandena i bolaget (5 kap. 1§). Vem som ar skyldig att fora
aktieboken och hur den ska fGras varierar ddremot beroende pad om det
ror sig om ett avstamningsbolag eller ett kupongbolag. For avstamnings-
bolag giller, sedan ett avstimningsregister har upprittats, att den centrala
vardepappersforvararen, efter avtal med bolaget, ansvarar for att fora och
bevara aktieboken, préva fragor om att fora in aktiedgare i den m.m.
(5 kap. 12 §). Som huvudregeln ska den som har antecknats som aktie-
dgare pa ett avstimningskonto enligt kontoforingslagen genast foras in i
aktieboken (5 kap. 13 §). For avstimningsbolag géller séledes att
innehdllet 1 aktieboken ska spegla innehdllet 1 avstamningsregistret.
Innehéllet 1 aktieboken skiljer sig at mellan avstimningsbolag och
kupongbolag (5 kap. 5, 6 och 11 §9).

Nérmare bestimmelser om avstimningsregister finns 1 kontofor-
ingslagen. Sadana register bestar av avstamningskonton som ldaggs upp
for dgare av finansiella instrument som registreras enligt kontofor-
ingslagen (4 kap. 1§ forsta stycket). Ett avstimningsregister fors for
varje slag av finansiellt instrument. Aktier 1 ett avstdmningsbolag ska
vara registrerade i avstdmningsregister (4 kap. 2 §). Aktier 1 svenska
bolag som inte dr avstimningsbolag far ddremot inte registreras i ett
sadant register. Med aktier jamstélls vissa andra rattigheter. Pa
avstimningskontot ska bl.a. pantsdttning och forekomst av annan sarskild
ratt avseende det finansiella instrumentet anges (4 kap. 17 § 5).
Innebdrden av att vara registrerad som innehavare (dgare) pa ett
avstamningskonto dr att innehavaren ska, med de begrinsningar som
framgir av kontot, anses ha ritt att forfoga Over det finansiella
instrumentet (6 kap. 1 §). I kontoforingslagen finns dven bestdmmelser
om rittsverkan av en registrering av Overlatelse och pantsdttning av
finansiella instrument.

Avstimningsregister bestar alltsd av avstamningskonton for de olika
dgarna av det aktuella slaget av finansiellt instrument. Betrdffande
exempelvis ett svenskt aktiebolag som har 100 aktiedgare finns det
saledes 100 avstimningskonton. Det har ocksa ndmnts ovan att det ska
anges pa ett avstimningskonto hur manga finansiella instrument som
kontot omfattar. Det innebdr, i friga om exemplet ovan, att &ven om de
100 aktiedgarna dger 1000 aktier var, finns det endast ett avstim-
ningskonto per aktiedgare 1 bolaget. Daremot kan givetvis var och en av
dessa aktiedgare dga t.ex. aktier 1 andra aktiebolag. I sddant fall antecknas
detta pé ett annat avstimningskonto, nimligen aktiedgarens avstamnings-
konto avseende just det bolaget. Med andra ord kan en och samma
fysiska eller juridiska person ha ett stort antal avstamningskonton. I
praktiken kan dock en sadan person fa en Overblick Over sitt
sammantagna innehav genom den kontoforingsstruktur som anvinds av
Euroclear Sweden AB. Detta bolag anvidnder sig ndmligen av det s.k.
VPC-systemet. I VPC-systemet samlas innehavet pa en kunds (konto-



havares) samtliga avstimningskonton pa ett och samma vérdepappers-
konto (VP-konto). Betrdffande VPC-systemet samt termen avstim-
ningsregister respektive avstimningskonton, se dven figur 2 nedan.

Ett sdrskilt slag av avstimningskonton &r det som kallas forvaltar-
konton. Virdepappersinstitut och vissa andra juridiska personer far med-
ges ritt att registreras som forvaltare av ett visst finansiellt instrument, i
stdllet for att instrumentet registreras pa dgarkonto (3 kap. 7 § konto-
foringslagen). Vid forvaltarregistrering framgar det sdledes inte av
avstimningsregistret for vems rdkning som det finansiella instrumentet
forvaltas. I stéllet anges pa kontot att det finansiella instrumentet i1 fraga
forvaltas for annans rékning (3 kap. 9 § 2). Den for vars rdkning de
finansiella instrumenten forvaltas har 1 sin tur ett konto eller en depa hos
forvaltaren. Det kan exempelvis rora sig om att en privatperson som ager
ndgra aktier har en depd hos en bank. Om en aktieigare har lamnat sina
aktier till nagon annan for fOorvaring, dvs. om aktierna ar forvaltar-
registrerade enligt ovan, kan forvaltaren pa aktiedgarens uppdrag foras in
1 aktieboken 1 stillet for aktiedgaren under vissa forutsdttningar (5 kap.
14 § aktiebolagslagen).

De finansiella instrument som kontofors specificeras till antal och dess
slag (4 kap. 17 § 3 och 18 § forsta stycket 2 kontoforingslagen). Det dr
diaremot inte mdjligt att sdrskilja tvd instrument av samma slag frén
varandra. Det innebdr att instrument av samma slag ér fungibel egendom
pd samma sitt som pengar. Vanligtvis avser ocksd handeln med
finansiella instrument fungibel egendom, dvs. de finansiella instrumenten
ar inte individuellt bestdmda i parternas avtal (prop. 1997/98:160 s. 130).
Sa édr dock inte fallet med t.ex. premieobligationer.

Den som ir registrerad som dgare pa ett avstimningskonto ska i regel
anses ha ratt att forfoga Over det finansiella instrumentet i fréga
(6 kap. 1 § kontoforingslagen). En siddan registrering far dven andra
konsekvenser, t.ex. att personen 1 frdga ska antas vara behorig att ta emot
nya aktier vid s.k. fondemission, ta emot teckningsrdtt i vissa fall, ta
emot vinstutdelning m.m. (4 kap. 49 § aktiebolagslagen). For sévil
dgarkonton som fOrvaltarkonton giller att registreringsatgirderna inte
utgér bevis om dgande utan anger endast vem som ska anses
(presumeras) ha ritt att forfoga Over det finansiella instrumentet. Vid
behov far dganderittsfrigan avgdras efter en réttslig provning med
aberopande av relevant bevisning.

Avstdmningsregister fors med hjélp av automatiserad behandling, dvs.
elektroniskt (4 kap. 1 § forsta stycket kontoforingslagen). Av den anled-
ningen dr aktierna i sddana bolag dematerialiserade eller, i vissa fall,
immobiliserade (se ovan). Det innebér att en aktiedgare inte har ritt att fa
ett aktiebrev utfiardat for hans eller hennes aktier (6 kap. 1§ aktie-
bolagslagen).
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Figur 2. Oversiktsbild dver avstimningsregister enligt kontofdringslagen
och aktiebolagslagen
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Figur 3. Oversiktsbild 6ver Euroclear Sweden AB:s VPC-system samt
termerna avstamningskonto och avstamningsregister
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4.3 Emission av vardepapper

Bestimmelser om utdkning av aktiekapitalet finns i 11-16 kap. aktie-
bolagslagen. Aktiekapitalet kan utokas genom antingen fondemission
eller emission av nya aktier (nyemission alternativt inlosen av tidigare
utgivna teckningsoptioner eller konvertibler, 11 kap. 1 § samma lag). I
det forra fallet omvandlas i1 regel reserverade medel eller fritt eget kapital
1 balansrékningen till bundet eget kapital 1 form av aktiekapital (12 kap.
1 §). Nagon kapitalanskaffning pa marknaden dger inte rum. Det finns
dérfor anledning att begrinsa den foljande framstéillningen till emission
av nya aktier 1 avstimningsbolag som ska vara registrerade 1 ett avstim-
ningsregister i enlighet med 4 kap. 2 § forsta stycket kontoforingslagen.

En emission av nya aktier kan genomforas 1 ett steg, mot kontant
betalning alternativt apportegendom (nyemission), eller i flera steg
genom emission av teckningsoptioner som ger ritt att teckna nya aktier
eller konvertibler (11 kap. 1 § aktiebolagslagen). Konvertibler &r
skuldebrev forenade med en ritt att konvertera skuldebrevet till nya
aktier. Det slutliga resultatet blir i samtliga fall att aktiebolaget i frdga
anskaffar av nytt kapital genom emission av nya aktier. Vid nyemission
av aktier har aktiedgarna normalt foretrddesritt till nya aktier 1 proportion
till det antal aktier de redan dger. Motsvarande géller for konvertibler.
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Om det 1 emissionsbeslutet anges ett visst belopp eller ett visst ldgsta
belopp for emissionens omfattning upphor beslutet att gélla om inte
beloppet i fraga har tecknats. I ett sddant fall ska redan inbetalade belopp
aterbetalas. Det dr en av flera anledningar till att involvera sérskilda s.k.
emissionsinstitut 1 samband med emissioner.

Euroclear Sweden AB har upprittat ett sarskilt regelverk for emittenter
och emissionsinstitut. Regelverket innehaller bl.a. ett krav om att emitt-
enter ska anlita emissionsinstitut, i vart fall 1 samband med den initiala
anslutningen av emittentens virdepapper och huvudsakligen i samband
med frivilliga emissionshindelser (Euroclear Sweden AB, Regelverk for
Emittenter och Emissionsinstitut, avsnitt 5.1).

Emissionsinstitutet, t.ex. en bank eller ett virdepappersbolag, ansvarar
for att tillracklig information registreras i avstdmningsregistret, med
beaktande av panthavares och andra rattighetshavares sarskilda ratt till
vardepapperen. Av detta skdl krdver regelverket for emittenter och
emissionsinstitut att emissionsinstituten ska vara antagna som
kontoforande institut med rétt att utfora registreringsatgdrder pa avstam-
ningskonton. Det framgar bl.a. av definitionen av emissionsinstitut i
avsnitt 1, samma regelverk.

Emissionsinstitut har dven en ekonomisk funktion, genom att minska
risker for s.k. moturval, dvs. risken att deltagande i nyemissioner ska visa
sig vara systematiskt daliga placeringar for investerarna. Detta motverkas
genom att emissionsinstituten, till skillnad frdn emittenterna sjélva, &r
aterkommande marknadsdeltagare.

Mot bakgrund av behovet att finna avséttning for emissioner som avser
ett visst belopp eller ett visst ldgsta belopp kan det finnas ett behov av
garantier 1 vissa fall. En garanti att teckna belopp som motsvarar del av
eller hela emissionen kan ldmnas av emissionsinstitutet sjdlvt, av
institutionella investerare som har ett intresse i aktien eller av en
kombination av dessa alternativ. Normalt samordnas garantierna av
emissionsinstitutet. Garantier som ldmnas av ett emissionsinstitut ar
normalt forenade med en extra kostnad for emittenten.

Emission av rintebdrande instrument omfattas av farre begransningar i
lag jdmfort med emission av aktier. Dock ska upptagande av lan 1 vissa
fall godkidnnas av bolagsstimman. Detta giller om Il&nevillkoren ar
beroende av fOretagets resultat eller utbetalade utdelningar. En central
viardepappersforvarare far registrera skuldforbindelser utgivna av ett
avstimningsbolag i ett avstimningsregister. Det regelverk som Euroclear
Sweden AB har utformat for emittenter och emissionsinstitut géller for
kontoforing av finansiella instrument, vilket inkluderar rantebdrande
instrument.

4.4 Olika modeller for kontoféring och olika slag
av centrala viardepappersforvarare

Behovet av kontoforing dr en direkt foljd av besluten att dematerialisera
(eller immobilisera) védrdepapper (se ovan). De existerande modellerna
for kontoforing har déarfor det gemensamt att ritten till ett virdepapper
framgar genom registrering pd ett konto och att detta konto fors av den



centrala vdrdepappersforvararen, pd samma nivd som registrering av
emissioner dger rum, dvs. pa den hogsta nivan. Med den hogsta nivén
avses den kontoforing som sker hos den centrala vardepappersforvararen,
1 motsats till sddana registreringar som vid forvaltarregistrering sker i en
forvaltares eget system (se ovan). Det dr en central uppgift for den
centrala vérdepappersforvararen att sidkerstidlla en Overensstimmelse
mellan & ena sidan summan av krediteringar pa avstimningskonton och &
andra sidan emitterade volymer av samma virdepapper. Denna &verens-
staimmelse eller konsistens brukar benimnas emissionens integritet.

Enligt den globalt sett dominerande modellen f6r kontoforing ar
kontohavarna hos den centrala viardepappersforvararen begriansade till ett
antal depdbanker som for investerarnas innehav av virdepapper pa egna
konton (i Sverige benamnt forvaltarregistrering, se ovan). Depébankerna
ar 1 sin tur kontohavare i den centrala viardepappersforvararen, dvs. pa
den hogsta nivan, dir samma innehav av virdepapper fors pa s.k.
omnibuskonton. Med sddana konton menas att ett stort antal kunders
virdepapper finns registrerade pé ett och samma forvaltarkonto utan att
de enskilda kundernas individuella innehav separeras fran varandra.

Det svenska och nordiska systemet for kontoforing skiljer sig genom
att tillata, alternativt fOreskriva, registrering av individuella innehav
direkt 1 den centrala virdepappersforvararens register. Det innebér att
investerare erbjuds mdjligheten av individuellt separerade konton pa den
hogsta nivan, vilket innebdr att en maximalt sdker fOrvaring av
vardepapper erbjuds till 1ag kostnad. Det innebér & andra sidan att antalet
konton hos den centrala viardepappersforvararen blir mycket stort. Enligt
uppgift fran Euroclear Sweden AB uppgér antalet kontohavare pd den
hogsta nivan till omkring 3,4 miljoner. Samtidigt uppgér antalet deltagare
1 avvecklingssystemet, med vilka Euroclear Sweden AB har kontrakt-
uella relationer, till knappt 50.

Det ar ett utmérkande drag for det svenska och nordiska systemet for
kontoforing, som dven tillimpas 1 vissa andra linder, t.ex. Grekland och
Kina, att den centrala viardepappersforvararen inte ensam kan ansvara for
kundrelationerna med de individuella kontohavarna. Detta ansvar delas i
stillet med kontoforande institut, vilka wutses av den centrala
vardepappersforvararen. Som kontoforande institut far enligt svensk ratt
utses bl.a. vérdepappersforetag och kreditinstitut som har tillstdnd att
driva virdepappersrorelse. Dessa dr den typ av marknadsdeltagare som
redan har den nddvéndiga kundkontakten till f6ljd av direktivet om
marknader for finansiella instrument och Europaparlamentets och radets
direktiv 2005/60/EG av den 26 oktober 2005 om atgérder for att
forhindra att det finansiella systemet anvidnds for penningtvitt och
finansiering av terrorism. For skada till foljd av felaktiga registreringar
av ett kontoférande institut svarar den centrala vardepappersforvararen
solidariskt med det kontoférande institutet. Den centrala
virdepappersforvararens ansvar dr i ett siddant fall begransat till fem
miljoner kronor for varje skadefall (7 kap. 2 § kontoféringslagen).

Kontoforing av virdepapper pa konton direkt hos den centrala
viardepappersforvararen ldmpar sig for, 1 forsta hand, aktier och
rantebdrande instrument som fors pd avstimningskonton, dvs. pa den
hogsta nivan dér registrering av emissioner dger rum. En sddan central
vardepappersforvarare som registrerar emissioner kan betecknas som en
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viardepapperscentral for emittenter. Dadrmed blir investerarna kontohavare
pa samma niva som dér registrering av emissioner dger rum.

En central vérdepappersforvarare kan vara kontohdllare dven for
vardepapper som har emitterats genom en annan central vardepappers-
forvarare pa en annan marknad, i ett annat land. Det blir fallet om den
forra centrala vardepappersforvararen upprittar en ldnk och blir deltagare
i den senare centrala virdepappersforvararen, genom vilken en viss
mingd av vardepapper forvaras av den forra centrala vérdepappers-
forvararen, vilken 1 just detta avseende kan betecknas som en virde-
papperscentral for investerare.

En vérdepapperscentral for investerare kommer att omfattas av samma
harmoniserade regelverk som virdepapperscentraler for emittenter och
kommer dérfor att erbjuda samma grad av sédkerhet, inklusive mojlig-
heten till individuellt separerade konton 1 forekommande fall. Emellertid
sker registrering av individuella innehav, eller innehav som fors pa
omnibuskonton, inte pd samma nivd som registreringen av emissioner
dger rum. Skyldigheten att sékerstélla emissionens integritet dr emellertid
ofordndrad. Det kan darfor ifragasittas om det ar négon skillnad ur
investerarens perspektiv mellan att vara kontohavare i den ena eller andra
typen av viardepapperscentral.

Konkurrensforhdllandena pa marknaden for centrala kontoforings-
tjdnster kommer troligen att pdverkas av ECB:s initiativ till en
Paneuropeisk plattform for avveckling av transaktioner med vérdepapper,
bendmnd Target2-Securities (T2S), som ska tas i drift med borjan under
2015. Plattformen innebar att deltagande centrala vardepappersforvarare
(vardepapperscentraler) ska utkontraktera avvecklingsmomentet till T2S,
samtidigt som kontoforingen sker 1 egna system. Utkontrakteringen kan
viantas medfora en kostnadspress for deltagande system genom till-
komsten av en ytterligare aktor som ocksa dr avgiftsfinansierad. Sam-
tidigt ar det ett uttalat mal for regleringen av vardepappersmarknaden,
bl.a. nér det giller forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling
och om viardepapperscentraler, att avveckla nationella hinder for grans-
overskridande konkurrens. De samlade konsekvenserna for de hittills
huvudsakligen nationella centrala virdepappersforvararna dr svara att
bedoma.

4.5 Regleringen av viardepappersmarknaden

4.5.1 Inledning

Overgripande EU-regler om handel med finansiella instrument finns i
MiFID II. Direktivet dr en omarbetning av direktiv 2004/39/EG om
marknader for finansiella instrument (MiFID I). Det senare direktivet
upphévs med verkan fr.o.m. den 3 januari 2017. MiFID II innehaller bl.a.
regler avseende vérdepappersforetag och reglerade marknader. Med en
reglerad marknad avses i1 korthet ett multilateralt system som drivs
och/eller leds av en marknadsoperator, vilket sammanfor eller underléttar
sammanforandet av flera tredjeparters kop- och siljintressen i finansiella
instrument m.m. sa att det leder till ett kontrakt i friga om finansiella



instrument upptagna till handel enligt dess regler och/eller system (artikel
4.121).

I Sverige finns tre reglerade marknader — Nasdaq OMX Stockholm,
NGM Equity (Nordic Growth Market, avseende aktier och andra
deldgarritter) och NDX (Nordic Growth Market, avseende Ovriga
finansiella instrument). Den forstnimnda reglerade marknaden drivs av
Nasdag OMX Stockholm AB och de bada ovriga av Nordic Growth
Market Aktiebolag (NGM). Uttrycket handelsplats anvdnds i MiFID II
och 1 forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler som ett samlingsuttryck for reglerade marknader, MTF-
plattformar (multilaterala handelsplattformar) och OTF-plattformar
(organiserade handelsplattformar) (artikel 4.1.24 1 MiFID II och artikel
2.1.42 1 forordningen). Vissa av de upphédvda reglerna i MiFID I ersétts
av regler MiFIR.

MiFID I har genomforts i svensk rétt i huvudsak i lagen om vérdepap-
persmarknaden. Den lagen innehdller bl.a. bestimmelser om vérdepap-
persrorelse, borsverksamhet och clearingverksamhet. Regeringen har gett
en sdrskild utredare i uppdrag att bl.a. ldmna forslag till hur MiFID II ska
genomforas 1 svensk ratt (dir. 2013:55).

Sarskilda EU-regler finns bl.a. i fraga om information i1 form av
prospekt som ska offentliggdras nir vardepapper erbjuds till allmdnheten
eller tas upp till handel pa en reglerad marknad inom EU. Aven i dvrigt
finns regelverk pa EU-nivd om information till investerare.

Inom EU regleras fragor om clearing och avveckling i huvudsak dels i
Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 648/2012 om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister (se avsnitt 4.5.2), dels
1 det s.k. finality-direktivet (se vidare avsnitt 4.5.3). Vissa bestimmelser
om clearing finns dven 1 MiFID II och MiFIR. Nya regler om avveckling
finns dessutom i forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och
om védrdepapperscentraler (se avsnitt 5). Den forordningen géller dven
kontoforing av finansiella instrument.

Det s.k. sdkerhetsdirektivet, dvs. Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/47/EG om stéllande av finansiell sidkerhet, reglerar fragor
om avtal om finansiellt sidkerstdllande och finansiella sdkerheter som
berdr vissa parter. Det har en sérskild betydelse betriffande sékerheter
som stills bl.a. vid penningpolitiska operationer, repor (aterkdpsavtal)
och derivatexponeringar (se vidare prop. 2013/14:111 s. 24-27).

4.5.2 Forordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister

Genom forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transak-
tionsregister infordes regler for handeln med OTC-derivat. OTC-derivat
ar, som berors 1 avsnitt 4.2.1, derivatkontrakt som handlas bilateralt
mellan kopare och séljare vid sidan av reglerade marknader eller andra
handelsplatser. Det innebar att information om deras villkor och innehall
1 Ovrigt vanligtvis endast ar tillgdnglig for avtalsparterna. Bristande insyn
1 handeln med OTC-derivat och forekomsten av stora motpartsrisker som
inte hade atgardats genom tillrdckliga sikerheter, i kombination med en
pataglig koncentration av risker, anses ha bidragit till att forstirka
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finanskrisen och dess forlopp under hésten 2008 (se prop. 2012/13:72 s.
15). Kommissionen inledde déarfor under hosten 2008 ett arbete for att
atgdrda de identifierade bristerna, vilket ledde till ett forslag till
forordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
som lades fram i september 2010. I mars 2012 kom Europaparlamentet
och rddet overens om ett kompromissforslag. Forordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister utfirdades i juli och
tradde 1 kraft den 16 augusti 2012. I dagligt tal bendmns forordningen
ofta EMIR, vilket dr en forkortning av den engelska bendmningen
European Market Infrastructure Regulation.

Forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register syftar till minskade motpartsrisker 1 och forbattrad genomlysning
av handeln med derivatkontrakt. Den innehdller bl.a. regler om
obligatorisk clearing via central motpart av OTC-derivat som forklarats
lampliga for clearing, krav pa sikerstdllande och vissa andra riskbegréns-
ande tekniker 1 Ovriga fall, krav pd rapportering av derivatkontrakt till
transaktionsregister samt auktorisation av centrala motparter och
registrering av transaktionsregister. Vilken funktion som centrala
motparter fyller framgar av avsnitt 4.2.1 ovan. Vidare ger forordningen
de nationella behdriga myndigheterna och Europeiska védrdepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) vissa befogenheter att vidta atgarder.

Med stod av forordningen har kommissionen antagit flera delegerade
forordningar och genomforandeforordningar som kompletterar den.

Med tanke pd att forordningen innebdr en skyldighet till central
motpartsclearing i vissa fall, &r det naturligt att den ocksa reglerar
centrala motparter 1 fraiga om auktorisation, verksamhetsregler och
tillsyn. Det géller inte minst de centrala motparternas mojligheter att
hantera riskerna i1 verksamheten, sasom kreditrisker, motpartsrisker,
marknadsrisker, operativa risker, rittsliga risker och affarsrisker. I dessa
avseenden ar kapitalkraven av betydelse for de centrala motparternas
motstandskraft (skédl 48). De centrala motparterna Overtar risker som
andra parter annars skulle utsdttas for. De utsdtter sig for risk 1
forhallande till clearingmedlemmarna. Aven om clearingskyldigheten
enligt forordningen ar begrdnsad till OTC-derivat, géller forordningens
regler om centrala motparter generellt, oavsett om det dr friga om vissa
typer av derivatkontrakt eller andra slags finansiella instrument (prop.
2012/13:72s. 39 1).

Det dr ocksad viktigt att spridningsriskerna av en obestidndssituation
minimeras (skdl 65). Darfor innehdller forordningen krav pé clearing-
medlemmarna (artikel 37). Av samma skil finns ockséd krav pa atgarder
fran den centrala motpartens sida, som kan tjina som en buffert vid
obestdnd hos en clearingmedlem. Det giller krav pd marginalsékerheter,
obestdndsfond och andra finansiella medel (artiklarna 41-43). Samman-
taget ska dessa atgirder sékerstdlla att en central motpart kan motstéd
fallissemang for de tva clearingmedlemmar som den centrala motparten
har storst exponering mot (artikel 43.2). Om en clearingmedlem blir
insolvent, ska den centrala motparten agera snabbt for att begrinsa
forluster och likviditetspéfrestningar (artikel 48.2).

For att bli clearingmedlem, och dédrigenom fa en direkt avtalsrelation
till den centrala motparten, kridvs att foretaget 1 fraga uppfyller



tilltradeskrav som faststélls av den centrala motparten (artikel 37.1). Ett
foretag eller ndgon annan kan ddaremot — utan att uppfylla dessa krav — fa
tillgang till clearing via en central motpart genom att bli kund till en
clearingmedlem. Den som i sin tur dr kund till en sadan kund kallas
indirekt kund. Den termen forekommer emellertid inte 1 férordningen.
Det forekommer ddremot i en av de delegerade forordningar som kom-
missionen har antagit och som kompletterar forordningen, ndmligen
kommissionens delegerade forordning (EU) nr 149/2013. Att en indirekt
kund clearar genom en clearingmedlem bendmns indirekta clearing-
arrangemang och regleras sérskilt 1 forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister (artikel 4.3 andra stycket).

Den 1 juni 2013 trddde en ny lag i kraft, lagen (2013:287) med
kompletterande bestammelser till EU:s forordning om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister. Samma dag upphorde en
bestammelse i lagen om virdepappersmarknaden som tidigare reglerade
centrala motparter att gélla (20 kap. 5 §). Den nya lagen syftar till att
anpassa svensk ritt till forordningen (prop. 2012/13:72 s. 21). I lagen
finns bestimmelser om tillsyn och sanktioner. Med anledning av forord-
ningen gjordes dven vissa dndringar 1 bestimmelserna om clearingverk-
samhet i lagen om vardepappersmarknaden.

Den 1 augusti 2014 trddde vissa lagéndringar 1 kraft (SFS 2014:478,
2014:482, 2014:483 och 2014:513). Lagandringarna syftar dels till att
undanrdja eventuella konflikter eller oklarheter mellan férordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister och svensk ratt,
dels till att forordningen ska fa avsedd effekt (prop. 2013/14:111 s. 30—
33).

4.5.3 Finality-direktivet

Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998
om slutgiltig avveckling 1 system for overforing av betalningar och
vardepapper (finality-direktivet) syftar till att forhindra eller minimera
rattsliga risker vid avveckling av forpliktelser pd finansmarknaden. De
rattsliga riskerna hinfor sig framst till frigan om ett visst forfarande eller
ett visst avtal dr giltigt enligt den tillimpliga nationella réatten. Den fragan
ar av intresse vid sddana storningar som kan uppkomma till f6ljd av att
insolvensforfaranden inleds avseende en deltagare 1 ett avvecklings-
system. Framfor allt handlar det om att minska riskerna for en domino-
effekt som innebér att problem hos en deltagare sprider sig till andra
deltagare och dédrigenom orsakar risker for den finansiella stabiliteten.
Med insolvensforfaranden avses 1 svensk ritt konkurs och foretags-
rekonstruktion. De rattsliga riskerna har saledes ett samband med kredit-
och motpartsrisker, eftersom ett insolvensforfarande forutsétter att
géildeniren 1 frdga dr insolvent eller 1 vart fall har betalningssvérigheter.
Enligt svensk ritt kan foretagsrekonstruktion inte komma 1 friga for
clearingorganisationer, banker, forsdkringsforetag, virdepappersbolag
m.fl. Genom att forhindra eller minimera de rittsliga riskerna ska
finality-direktivet bidra till sikerhet och stabilitet pa finansmarknaden.
Dérigenom forenklas inte minst den gransoverskridande handeln med
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finansiella instrument och valuta. Vidare underlittas gransoverskridande
betalningar i samband med sadan handel eller for andra syften.

Det finansiella systemets funktion och stabilitet krdver att dverforings-
uppdrag avseende betalningar och vérdepapper samt nettningar blir
bestdende, dven 1 en situation dir en deltagare blir insolvent. Finality-
direktivet innehaller darfor ett skydd for overforingsuppdrag och nett-
ningar inom finansiella avvecklingssystem (i direktivet bendmnt system).
Overforingsuppdrag och nettningar ska under vissa forutsittningar gilla
aven 1 forhallande till tredje man, dvs. 1 sakréttsligt hanseende, 4ven om
ett insolvensforfarande inleds mot en deltagare (artikel 3). Overforings-
uppdrag inom ett avvecklingssystem far vidare inte aterkallas efter den
tidpunkt som anges 1 reglerna for systemet (artikel 5). I frdga om
insolvensforfaranden foreskrivs bl.a. att de inte far ha retroaktiv verkan
(artikel 7). Genom direktivet forhindras sammantaget att medlems-
staternas insolvensrittsliga regelsystem far genomslag inom det omrade
som direktivet reglerar, dvs. inom avvecklingssystemet.

Vid sidan av dess betydelse avseende avvecklingssystem dr finality-
direktivet dven tillimpligt da sdkerheter stélls till forméan for ECB eller
medlemsstaternas centralbanker inom ramen for deras funktion som
centralbanker, inklusive penningpolitiska transaktioner (artikel 1 ¢ andra
strecksatsen, se dven prop. 1999/2000:18 s. 26 f.). Dessa regler i
direktivet syftar till att underlitta genomforandet av den ekonomiska och
monetdra unionen (skal 10).

Finality-direktivet har genomforts 1 svensk rétt 1 huvudsak genom
lagen (1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pa finans-
marknaden (avvecklingslagen). Genom forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister gjordes en éndring i direktiv-
et. Andringen har genomforts i savil avvecklingslagen som lagen om
handel med finansiella instrument (prop. 2013/14:111 s. 87-95).



Figur 4. Oversiktsbild avseende delar av regleringen av
vardepappersmarknaden pa EU-niva

| forekommande fall anges inom parentes den lag genom vilken
ett direktiv i huvudsak har genomforts i svensk ratt, alternativt
den lag som kompletterar en viss férordning.
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5 Forordningen om forbéttrad
vardepapperavveckling och om
vardepapperscentraler

5.1 Bakgrund och syfte

Pa senare ar har flera forslag till EU-rdttsakter avseende finansiell infra-
struktur lagts fram. Den 2 december 2008 antog rddet slutsatser av
inneborden att sikerheten och sundheten 1 avvecklingssystem for vérde-
papper skulle stirkas och att de réttsliga hindren betraffande efterhandel-
infrastruktur mellan medlemsstaterna inom EU skulle minskas.

Den 20 oktober 2010 begirde radet for finansiell stabilitet, FSB
(Financial Stability Board), att en O&versyn skulle goras avseende
internationella standarder for finansiell infrastruktur. I april 2012 antog
en kommitté inom Banken for internationell betalningsutjamning (BIS)
och Internationella organisationen for viardepapperstillsyn, [OSCO (Inter-
national Organization of Securities Commissions), globala principer for
finansmarknadsinfrastruktur. Férordningen om forbittrad véardepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler dr avsedd att overensstimma
med dessa standarder (skil 6 till forordningen).

Ett forslag till forordning om forbéttrad véardepappersavveckling och
om virdepapperscentraler lades fram i mars 2012. Efter forhandlingar
inom Europaparlamentet respektive rddet och mellan dessa institutioner
antogs forordningen den 23 juli 2014. Férordningen trddde i kraft den 17
september 2014.

Forordningens overgripande syfte dr att framja en séker, effektiv och
smidig virdepappersavveckling (artikel 1). I forordningen anges ocksa
att dess huvudsyfte ar att infora ett antal rittsliga skyldigheter for
marknadsoperatorer, bl.a. vad giéller att registrera alla Overlatbara
viardepapper 1 kontobaserad form hos en vérdepapperscentral om dessa
vardepapper handlas pa handelsplatser som omfattas av MiFID II och
MiFIR eller stéills som sdkerhet enligt sdkerhetsdirektivet (skédl 20).
Ytterligare en sddan skyldighet ar kravet for samma slags vardepapper att
forpliktelserna ska avvecklas senast den andra bankdagen efter handeln
(T+2, se avsnitt 4.2.3). Med handelsplats avses detsamma som 1 MiFIR
(artikel 2.1.25 1 den forordningen, se dven avsnitt 4.5).

Kravet pa registrering av viardepapper i kontobaserad form syftar till att
effektivisera avvecklingen och sdkerstdlla integriteten i1 en virde-
pappersemission (skidl 11). Med tanke pé kravet pa registrering av virde-
papper 1 kontobaserad form och det forhdllandet att vardepapperscen-
traler ar ansvariga for driften av avvecklingssystem for viardepapper, ér
det enligt forordningen av storsta vikt att sdkerstilla att alla vardepap-
perscentraler dr sdkra och sunda. Med hénsyn till att forordningen infor
ett antal krav pad marknadsdeltagarna och med hansyn till att
viardepapperscentraler ansvarar for driften av avvecklingssystem for
vardepapper, inklusive frimjandet av punktlig avveckling, &r det enligt
forordningen nodvandigt att 1 en och samma rittsakt dven uppstilla
enhetliga och direkt tillampliga regler for auktorisation av och
kontinuerlig tillsyn 6ver vardepapperscentraler (skél 20).
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Forordningen syftar ocksa till att undanrdja de nuvarande hindren for
en gransoverskridande avveckling och dirigenom astadkomma en
integrerad marknad for avveckling av vérdepapper, utan éatskillnad
mellan nationella och griansdverskridande véardepapperstransaktioner
(skdlen 4 och 21). Genom konkurrens mellan virdepappercentraler ska
marknadsdeltagare ges mojlighet att vilja leverantdr och minska
beroendet av ndgon enskild infrastrukturleverantdr.

En harmoniserad marknad for avvecklingstjdnster innebdr 1 sin tur att
det enligt det som anges i forordningen finns skl att faststdlla befogen-
heterna for tillsynsmyndigheterna. Det bor enligt forordningen finnas
starka tillsyns- och sanktionssystem som bl.a. innebdr att tillsyns-
myndigheterna har tillgang till avskrdackande sanktionsordningar (skil
61).

5.2 Innehall, tilldampningsomrdde och definitioner

Forordningen &r uppdelad 1 sex avdelningar. Till forordningen finns en
bilaga med tre avsnitt.

Forordningen innehéller dels enhetliga krav for avvecklingen av
finansiella instrument 1 unionen, dels regler for vardepapperscentralers
organisation och upptriadande (artikel 1). Forordningen ér tillimplig pa
avveckling av alla finansiella instrument och pé verksamheten hos virde-
papperscentraler. Motsatsvis dr forordningen séledes inte tillimplig pé
avveckling av betalningar som inte dr hanforliga till finansiella instru-
ment. | Sverige géller det t.ex. Bankgirocentralens verksamhet.

En vérdepapperscentral definieras som en juridisk person som dels
driver ett avvecklingssystem for viardepapper, dels tillhandahaller minst
ytterligare en huvudtjinst enligt avsnitt A 1 bilagan till férordningen
(artikel 2.1.1). Med ett sddant avvecklingssystem avses i huvudsak
detsamma som 1 artikel 2 a 1 finality-direktivet (artikel 2.1.10). Det anges
dock sirskilt att verksamheten ska bestd i utforandet av Gverforings-
uppdrag avseende virdepapper och att sadana avvecklingssystem som
drivs av en central motpart inte avses. I frdga om uttrycket central
motpart finns det 1 forordningen en héanvisning till en definition 1
forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register (artikel 2.1.16). De 6vriga huvudtjdnster som en vérdepappers-
central far driva ar dels ursprunglig registrering av virdepapper i ett
kontobaserat system, dels tillhandahdllande och forande av vérde-
papperskonton pa den hogsta nivan.

Det kan saledes konstateras att definitionen av uttrycket vérdepap-
perscentral dr kopplad till driften av ett avvecklingssystem enligt finality-
direktivet. Det direktivet géller avvecklingssystemet som sadant, medan
forevarande forordning reglerar virdepapperscentralens hela verksamhet.
Medlemsstaterna ér enligt forordningen skyldiga att utse och anméla det
avvecklingssystem som drivs av en viss virdepapperscentral enligt ett
visst forfarande som anges i1 finality-direktivet (artikel 39.1 1 forord-
ningen).



53 Krav pd kontobaserad form, avvecklingsdag
och avvecklingsdisciplin

Genom forordningen infors ett krav pa att alla emittenter som &r
etablerade inom EU och som emitterar eller har emitterat dverldtbara
viardepapper som har upptagits till handel eller handlas pd en
handelsplats ska se till att dessa vérdepapper presenteras i kontobaserad
form (artikel 3.1). Med handelsplats menas detsamma som i artikel
2.1 25 1 MiFIR, dvs. en reglerad marknad, MTF-plattform eller OTF-
plattform. Registrering i kontobaserad form kan ske antingen genom
immobilisering eller efter en direkt emission 1 dematerialiserad form (se
avsnitt 4.2.4). En 6vergangsbestimmelse géller dock for det nya kravet —
forst fr.o.m. den 1 januari 2023 ska kravet tillimpas péd Overlatbara
vardepapper som har utfirdats efter detta datum och fr.o.m. den 1 januari
2025 ska det tillimpas pa alla dverlatbara virdepapper (artikel 76.2).

Oavsett var ndgonstans emittenten i fraga dr etablerad och oavsett om
det ror sig om en nyemission eller inte, géller att virdepapper som é&r
foremal for transaktioner pa en handelsplats ska vara registrerade i
kontobaserad form hos en véirdepapperscentral, pa eller fore den avsedda
avvecklingsdagen (artikel 3.2). Vidare giller ett krav péd registrering i
kontobaserad form betrdffande viardepapper som “overfors™ till f6ljd av
ett avtal om finansiellt sékerstidllande enligt artikel 2.1 a 1 sdkerhets-
direktivet. Med ett sadant avtal avses i huvudsak de svenska rattsfigur-
erna pantavtal och sdkerhetsoverldtelse (prop. 2013/14:111 s. 25 f. med
dér angivna hanvisningar).

Forordningen innehaller ett krav pa att transaktioner avseende
Overldtbara viardepapper, penningmarknadsinstrument, andelar i foretag
for kollektiva investeringar och utslédppsrétter ska avvecklas senast tva
dagar efter handeln (artikel 5). Det ror sig sdledes om ett krav pa
avveckling T+2 (se avsnitt 4.2.3). Vissa undantag fran detta krav finns.
Med anledning av kravet infors d&ven nya regler om avvecklingsdisciplin,
dvs. krav som syftar till att avvecklingen ska ske 1 tid (artiklarna 6 och
7). En sdrskild regel finns for foretag som internaliserar en avveckling,
dvs. vardepappersbolag eller kreditinstitut som avvecklar vardepapper for
egen eller andras rakning vid sidan av ett anmaélt avvecklingssystem for
viardepapper (artiklarna 2.1.11 och 9).

Artiklarna 4 och 8 innehéller regler om behoriga myndigheter for
tillsynen av kraven 1 artikel 3 om virdepapper 1 kontobaserad form,
respektive artiklarna 6 och 7 om avvecklingsdisciplin.

5.4 Auktorisation av och tillsyn over
vardepapperscentraler

Enligt forordningen ska en virdepapperscentral vara auktoriserad och sté
under tillsyn av den behdriga myndigheten 1 sin hemmedlemsstat (artikel
10). Virdepapperscentralerna ska ansdoka om auktorisation inom sex
manader fran den dag dd samtliga av vissa sidrskilt angivna s.k. tekniska
standarder har trétt i kraft (artikel 69.2, se dven avsnitt 5.10 nedan). Den
behoriga myndigheten ska utses av respektive medlemsstat (artikel 11).
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Utdver den behoriga myndigheten ska vissa andra relevanta myndigheter
medverka vid auktorisering av en virdepapperscentral (artikel 12). I
forordningen finns flera regler om vilka krav i forordningen som den
behdriga myndighetens tillsyn ska omfatta. Det finns ocksa krav pa att
den behdriga myndigheten bl.a. genomfor en dversyn och utvirdering av
en virdepapperscentral med ett visst tidsintervall (artikel 22) och
samarbetar med andra myndigheter pa visst sitt (artiklarna 14 och 24).
Behoriga och relevanta myndigheter samt Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) ska utbyta information, inklusive 1 en
krissituation. I det senare fallet ska informationsutbytet dven omfatta
Europeiska systemriskndamnden (artiklarna 13 och 15).

Fragan om hos vilken behorig myndighet som en juridisk person ska
ansdka om auktorisation avgors med ledning av var personen i fraga ér
etablerad (artikel 16.1). Nirmare regler om auktorisation m.m. finns 1
artiklarna 17-20. Auktorisationen innebér bl.a. att en vardepapperscentral
far tillhandahédlla sina tjanster 1 andra medlemsstater 4n den medlemsstat
1 vilken den &r etablerad. Esma ska upprétthalla ett register over virde-
papperscentraler, bl.a. gillande tjanster for vilka de har auktoriserats
(artikel 21). For tillhandahdllande av huvudtjanster och inrédttandet av en
filial géller sérskilda villkor (artikel 23). Vidrdepapperscentraler fran
tredjeland far ocksa tillhandahalla tjdnster inom EU med sérskilda villkor
for huvudtjanster och inrdttandet av en filial (artikel 25).

Medlemsstaterna ska faststélla regler om administrativa sanktioner och
sakerstilla att de behoriga myndigheterna far pafora sadana sanktioner
och besluta om andra atgirder vid dvertriddelse av forordningen (artikel
61). Beslut om administrativa sanktioner ska offentliggdras (artikel 62).
Det finns dock ett krav 1 forordningen om att den behdriga myndigheten,
1 frdga om vissa slags Overtrddelser, ska var behorig att atminstone
besluta om vissa sérskilt angivna sanktioner (artikel 63). Vidare finns det
ett krav pd att de behoriga myndigheterna ”om lampligt” ska beakta vissa
sarskilt angivna omstdndigheter ndr de i ett enskilt fall beslutar om
sanktioner (artikel 64). De behoriga myndigheterna ska inritta effektiva
mekanismer som uppmuntrar till rapportering av Overtrddelser av
forordningen (artikel 65). Slutligen ska det finnas en rétt att dverklaga
beslut och atgérder enligt férordningen till domstol (artikel 66).

5.5 Krav pa viardepapperscentraler

Genom forordningen infors ett antal rorelseregler for viardepapperscen-
traler. Vissa av reglerna tar sikte pd vérdepapperscentralernas interna
organisation och administration (artiklarna 26-29). Det finns ocksd en
sarskild regel som begransar mojligheterna till utkontraktering (outsour-
cing), dvs. mojligheterna att lata en tredje part utfora tjénster eller verk-
samheter for en vardepapperscentrals rakning (artikel 30). Utan hinder av
regeln om utkontraktering far dock en virdepapperscentral lata en annan
person dn virdepapperscentralen ansvara for att utfora registreringar pa
viardepapperskonton som upprétthélls av viardepapperscentralen, om sa
krdavs enligt nationell ratt (artikel 31). Denna regel, som berdr konto-
forande institut enligt svensk réatt, behandlas narmare i avsnitt 10.



I forordningen finns dven uppforanderegler (artiklarna 32—35). Dessa
regler innehaller bl.a. villkor for deltagare i avvecklingssystemet.

Vissa sérskilda rorelseregler 1 forordningen bendmns stabilitetskrav
och tar bl.a. sikte pa de risker som vérdepapperscentralernas verksamhet
ar utsatt for. En vérdepapperscentral dr skyldig att ha ett sunt risk-
hanteringsramverk for att hantera dessa risker (artiklarna 42—45). Bland
stabilitetskraven finns ocksd krav péd att virdepapperscentraler ska
forvara sina finansiella tillgdngar hos centralbanker, auktoriserade
kreditinstitut eller auktoriserade vardepapperscentraler (artikel 46). Dar-
utover finns dven kapitalkrav for viardepapperscentraler (artikel 47).

5.6 Krav pé vardepapperscentralernas tjanster

Genom forordningen inférs nya krav avseende de tjénster som
vardepapperscentraler tillhandahaller (artiklarna 36—41). I allméinhet
berdr dessa krav vilka regelverk och forfaranden som vérdepappers-
centralerna ska ha, respektive vidta, i syfte att sékerstélla att de aktuella
tjidnsterna lever upp till vissa malséttningar. Det handlar bl.a. om att
sakerstilla integriteten i vérdepappersemissioner samt minska och
hantera de risker som &r forknippade med forvaring och avveckling av
transaktioner med vérdepapper (artikel 36). Kravet pa att uppratthdlla
emissionens integritet preciseras pa sa sitt att viardepapperscentralen ska
sdkerstélla att antalet vdrdepapper i en emission Overensstimmer med
antalet virdepapper som har registrerats pa viardepapperskonton (artikel
37). Det anges sérskilt att Gvertrassering av viardepapper m.m. inte ska
vara tillatet i ett avvecklingssystem som drivs av en virdepapperscentral.

Forordningen innehéller ett krav pa att viardepapperskonton for olika
deltagare — och vissa fall d&ven deltagarnas kunder — ska separeras fran
varandra (artikel 38). Aven i &vrigt ska virdepapperscentralerna se till att
avvecklingssystemet erbjuder ett tillfredsstillande skydd och att
overforingsuppdragen blir odterkalleliga vid en viss tidpunkt (artikel 39).
De ska bl.a. ha regler och forfaranden for att begrdnsa effekterna av
obestand hos deltagare (artikel 41). Nér avveckling av vardepappers-
transaktioner sker mot kontanta medel, ska den ske pé basis av leverans
mot betalning (pd engelska delivery versus payment, DvP). I forsta hand
ska kontantavveckling ske via centralbankskonton (artikel 40).

5.7 Lankar mellan vardepapperscentraler

Forordningen om forbéttrad viardepappersavveckling och om virdepap-
perscentraler innehdller en rad regler angdende lankar mellan virdepap-
perscentraler. Med en sddan ldnk avses ett arrangemang som innebdir att
en virdepapperscentral blir deltagare 1 en annan virdepapperscentrals
avvecklingssystem for virdepapper, i syfte att underldtta Gverforing av
vardepapper fran deltagarna i den sistnimnda vérdepapperscentralen till
deltagarna i den forstnimnda virdepapperscentralen (artikel 2.1.29). Det
kan ocksé rora sig om att en vardepapperscentral far indirekt tilltrade till
en annan vdrdepapperscentral via en mellanhand. Av definitionen av
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uttrycket ldnkar mellan vardepapperscentraler foljer att standardiserade,
anpassade och indirekta ldnkar samt samverkande ldnkar (ldnkar for
driftskompabilitet) omfattas.

Bland reglerna om ldnkar mellan vardepapperscentraler finns krav
avseende riskhantering, auktorisation, skydd for deltagare, rétt till
tilltrdde m.m. (artiklarna 48 och 50-52). Det finns dven bestimmelser om
rtt till dmsesidigt tilltrdde mellan en vérdepapperscentral 4 ena sidan och
en central motpart och en handelsplats & andra sidan (artikel 53).

5.8 Emittenters tilltrade till vardepapperscentraler

Forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler innehdller en ny regel av inneborden att en emittent ska
ha rétt att 1ata vardepapper som har upptagits till handel pa reglerade
marknader eller MTF-plattformar eller som handlas pa handelsplatser att
registreras hos vilken vérdepapperscentral som helst i en medlemsstat
(artikel 49). Det géller under forutséttning av vardepapperscentralens
acceptans. En begdran fir avbojas endast pd grundval av en genom-
gripande riskbedomning eller med hédnvisning till de atgdrder som virde-
papperscentralen skulle behdva vidta for att mojliggéra anvdndarnas
efterlevnad av bolagsritten eller annan liknande nationell ritt som, enligt
forordningen, ska fortsétta att tillimpas.

5.9 Anknutna banktjanster

Enligt forordningen om forbattrad vérdepappersavveckling och om
viardepapperscentraler far en viardepapperscentral inte tillhandahélla s.k.
anknutna banktjanster enligt avsnitt C i bilagan till forordningen sévida
den inte har beviljats en sdrskild auktorisation for det &ndamalet (artikel
54). Det finns sirskilda regler om prévningen av en ansdokan om sddan
auktorisation, om aterkallelse av auktorisationen, stabilitetskrav m.m.
(artiklarna 55-60).

5.10  Motsvarande regler i forordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och
transaktionsregister

Harmoniserade regler for auktorisation av och tillsyn 6ver centrala
motparter infordes, som berors 1 avsnitt 4.5.2, genom forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister. Dessa regler
motsvarar 1 viss man det som anges om virdepapperscentraler 1 forord-
ningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler.

Aven centrala motparter auktoriseras av den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten (artikel 22 i férordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister). Medan forordningen om forbéttrad
vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler pekar ut en krets



av relevanta myndigheter som ska delta 1 auktorisationen 1 vissa fall
(artikel 12), foreskriver forordningen om OTC-derivat, centrala mot-
parter och transaktionsregisteratt tillsynskollegier med bredare represen-
tation ska delta i auktorisationen av en central motpart (artiklarna 18 och
19 1 férordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register). I bada forordningarna finns det regler om informationsutbyte
och samarbete mellan myndigheter, inklusive i en krissituation. Behoriga
myndigheter ska vid utévandet av sina uppgifter vederborligen beakta
beslutens potentiella effekter 1 6vriga berdrda medlemsstater, sérskilt 1 en
krissituation (artiklarna 13—15 1 forordningen om fOrbéttrad vérde-
pappersavveckling och om vérdepapperscentraler samt artiklarna 23, 24
och 84 i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transak-
tionsregister).

De organisatoriska kraven innebdr bl.a. att foretagsledningen ska ha
tillracklig erfarenhet och att aktiedgarna ska vara lampliga mot bakgrund
av behoven av en sund och ansvarsfull ledning (artikel 27 1 férordningen
om forbattrad vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler och
artiklarna 27 och 30 i férordningen om OTC-derivat, centrala motparter
och transaktionsregister). 1 bdda fallen finns det bestimmelser om
inrdttandet av en radgivande anvindarkommitté, som i fallet med centrala
motparter bendmns riskkommitté (artikel 28 1 bada forordningarna).

Uppforandereglerna innehaller krav pa deltagare och bestimmelser om
oppenhet gillande priser och avgifter. I bada fallen ska 6ppna, objektiva
och icke-diskriminerande kriterier for deltagande faststillas av
vardepapperscentralen respektive den centrala motparten. I det senare
fallet anges sérskilt att deltagaren ska ha tillridckliga finansiella resurser
och operativ forméga for att fullgéra skyldigheterna som deltagare i en
central motpart (artiklarna 33 och 34 1 forordningen om fOrbéttrad
vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler samt artiklarna 37
och 38 1 forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transak-
tionsregister). I bdda fallen finns det dven regler om skydd av deltagarnas
och deras kunders intressen genom krav péd separation av vardepaper
respektive separering av positioner, inklusive bestimmelser om
individuell separering pa begiran av deltagarna (artikel 38 1 forordningen
om forbattrad vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler och
artikel 39 1 forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister).

Stabilitetskraven &r mer utforliga for centrala motparter som har
positioner mot alla som deltar 1 handeln med ett finansiellt instrument
som ar foremdl for central clearing. Forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister innehdller bl.a. utforliga
bestimmelser om marginalsdkerheter och andra finansiella resurser och
deras anvdndning i1 hindelse av en deltagares obestand (artiklarna 40—
46). 1 bada fallen finns det emellertid bestimmelser om regler och
forfaranden 1 samband med en deltagares obestdnd. Dessa bestimmelser
ar emellertid mer utforliga for centrala motparter (artikel 41 1 forord-
ningen om forbattrad vérdepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler samt artikel 48 1 forordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister). Det finns dven kapitalkrav i bada
fallen, som dven de dr vésentligt mer detaljerade for centrala motparter
(artikel 47 1 forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om
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viardepapperscentraler samt artiklarna 16 och 50 a—50 d i1 férordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister).

Bédda forordningarna innehaller bestimmelser om dmsesidigt tilltrdde
till marknader respektive annan infrastruktur (artikel 53 i1 férordningen
om forbéttrad vardepappersavveckling och om viardepapperscentraler och
artiklarna 7 och 8 1 forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister). Bada forordningarna innehaller dven bestimmelser
om samverkande ldnkar som ska foregas av auktorisation (artiklarna 19.1
och 48 i forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler) respektive foreldggas tillsynskollegiets bedom-
ning (artiklarna 51-54 i forordningen om OTC-derivat, centrala motpart-
er och transaktionsregister). Férordningen om forbéttrad vardepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler innehaller déarutdover bestim-
melser om s.k. standardiserade och anpassade lankar som innebér att en
vardepapperscentral blir deltagare hos en annan virdepapperscental pa
samma eller liknande villkor som andra deltagare (artiklarna 50-52).

5.11 Angransande rattsakter

I férordningen om forbéattrad vérdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler har d@ndringar gjorts i vissa andra réttsakter. Anmélda
avvecklingssystem 1 enlighet med finality-direktivet ska anmaélas till
Esma och inte till kommissionen (artikel 70). Definitionen av en virde-
pappercentral 1 MiFID II @ndras genom hénvisning till denna forordning
(artikel 71). En regel om utebliven avveckling 1 blankningsforordningen
utgdr med anledning av att motsvarande regler ska gilla enligt denna
forordning (artikel 72). Slutligen innehaller artikel 73 regler om avgréns-
ningen mellan denna forordning och MiFID II respektive MiFIR. En
vardepapperscentral som tillhandahaller tjanster som dr uppréknade i
avsnitten A och B 1 bilagan till férordningen undantas fran tillimpnings-
omradet for MIFID II respektive MiFIR, medan en virdepapperscentral
som dérutover tillhandahéller investeringstjdnster ska omfattas av
reglerna i MiFID II med vissa undantag och hela MiFIR.

5.12 Det fortsatta arbetet inom EU

Av forordningen om forbattrad viardepappersavveckling och om virde-
papperscentraler foljer att Esma ska utarbeta forslag till s.k. tekniska
standarder pd ett stort antal omrdden. Enligt forordningen delegeras
befogenhet till kommissionen att anta dessa tekniska standarder. De
kommer att antas som genomforandeakter enligt artikel 291 1 fordraget
om Europeiska unionens funktionssétt (EUF-fordraget).

Medlemsstaterna ska utse en behorig myndighet som ska svara for
auktorisation och tillsyn av vérdepapperscentraler som é&r etablerade
inom deras territorium. Denna behoriga myndighet ska dven, senast den
18 december 2014, delge Esma en forteckning over relevanta nyckel-
bestimmelser 1 den bolagsritt och annan liknande rétt enligt vilken
viardepapper utfardas. Behoriga myndigheter som har utsetts till foljd av



MiFID, prospektdirektivet och sdkerhetsdirektivet ska vara behoriga
aven for tillsynen av vissa andra delar 1 forordningen (artiklarna 4.2, 4.3.
5.3 andra stycket samt 8.1).

Medlemsstaterna ska senast den 18 mars 2015 anta, offentliggéra och
meddela kommissionen de &tgirder som &r nddvindiga till foljd av
andringen av finality-direktivet (artikel 70).

Medlemsstaterna ska vidare senast den 18 september 2016 underrétta
kommissionen och Esma om de administrativa sanktioner som é&r
tillimpliga pé de omstandigheter som anges 1 artikel 63 (artikel 61.1).

Reglerna om avvecklingsdisciplin 1 artiklarna 6 och 7 ska tillimpas
frén tidpunkten for ikrafttridandet av relevanta delegerade akter (artikel
76.4 och 76.5), medan rapporteringskraven for foretag som internaliserar
avveckling i artikel 9 ska tillampas fran tidpunkten for ikrafttradandet av
motsvarande genomforandeakt (artikel 76.6).

Esma ska senast den 18 juni 2015 ldgga fram forslag till tekniska
standarder for tillsyn pad ett antal omrdden som &r relevanta f{or
auktorisationen av en virdepapperscentral, bl.a. avseende proceduren for
att bevilja auktorisation, vissa forsiktighetskrav och, i forekommande
fall, regler om anknutna banktjidnster. Inom sex manader efter deras
ikrafttradande ska en vérdepapperscentral ansdka om auktorisation i
enlighet med forordningen (artikel 69.2). Intill dess auktorisation har
beslutats enligt denna forordning ska nationella regler om auktorisation
och erkdnnande av virdepapperscentraler fortsétta att gilla (artikel 69.4).

Esma ska, i samarbete med Europeiska bankmyndigheten (Eba) och
behoriga och relevanta myndigheter, arligen rapportera om bl.a.
avvecklingseffektiviteten, lampligheten av sanktioner for utebliven
avveckling med héinsyn tagen till de finansiella instrumentens likviditet,
avveckling vid sidan av avvecklingssystem for virdepapper och
forekomsten av gransdverskridande tjénster (artikel 74).

Kommissionen ska efter fem &r genomf6ra en dversyn av forordningen
och ldgga fram en rapport for Europarlamentet och radet tillsammans
med eventuella lampliga forslag (artikel 75).
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6 Allméinna utgangspunkter

6.1 Andringar i svensk ritt

Promemorians forslag: Lagstiftningsitgarder vidtas i den utstriack-
ning forordningen om fOrbéttrad vérdepappersavveckling och om
viardepapperscentraler forutsétter att kompletterande bestimmelser
infors 1 svensk ratt. Dessutom ska de bestimmelser i1 svensk rétt som
kommer i konflikt med forordningen upphévas.

De éndringar som behover goras i1 svensk rdtt med anledning av
forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om virde-
papperscentraler genomfors 1 huvudsak i kontoforingslagen.

Skiilen for promemorians forslag: En EU-forordning &ar direkt
tillimplig i varje medlemsstat. En sddan rittsakt varken ska eller far
inkorporeras 1 eller transformeras till nationell rétt. Nagra sérskilda
atgirder for att genomfora forordningen om forbattrad vérdepappersav-
veckling och om vérdepapperscentraler i1 svensk rétt far Sverige darfor 1
princip inte vidta. Som redogjorts for i avsnitt 5 forutsatter dock vissa
regler 1 forordningen att en rad olika nationella bestimmelser infors. Det
krévs bl.a. att varje medlemsstat ska utse en behorig myndighet som ska
svara for att uppgifterna enligt forordningen utfors. Vidare fordras att
denna myndighet ges de befogenheter som den enligt forordningen ska
ha, samt att medlemsstaterna infor sanktioner mot Overtrddelser av
reglerna 1 forordningen. Vilka regler 1 forordningen som fOrutsitter att
nationella bestaimmelser infors framgar i huvudsak av att det i forord-
ningen anges att “medlemsstaterna ska sdkerstdlla att...”, medlems-
staterna ska se till att...”, medlemsstaterna ska “faststilla vilka krav som
ska gilla i sadana fall” och liknande formuleringar. Dessa regler riktar
sig alltsd, i likhet med det som giéller for EU-direktiv, i forsta hand till
medlemsstaterna. En rad andra regler 1 forordningen riktar sig ddaremot
direkt till vérdepapperscentralerna, de behoriga myndigheterna eller
andra offentliga organ eller enskilda parter. Sadana regler kraver inte att
nagra svenska lagstiftningsatgérder vidtas.

I ovrigt bor lagstiftningsatgirder vidtas 1 den utstrackning svensk ratt
kommer 1 konflikt med forordningens regler. Forordningen har foretrade
framfOr svensk nationell ritt. For att undvika normkonflikter bor dock de
svenska bestimmelser som strider mot forordningens regler upphévas
eller anpassas till forordningen.

Bestammelser for de foretag som i1 svensk rdtt motsvarar vérde-
papperscentraler 1 forordningen, nidmligen centrala vérdepappersfor-
varare, finns i huvudsak i kontoforingslagen. I friga om termerna vérde-
papperscentral respektive central viardepappersforvarare, se avsnitt 6.2. |
vissa avseenden finns bestimmelser i kontoforingslagen som overlappar
reglerna 1 forordningen och darfor behover upphévas. Det giller sarskilt
bestimmelserna om auktorisation av centrala virdepappersforvarare i
2 kap. samma lag. I andra avseenden finns bestimmelser 1 kontoforings-
lagen som behdver dndras i sak, men som till f6]jd av férordningen dnda
ska finnas 1 svensk lag. Det géller inte minst bestimmelserna om tillsyn 1
9 kap. samma lag. De dndringar som krivs for att anpassa svensk ratt till
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forordningen bor dérfor 1 huvudsak genomforas i kontoforingslagen,
eftersom det dr framst den lagen som reglerar de fragor som omfattas av
forordningens tillimpningsomrade. I avsnitt 7 foreslds dock betydande
andringar 1 aktiebolagslagen.

I lagen om vérdepappersmarknaden finns bestimmelser om clearing-
verksamhet och clearingorganisationer. Dessa bestimmelser behandlas i
avsnitt 6.4.

6.2 Termen virdepapperscentral

Promemorians forslag: Termen central virdepappersforvarare i
svensk rétt ersitts med termen virdepapperscentral.

Gillande ritt: Fore det att kontoforingslagen tridde 1 kraft hade ett
bolag, Virdepapperscentralen VPC AB, ett s.k. legalmonopol pé konto-
foring av finansiella instrument. Med legalmonopol avses i1 detta
sammanhang att endast Véardepapperscentralen VPC AB fick utfora
kontoforing av finansiella instrument i avstimningsregister (pa den
hogsta nivan). Genom kontoforingslagen avskaffades monopolet och det
blev i stéllet mdjligt for en bredare krets av juridiska personer att fa
auktorisation som central vérdepappersforvarare med behdrighet att
registrera  finansiella instrument 1 avstdmningsregister (prop.
1997/98:160).

Anledningen till att termen central viardepappersforvarare valdes vid
inforandet av kontoforingslagen var att regeringen ansdg att det fanns
skdl for att ansluta till den 1 internationella sammanhang vedertagna
beteckningen CSD, som é&r en forkortning av den engelska termen
Central Securities Depositary (a. prop. s. 96 f.). Regeringen ansag
dédremot att termen central kontoforare inte borde véljas, eftersom det
fanns en forvaxlingsrisk mellan den termen och termen kontoférande
institut.

Termen central védrdepappersforvarare definieras 1 kontoforingslagen
som ett foretag som har auktorisation enligt 2 kap. samma lag att konto-
fora finansiella instrument 1 avstamningsregister (1 kap. 3 §).

Vid sidan av kontoforingslagen forekommer termen central vérde-
pappersforvarare 1 ett stort antal andra forfattningar.

Forordningens innehill: Som framgir av avsnitt 5.2 definieras
termen vardepapperscentral i forordningen om forbéattrad vardepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler. Det ska rora sig om en
juridisk person som dels driver ett avvecklingssystem for virdepapper,
dels tillhandahaller minst ytterligare en huvudtjdnst enligt avsnitt A i
bilagan till forordningen (artikel 2.1.1). Med ett sddant avvecklings-
system avses 1 huvudsak detsamma som 1 artikel 2 a i finality-direktivet
(artikel 2.1.10). Det anges dock sérskilt att verksamheten ska bestd i
utforandet av dverforingsuppdrag i forordningens mening, dvs. avseende
viardepapper, och att sddana avvecklingssystem som drivs av en central
motpart inte avses. I frdga om uttrycket central motpart finns det i
forordningen en hédnvisning till en definition 1 forordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister (artikel 2.1.16). De



ovriga huvudtjdnster som en virdepapperscentral far driva &ar dels
ursprunglig registrering av vardepapper i ett kontobaserat system, dels
tillhandahallande och forande av virdepapperskonton pd den hdogsta
nivan.

Med den hogsta nivdn avses konton som finns hos vérde-
papperscentralen, i motsats till depaer och liknande konton som anvénds
vid forvaltarregistrering eller liknande indirekt registrering av finansiella
instrument genom s.k. depdbanker och liknande institut (se avsnitt 4.4).
Det finns sdledes en slags hierarki av konton vid kontoforing av
finansiella instrument.

I forordningen finns det en sirskild definition av termen vérde-
papperscentral fran tredjeland (artikel 2.1.2).

Forordningen innebédr att endast auktoriserade vérdepapperscentraler,
inklusive centralbanker som fungerar som virdepapperscentraler, far
driva avvecklingssystem for virdepapper (artikel 18.2). Centralbankerna
och vissa andra offentliga organ dr dock undantagna fran kraven pa
auktorisation for och tillsyn 6ver virdepapperscentraler, savida de inte
inréttar “en separat enhet” for driften av avvecklingssystemet (skil 9).

Skélen for promemorians forslag: Definitionen av termen vérde-
papperscentral i forordningen om forbattrad vardepappersavveckling och
om vérdepapperscentraler dr inte identisk med definitionen av termen
central viardepappersforvarare i kontoforingslagen. Avstimningskonton i
svensk ratt dr emellertid konton pd den hogsta nivan, dvs. konton som
finns hos den centrala virdepappersforvararen. Kontoforing i avstim-
ningsregister enligt definitionen i kontoforingslagen innebar saledes ett
“tillhandahallande och forande av vérdepapperskonton pa hogsta niva”
enligt definitionen i forordningen. Det finns sdledes en dverensstimmelse
mellan férordningen och kontoforingslagen som innebédr att den som é&r
central kontoforare enligt svensk rétt i praktiken ocksa utfor en
huvudtjdnst enligt forordningen. Kontoférande institut omfattas inte av
definitionen 1 forordningen, eftersom de inte tillhandahaller och uppratt-
haller konton av ifragavarande slag.

Med ett avvecklingssystem enligt artikel 2 a 1 finality-direktivet avses
forenklat sett ett formellt arrangemang mellan tre eller flera deltagare
med gemensamma regler och standardiserade arrangemang for clearing
eller for att utfora overforingsuppdrag mellan deltagarna. Overforings-
uppdragen kan avse savél penningbelopp (betalningar) som dverforing av
dganderitten till viardepapper (artikel 2 i 1 direktivet). De flesta foretag
som bedriver kontoféring inom EU torde ocksa driva ett avveck-
lingssystem enligt finality-direktivet. For Sveriges del ar det ocksa fallet
med Euroclear Sweden AB, som driver VPC-systemet (se avsnitt 4.2.4).
Vid genomforandet av finality-direktivet 1 svensk rétt gjordes
bedomningen att VPC-systemet skulle anmélas till kommissionen som
ett avvecklingssystem enligt direktivet (prop. 1999/2000:18 s. 47-49).
Aven om driften av ett avvecklingssystem inte ir en forutsittning for att
anses som en central virdepappersforvarare enligt kontoforingslagen, ar
det alltsé i praktiken svart att se hur en central virdepappersforvarare ska
kunna bedriva sin verksamhet utan att uppfylla definitionen av vérde-
papperscentral enligt forordningen.

Det dr daremot givetvis mojligt att driva ett avvecklingssystem som
avser betalningar, vilket t.ex. ér fallet med den verksamhet som bedrivs
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av Bankgirocentralen BGC AB, dvs. Bankgirot (se Finansinspektionen
och Sveriges Riksbank, Utvirdering av Bankgirocentralen BGC AB:s
betalningssystem 2010, Finansinspektionens dnr 10-6463). Eftersom ett
sadant avvecklingssystem inte avser vardepapper, omfattas inte den som
driver systemet av definitionen av vérdepapperscentral 1 forordningen.
Det avvecklingssystem som drivs av Riksbanken, dvs. RIX-systemet,
omfattas inte heller av forordningens tillimpningsomrade. Det beror pé
dels att systemet avser betalningar och inte overforing av vérdepapper,
dels att Riksbanken inte utfor ndgon annan huvudtjanst enligt bilaga A
till forordningen. Att Riksbanken fér tillhandahalla system for avveckling
av betalningar framgar av 6 kap. 7 § lagen (1988:1385) om Sveriges
riksbank (riksbankslagen). Som framgér ovan skulle det 1 och for sig vara
mojligt for Riksbanken att driva ett avvecklingssystem dven for vérde-
papper utan att omfattas av de krav 1 forordningen som géller auktorisa-
tion och tillsyn (skil 9).

Med tanke pa att forordningen ar direkt tillamplig och innehaller savél
rattigheter som skyldigheter for vardepapperscentraler, framstir det som
olampligt att behalla termen central vardepappersforvarare och den ovan
berorda definitionen av den termen 1 svensk ritt. Det géller inte minst
med tanke pa att forordningen fOrutsdtter att Sverige infOr vissa
bestimmelser 1 lag som kompletterar forordningen. Tillimpningen av
olika definitioner och termer skulle i betydande mén forsvdra samt
innebdra en osdkerhet for Finansinspektionen och for de berorda
foretagen med tanke pd denna koppling mellan férordningen och svensk
lag. Det torde inte heller vara praktiskt mojligt att driva verksamhet som
central virdepappersforvarare utan att omfattas av forordningens tillamp-
ningsomrade.

Det kan visserligen anforas som ett argument mot anvdndningen av
termen virdepapperscentral att det for tankarna till Vérdepappers-
centralen VPC AB, som tidigare hade ett legalmonopol f6r kontoforing
av finansiella instrument. Den verksamheten bedrivs dock numera av
Euroclear Sweden AB, vars firma inte innebdr ndgon risk for forvéaxling.

Mot ovanstdende bakgrund bor termen central virdepappersforvarare i
svensk ritt ersittas med termen vardepapperscentral. Nagon definition av
den senare termen bor dock inte goras i1 svensk lag. I stéllet bor en
hanvisning till definitionen i artikel 2.1.1 i forordningen tas in i konto-
foringslagen. Definitionen av denna term 1 forordningen omfattar alla
virdepapperscentraler som ér etablerade inom EES. Det innebér att
termen virdepapperscentral omfattar betydligt fler foretag &n termen
central viardepappersforvarare. Det innebdr ocksé att det 1 vissa fall kan
finnas skal att skilja mellan svenska och utlindska viardepapperscentraler
(se vidare bl.a. avsnitten 8 och 13). Endast de virdepapperscentraler som
ar etablerade 1 Sverige (svenska virdepapperscentraler) ska ansoka om
tillstind hos och std under tillsyn av den behdriga myndigheten 1 Sverige.
Utlédndska vérdepapperscentraler dr séledes etablerade i ett annat land
inom EES &r Sverige.

Termen vérdepapperscentral fran tredjeland definieras ocksd i
forordningen (artikel 2.1.2). En sddan viardepapperscentral dr etablerad 1
tredjeland, dvs. utanfor EES.



Utdver dndringar 1 kontoforingslagen innebér den dndrade terminolog-
in att foljdandringar maste goras i en madngd olika lagar och andra
foreskrifter.

6.3 Rubriken till kontoforingslagen

Promemorians forslag: Rubriken till kontoforingslagen éndras till
lagen om védrdepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument.

Skédlen for promemorians forslag: Kontoforingslagen har sitt
ursprung 1 den numera upphivda aktiekontolagen (1989:827). Innan
forordningen om forbittrad virdepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler borjade gilla fanns det inte nidgon harmoniserad
lagstiftning inom EU i fraga om sddan verksamhet som i dag omfattas av
forordningens tilldampningsomréade.

I forevarande promemoria foreslds ett stort antal dndringar i konto-
foringslagen. Manga av dndringarna avser néringsrattslig reglering av
viardepapperscentraler, bl.a. avseende tillsyn och sanktioner. I syfte att
markera att forslagen i promemorian innebdr en betydande omarbetning
av lagen, att den innehaller vdsentliga inslag av rorelsereglering och att
den kompletterar forordningen om vardepapperscentraler och om forbatt-
rad véirdepappersavveckling, bor rubriken till lagen dndras till lagen om
vardepapperscentraler och kontofoéring av finansiella instrument.

6.4 Kontoforingslagens tillimpningsomrade och
termen finansiella instrument

Promemorians forslag: Definitionen av termen finansiella instrument 1
kontoforingslagen fortydligas pa sa sitt att det uttryckligen anges att
dven aktier och vissa utpekade aktierelaterade rattigheter i privata
aktiebolag som dr avstimningsbolag omfattas av lagens tillimpnings-
omréde.

Skilen for promemorians forslag: Som framgar av avsnitt 4.2.4 ovan
giller bestimmelserna om kontoforing i kontoforingslagen for finansiella
instrument. Lagens definition av denna term, och dérigenom avgrins-
ningen av lagens tillimpningsomrade, har gjorts genom en hénvisning till
lagen om vérdepappersmarknaden. Den sistnimnda lagen genomfor
MiFID I. Aven forordningen om forbittrad virdepappersavveckling och
om virdepapperscentraler tar sin utgangspunkt i definitionen av termen
finansiella instrument enligt MiFID I (artiklarna 2.1.8 och 76.7). Fran
och med 2017 &r det i stillet MiFID II som avses.

I forarbetena till kontoforingslagen uttalades att avsikten var att lagen
ska vara tillamplig pd aktier 1 avstimningsbolag oberoende av om de dr
utgivna for allmén omséttning eller inte (prop. 1997/98:160 s. 168). Med
andra ord skulle dven aktier i privata avstamningsbolag kunna konto-

143



144

foras. I praktiken dr ocksa en majoritet av de avstimningsbolag for vilka
avstimningsregister fors hos Euroclear Sweden AB privata aktiebolag.

Vid genomforandet av MiFID I gjordes bedomningen att aktier i
privata aktiebolag, med hénsyn till forbuden i 1 kap. 7 och 8 §§ aktie-
bolagslagen mot att sddana aktier sprids till en bredare krets eller blir
foremal for organiserad handel, inte borde anses som dverldtbara vérde-
papper (prop. 2006/07:115 s. 282). Sadana aktier skulle dérigenom inte
heller omfattas av definitionen av finansiella instrument i lagen om
vardepappersmarknaden (1 kap. 4 § forsta stycket 1). En sddan avgrin-
sning kan te sig naturlig med utgdngspunkt i lagen om vérdepappers-
marknaden. Vid forarbetsuttalandet forbisags dock att avgrédnsningen
skulle fa konsekvenser dven for den da géillande kontoforingslagen, efter-
som definitionen av finansiella instrument 1 kontoforingslagen hidnvisar
till den 1 lagen om vardepappersmarknaden.

Oavsett forarbetsuttalandet vid genomforandet av MiFID I &r det
uppenbart att kontoforingslagens bestdimmelser dven bor omfatta konto-
forda aktier och andra rittigheter 1 privata aktiebolag. Det dr visserligen
mojligt att, med stod av forarbetsuttalandena avseende kontoforings-
lagen, analogivis komma fram till en sddan tolkning av géllande rétt. Mot
en sddan tolkning talar dock att termen finansiella instrument anvénds i
flera olika rattsakter pa finansmarknadens omréde. Med tanke pd fragans
betydelse, inte minst for riattsverkningarna for enskilda aktiedgare och
fortroendet for det dematerialiserade systemet, bor det dock fortydligas
att kontoforingslagens tillimpningsomrdde dven omfattar kontoforing av
aktier och aktierelaterade réttigheter i privata aktiebolag som dr avstam-
ningsbolag.

Definitionen av finansiella instrument bor dock hénvisa till den artikel
1 forordningen som definierar finansiella instrument. Ddrigenom har
termen finansiella instrument en och samma innebdrd pa hela finans-
marknadens omrade. I definitionen av denna term i1 kontoforingslagen
bor det dock dédrutdver anges att aktier och aktierelaterade réttigheter 1
privata avstimningsbolag jdmstills med finansiella instrument vid
tillimpningen av lagen. Eftersom kontoforing av aktier som inte é&r
finansiella instrument enligt EU-rdtten ligger utanfor tillimpnings-
omradet for forordningen om forbéttrad viardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler, star det Sverige fritt att tillimpa bestaimmelser om
kontof6ring dven pd sddana aktier.

6.5 Clearingverksamhet och clearingorganisationer

Promemorians forslag: Lagen om virdepappersmarknaden ska inte
gélla for sddan clearingverksamhet som avses i1 forordningen om
forbéttrad virdepappersavveckling och om vérdepapperscentraler.

Gillande ritt: Bestimmelser om clearingverksamhet finns 1 lagen om
viardepappersmarknaden. Med clearingverksamhet avses enligt 1 kap.
5 § 6 fortlopande verksamhet som bestér i att



a) pa clearingdeltagarnas vignar gora avrdkningar i friga om deras
forpliktelser att leverera finansiella instrument eller att betala 1 svensk
eller utlindsk valuta,

b) trdda in som motpart till bade kdpare och sdljare av finansiella
instrument, eller

c) pd annat véasentligt sdtt ansvara for att forpliktelserna avvecklas
genom Overforande av likvid eller instrument.

En clearingorganisation definieras i lagen om vardepappersmarknaden
som ett foretag som har fétt tillstdnd att driva clearingverksambhet,
antingen enligt den lagen eller enligt forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister (1 kap. 5 § 5).

De berorda termerna dverensstimmer med dem i den numera upphivda
lagen (1992:543) om bdrs- och clearingverksamhet fore ikrafttradandet
av lagen om virdepappersmarknaden (prop. 2006/07:115 s. 552). Av led
a ovan framgér att avrdkningar som dr hanforliga till betalningar omfattas
av termen clearingverksamhet dven om betalningarna saknar samband
med ndgon transaktion hénforlig till finansiella instrument. Det anges
dven uttryckligen i1 forarbetena till bestimmelsen att valutaclearing
omfattas av samma term (a. prop. a. s.).

Lagen om vérdepappersmarknaden innehaller sdrskilda bestimmelser
om clearingverksamhet (19-21 kap.). Dessa bestimmelser innehaller
bl.a. krav pé clearingorganisationers verksamhet och pé deltagare i clear-
ingverksamhet. Darutover finns vissa bestimmelser som dr gemensamma
for clearingorganisationer och vissa andra finansiella foretag. Dessa
bestimmelser giller bl.a. tystnadsplikt, tillsyn, ingripanden och &ver-
klagande.

Genom de inledande anpassningar av svensk ritt som gjordes med
anledning av forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister som tradde i kraft den 1 juni 2013 infordes ett
uttryckligt undantag frén tillimpningsomrddet {or lagen om
viardepappersmarknaden i frdga om centrala motparter (1 kap. 1 § tredje
stycket, betrdffande dessa lagdndringar, se é&ven avsnitt 4.5.2).
Undantaget avser den som driver clearingverksamhet enligt led b ovan,
dvs. genom att trdda in som motpart till bdde kdpare och siljare av
finansiella instrument. Med undantaget avses centrala motparter enligt
forordningen (prop. 2012/13:72 s. 38 f.). Bakgrunden till undantaget ar
att centrala motparter driver verksamhet som uppfyller definitionen av
clearingverksamhet i lagen om virdepappersmarknaden, sérskilt nédr det
giller led b ovan. Enligt undantaget ska endast vissa bestimmelser om
bl.a. tillsyn gélla for centrala motparter. Det mojliggors av att forord-
ningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister inte
omfattar dessa fragor (a. prop. a. s.). Som berdrs ovan omfattar dock
termen clearingorganisation 1 lagen om vérdepappersmarknaden
uttryckligen centrala motparter, till f6ljd av att det sérskilt anges att en
clearingorganisation kan vara ett foretag som har fatt tillstind enligt
forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register. Ett sddant tillstind &r detsamma som en auktorisation som
central motpart enligt artikel 14 1 férordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister.

Forordningens innehall: Forordningen om forbattrad vardepappersav-
veckling och om virdepapperscentraler &r tillimplig pad avveckling av
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alla finansiella instrument och pd verksamheten hos vérdepappers-
centraler (artikel 1). Avveckling definieras som slutforandet av en virde-
papperstransaktion 1 syfte att reglera forpliktelserna mellan parterna i den
transaktionen genom O&verforing av kontanta medel eller vardepapper
eller badadera (artikel 2.1.7).

Som berdrs 1 avsnitt 5.2 definieras en virdepapperscentral i1 forord-
ningen som en juridisk person som dels driver ett avvecklingssystem for
viardepapper, dels tillhandahéller minst ytterligare en huvudtjénst enligt
avsnitt A 1 bilagan till forordningen (artikel 2.1 1). Med ett sidant
avvecklingssystem avses 1 huvudsak detsamma som 1 artikel 2 ai
finality-direktivet (artikel 2.1.10). Det anges dock sérskilt att
verksamheten ska bestd 1 utforandet av Overforingsuppdrag avseende
vardepapper och att sddana avvecklingssystem som drivs av en central
motpart inte avses. I fraga om uttrycket central motpart finns det i forord-
ningen en hanvisning till en definition i forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister (artikel 2.1.16). De Ovriga
huvudtjénster som en virdepapperscentral far driva ar dels ursprunglig
registrering av vérdepapper i ett kontobaserat system, dels tillhanda-
hallande och forande av vardepapperskonton pa den hdgsta nivan.

Skélen for promemorians forslag: Av avsnitt 6.1 foljer att de
rorelseregler for vardepapperscentraler som behdver finnas 1 svensk ratt
ska tas in 1 kontoforingslagen. Pa sa sitt uppnas en enhetlig reglering av
viardepapperscentraler for savil den verksamhet som 1 dag dr att bedoma
som clearingverksamhet och den verksamhet som bendmns kontoforing
av finansiella instrument.

Med ’slutférande” av en virdepapperstransaktion enligt definitionen
av termen avveckling i forordningen (artikel 2.1.7) maste avses bl.a.
avrakning av forpliktelser mellan de aktuella parterna. Det géller inte
minst d& detta slutférande enligt definitionen ska syfta till att relegera
forpliktelserna mellan parterna 1 en virdepapperstransaktion. Det anges
visserligen inte uttryckligen i forordningen att avridkningen avses.
Emellertid foregés alltid en betalning eller leverans av viardepapper av en
avrakning (nettning) parterna emellan. Det innebér att definitionen av
avveckling 1 forordningen omfattar 1 vart fall en del av det som definieras
som clearingverksamhet i1 lagen om vardepappersmarknaden (1 kap. 5 §
6 a). Avriakning (clearing) avseende sadana betalningar som inte har
samband med en vérdepapperstransaktion omfattas dock inte av
forordningens tillimpningsomrade. Med andra ord Overlappar inte
definitionen 1 lagen om virdepappersmarknaden forordningen 1 det
avseendeet.

Aven led c¢ i definitionen av clearingverksamhet i lagen om
vardepappersmarknaden Overlappar forordningens tillaimpningsomrade.
Det foljer av att “6verforing av kontantmedel eller virdepapper” efter en
vardepapperstransaktion uttryckligen ér en del av termen avveckling som
det definieras i1 forordningen, samtidigt som led c i definitionen i lagen
avser Overforing av likvid eller instrument. Det senare far i samman-
hanget anses vara en “viasentligt sétt” att ansvara for avveckling av for-
pliktelser.

Led b i definitionen av clearingverksamhet 1 lagen kommer ocksa, i
vart fall till viss del, 1 konflikt med forordningen. Som konstateras ovan
ar det centrala motparter enligt forordningen om OTC-derivat, centrala



motparter och transaktionsregister som trider in som motpart till bade
kopare och sidljare av finansiella instrument. Enligt forordningen om
forbattrad vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler dr en
central motpart visserligen inte att anse som en viardepapperscentral (se
artikel 2.1.1 och 2.1.10). De regler 1 den sistndmnda forordningen som
specifikt giller vardepapperscentraler dr saledes inte tillimpliga pa
centrala motparter. Ddremot omfattas den clearing som genomfors av en
central motpart &tminstone delvis av uttrycket “avveckling av alla
finansiella instrument” enligt artikel 1 1 forordningen om forbéttrad
vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler. Forordningen &r
dock inte tillimplig 1 den utstrickning det finns EU-rittsliga
bestimmelser om specifika finansiella instrument. Det torde innebéra att
reglerna om clearing av OTC-derivat 1 forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister har fOretrdde framfor
forevarande forordning. I den utstrickning som det inte &r fallet, giller
alltsa forordningen om forbattrad vardepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler fore den andra forordningen. I ett sddant fall 6verlappar
det som anges i led b i definitionen av clearingverksamhet i lagen om
viardepappersmarknaden den sistndmnda forordningens tillimpnings-
omréde.

Mot bakgrund av det ovan anforda dr det nodvindigt att inféra en
bestdmmelse i lagen om viardepappersmarknaden av inneborden att lagen
inte dr tillimplig pa siddan clearingverksamhet som avses 1 forordningen.
Det innebédr att de rorelseregler m.m. som enligt lagen géller for
clearingorganisationer inte ska tillimpas pa virdepapperscentraler.

Till 6]jd av forslaget kommer det att i praktiken endast vara sadana
clearingorganisationer som dgnar sig at clearing av betalningar som fullt
ut omfattas av bestdmmelserna om clearingorganisationer i lagen om
viardepappersmarknaden. I praktiken ror det sig om Bankgirocentralen.
Riksbanken &dgnar sig visserligen ocksd at clearing av betalningar, men
behover inte nagot tillstdind enligt nimnda lag. Mot den bakgrunden
uppkommer fragan om inte definitionen av clearingverksamhet i den
lagen bor avgrédnsas till att endast avse betalningar och inte finansiella
instrument. Som framgar ovan ar dock lagen delvis tilldmplig pé centrala
motparter, dvs. pa clearing av finansiella instrument. Av den anledningen
bor inte definitionen inskridnkas.
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7 Avstimningsregister, avstamningskonton
och avstamningsbolag

7.1 Termerna avstimningsregister och
avstimningskonto

Promemorians forslag: Avstimningsregister ska definieras som ett
register som bestar av avstimningskonton som ldggs upp for dgare av
finansiella instrument som registreras enligt kontoforingslagen.

Skillen for promemorians forslag: En virdepapperscentral enligt
definitionen 1 forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och
om vérdepapperscentraler driver ett avvecklingssystem for vardepapper
och tillhandahaller minst en ytterligare huvudtjdnst som fortecknas i
avsnitt A 1 bilagan till forordningen (artikel 2.1.1). De tillkommande
huvudtjdnsterna 1 bilagan avser dels ursprunglig registrering av
viardepapper 1 ett kontobaserat system, bendmnd notarietjdnst, dels
tillhandahallande och forande av vardepapperskonton pa hogsta niva,
bendmnd central kontoforingstjinst. Tjénsterna framstdr som besldktade
eftersom bada avser den hogsta nivin dir vérdepapper skapas genom
emission. Kontoforing pa den hogsta nivén dr i sin tur en fOrutséttning
for att vardepappren ska vara fritt Overlatbara genom debitering och
kreditering av vérdepapperskonton. Tjénsterna har samband med
forordningens krav pé att virdepapper som tas upp till handel respektive
handlas pa handelsplatser ska presenteras i kontobaserad form (artikel 3).

Forordningen ger inte ndgon ytterligare vigledning géllande tillhanda-
hallandet av huvudtjénster. Det understryks av franvaron av befogenhet
for kommissionen att anta delegerade akter. Av bemyndigandet till
kommissionen i artikel 2.2 att anta delegerade akter for att ytterligare
specificera vissa av de anknutna tjdnster som anges i avsnitten B och C 1
bilagan till forordningen framgéir ndmligen motsatsvis att ndgon sddan
ytterligare specifikation inte kommer att géras ndr det giller huvud-
tjdnsterna 1 bilagans avsnitt A. Medlemsstaterna bor ddrmed vara fria att
specificera nodvédndiga detaljer om tjdnsternas utforande, vilket
inbegriper frdgor om terminologi. Det kan ocksd nidmnas att det 1
forordningen uttryckligen anges att fragan om vilken “metod” som ska
anvindas for den ursprungliga registreringen av ett vardepapper i
kontobaserad form inte regleras i forordningen (skél 11).

Systemet med kontoforda vérdepapper infordes i Sverige under 1989
och 1990, till f6ljd av den numera upphévda aktiekontolagen (1989:827).
Genom den nuvarande kontoforingslagen inférdes fr.o.m. 1999 regler om
kontoforda finansiella instrument som dven avser andra instrument dn
aktier. Sverige har dirmed infort ett system med kontoforda vardepapper
som motsvarar reglerna 1 artikel 3 i forordningen om forbéttrad virde-
pappersavveckling och om virdepapperscentraler.

Enligt gillande rétt ska kontoforda finansiella instrument som har
utfardats 1 Sverige sedan kontoforingslagen blev tillimplig vara emitter-
ade 1 dematerialiserad form. Det ligger vél 1 linje med forordningens
krav, som visserligen inte avser alla finansiella instrument utan som
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begrinsas till overlatbara vardepapper som har upptagits till handel eller
handlas pa reglerade marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar
(handelsplatser).

Genom aktiekontolagen skedde en Overgang fran dokumentbaserade
viardepapper till kontoférda virdepapper, till att borja med avseende
aktier. Ndr den lagen 1999 ersattes av kontoforingslagen ersatte ocksa
termen avstimningskonto den tidigare termen aktiekonto. Termen aktie-
konto ansdgs inte liangre vara ldmpligt eftersom kontoféringslagen é&r
generellt tillimplig (prop. 1997/98:160 s. 171). Termen avstamnings-
register kvarstod dock sedan tidigare. Termerna avstimningsregister och
avstimningskonto har ddrmed gamla anor och en vedertagen betydelse
som forordningen om forbittrad vardepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler inte ger anledning att dndra.

Kontoforing 1 avstimningsregister avser dganderitt och sérskild rétt till
dematerialiserade eller immobiliserade finansiella instrument (1 kap. 1 §
kontoforingslagen). Med sddana instrument avses att en skriftlig
handling, t.ex. ett aktiebrev, inte har utfardats respektive att det genom
forvaring eller pa annat likvardigt sitt har sékerstéllts att handlingen inte
kommer 1 omlopp. For kontoforda finansiella instrument fir det inte
utfardas nagon sddan skriftlig handling. Om sa har skett, d4r handlingen
inte giltig (4 kap. 5 § forsta stycket kontoforingslagen). For finansiella
instrument som har utfardats i ett annat land &n Sverige géller i stillet att
aktiebrev, skuldebrev eller annan motsvarande handling som har utfard-
ats ska vara inlamnad till forvaring hos den centrala virdepappers-
forvararen eller for detta foretags rdkning (4 kap. 5 § andra och tredje
styckena).

Avstimningsregister bestdr av avstdmningskonton och fors genom
automatiserad behandling (4 kap. 1 § forsta stycket kontoforingslagen)
Varje innehavare av finansiella instrument som registreras i enlighet med
kontoforingslagen ska ha ett eller flera sddana avstimningskonton, sdvida
inte instrumenten ar forvaltarregistrerade. Av det foljer att avstamnings-
register bildar en sammanstillning av dgare till ett avstimningsbolag.
Med avstimningsbolag forstas ett aktiebolag vars bolagsordning
innehaller ett forbehdll om att bolagets aktier ska vara registrerade i ett
avstimningsregister i1 enlighet med kontoforingslagen (1 kap. 3 §
kontoforingslagen och 1 kap. 10 § aktiebolagslagen, se vidare avsnitt
4.2.4).

For en Oversiktsbild avseende termerna avstdmningsregister och
avstimningskonton, se figurerna 2 och 3 1 avsnitt 4.2.4.

Forande av avstimningskonton och avstimningsregister motsvarar
forordningens centrala kontoforingstjinst, eftersom det handlar om
uppratthillande och forande av vardepapperskonton pd den hogsta nivan.
Forordningens regler om tillhandahallande och forande av vdrdepappers-
konton pa hogsta niva ar av overgripande natur. Ndarmare bestimmelser
om hur kontoforingen ska gé till, hur virdepapperskontona ska organ-
iseras eller réttsverkningarna av registreringsatgarderna saknas saledes.
Déarmed torde det aligga medlemsstaterna att ndrmare reglera huvud-
tjdnsternas utforande. Det géller framfor allt de civilrdttsliga rattsverk-
ningarna av registreringsatgiarderna, som inte alls berors 1 forordningen.
Det bor dock dven gilla de ndrmare niringsrittsliga bestimmelserna om
hur virdepapperscentralen ska organisera avstamningsregister eller annan



motsvarande kontostruktur i sina system. Det bor déarfor vara mojligt att 1
huvudsak behalla bestimmelserna om avstdmningsregister och avstim-
ningskonton i1 4 kap. kontoforingslagen och bestimmelserna om regist-
reringsatgirder i 5 kap. samma lag. Eftersom termerna avstamnings-
register och avstdmningskonto ar vél inarbetade och forenliga med
forordningen saknas det skél att &ndra dem. Dessa termer bor darfor be-
héllas i kontoforingslagen. Detsamma géller bestimmelsen om avstdm-
ningskonton i 4 kap. 16 §.

I syfte att fortydliga inneborden av termen avstdmningsregister, bor det
tas in en ny definition 1 kontoforingslagen. En utgédngspunkt ar att
avstimningsregister dr ndgot som en svensk vardepapperscentral, dvs. en
sadan som &r auktoriserad av Finansinspektionen, for inom ramen for en
central kontoforingstjdnst (se vidare avsnitt 7.2). Definitionen bor
innehalla samma krav pd avstimningsregister som i dag foljer av 4 kap.
1 § kontoforingslagen. Den bor dérfor innehédlla en hénvisning till den
bestimmelsen. Definitionen innebdr att endast svenska vérdepappers-
centraler for avstimningsregister. Detta dr en naturlig f6ljd av att Sverige
endast kan meddela kompletterande bestimmelser till forordningen i
frdga om vérdepapperscentraler som dr auktoriserade hdr i landet och att
respektive medlemsstat sjdlv har att reglera att de civilrittsliga ritts-
verkningarna av en registreringsatgird som sker pa den statens territor-
ium. [ avsnitt 7.4 behandlas i vilken utstrickning en utlindsk mot-
svarighet ska jimstéillas med ett avstimningsregister.

En sérskild fraga dr om registreringar i avstamningsregister i vissa fall
kan dga rum pa ldgre niva dn den hogsta nivan enligt forordningen och
om alla registreringar i en vérdepapperscentrals eget system sker i
avstimningsregister enligt svensk rétt. Det giller t.ex. d& en utldndsk
vardepapperscentral (issuer CSD) registrerar en emission av aktier, dvs.
en registreringsatgird pa den hogsta nivan, och vérdepapperscentralen
later vissa av dessa aktier kontoforas hos en annan vardepapperscentral,
t.ex. Euroclear Sweden AB, i egenskap av investor CSD (angaende dessa
termer, se avsnitt 4.4). Med detta avses att en emission har registrerats
hos den forsta virdepapperscentralen, issuer CSD, och att Euroclear
Sweden AB (investor CSD) dr deltagare hos denne och har upprittat en
lank enligt artikel 48 1 forordningen. I ett sddant fall har Euroclear
Sweden AB ett omnibuskonto hos den forsta vardepapperscentralen och
registrerar samma antal finansiella instrument 1 ett avstimningsregister 1
sitt eget system. Det mojliggor att de finansiella instrumenten kan regist-
reras pa avstimningskonton (vardepapperskonton enligt forordningen)
hos Euroclear Sweden AB oavsett ursprung. Det innebdr i sin tur att dess
deltagare, t.ex. en svensk bank, inte behover bli deltagare dven i den
forsta vardepapperscentralen. Har forutsitts alltsa att den andra vérde-
papperscentralen, i exemplet Euroclear Sweden AB, finns 1 Sverige och
att kontoforingslagen dérfor ar tillimplig pd dess verksambhet.

De ovan beskrivna lankarna mellan véirdepapperscentraler &r i regel
gransoverskridande. I ett sddant fall bor det inte rdda ndgon tvekan om att
kontoforingen hos den andra vardepapperscentralen sker pa den hogsta
nivdn 1 det landet. Men dven om det dr friga om en lank mellan tva
vardepapperscentraler i Sverige, vilket skulle kunna ske i framtiden, bor
kontoforingen anses ske pd den hogsta nivan och 1 avstimningsregister.
En motsatt beddmning, dvs. att kontoforingen hos den andra vérde-
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papperscentralen inte sker i avstimningsregister, skulle medfora att
registreringsatgirderna dir inte far de réttsverkningar till foljd av
Overlatelse, pantsittning m.m. som foljer av 6 kap. kontoforingslagen. En
sadan bedomning skulle alltsa medféra langtgaende och synnerligen
negativa konsekvenser, som 1 fOrldngningen skulle forsvdra den
malsdttning med grinsoverskridande konkurrens som finns bakom for-
ordningen.

Enligt kontoforingslagen kan centrala vérdepappersforvarare och
motsvarande utlindska foretag, 1 framtiden virdepapperscentraler, vara
forvaltare av finansiella instrument for annans rékning (se vidare avsnitt
11). Denna mdjlighet infordes i syfte att lankar mellan en svensk central
viardepappersforvarare och motsvarande forvarare utomlands skulle
kunna skapas (prop. 1997/98:160 s. 119). Mgjligheten innebér att en
vardepapperscentral (A) kan ha ritt att forvalta finansiella instrument
som finns registrerade i avstimningsregister hos en annan viardepappers-
central (B) for en kunds (C:s) rdkning. Som framgér ovan kan utveck-
lingen medfora att savdl A och B ér svenska viardepapperscentraler och
dérigenom omfattas av bestimmelserna om avstdmningsregister. For
forvaltarregistrering finns sérskilda bestimmelser om tidpunkten da en
overlatelse eller en pantsittning blir giltigt gentemot tredje man (3 kap.
10 § andra stycket kontoforingslagen). Dessa bestimmelser avser dock
det fallet att forvaltaren sjdlv inte for avstimningsregister, dvs. inte sjdlv
ar en central virdepappersforvarare (i framtiden vérdepapperscentral).
Detta forhédllande framgér av formuleringen ”samma réttsverkningar som
om Overlatelsen eller pantsidttningen hade registrerats i ett avstimnings-
register. Av denna formulering foljer att bestimmelserna om avstim-
ningsregister ska tillimpas pa den forvaltare som sjilv for avstim-
ningsregister. I exemplet ovan bor darfor bestimmelserna om rittsverkan
av registrering i avstimningsregister i 6 kap. kontoféringslagen tillimpas
pa de registreringsdtgarder som A vidtar snarare dn 3 kap. 10 § tredje
stycket samma lag. Séledes talar inte heller bestimmelserna om
forvaltarregistrering mot att de registreringsatgirder som vidtas av en
vardepapperscentrals eget system é&r att bedoma som kontoforing pa den
hogsta nivan enligt forordningen och att de sker i avstimningsregister
enligt svensk rétt.

Det kan tilliggas att forordningens bestimmelser om ldnkar synes
forutsidtta att bdda de berdrda virdepapperscentralerna kan fora
virdepapperskonton pd den hdgsta nivan, eftersom detta dr en av de
huvudtjénster som ingéar i1 definitionen av virdepapperscentral. Det skulle
ur forordningens perspektiv te sig frimmande att en viardepapperscentral
skulle bedomas som ndgot annat d4n en virdepapperscentral enbart till
foljd av att en ldnk uppréttas med en annan virdepapperscentral.

Dessutom forutsitter inte bara forordningen utan dven kontoforings-
lagen att lankar mellan virdepapperscentraler kan forekomma. Av 4 kap.
4 § forsta stycket samma lag framgar att registrering 1 avstdmnings-
register 1 Sverige far ske av finansiella instrument som har utfardats 1 ett
annat land. En fOrutsdttning &ar att den utlindska motsvarigheten till
central virdepappersforvarare har avskilt instrumenten for den svenska
vardepappersforvararens rakning, vilket i de flesta rattsordningar har en
sakréttslig innebord. Enligt kontorforingslagen ska alltsd dven sddana,
”lankade”, finansiella instrument registreras 1 avstamningsregister. Det



innebdr 1 sin tur att termen avstimningsregister inte utesluter att en
ursprunglig registrering av instrumenten i1 fraga har skett nidgon annan-
stans.

Mot ovanstaende bakgrund finns det skil att dra foljande slutsatser:

De registreringsatgdrder som en vérdepapperscentral gor i sitt eget
system, for svensk del i avstamningsregister, dr registreringsatgirder
pa den hogsta nivan enligt forordningen. Det giller oavsett om det
finns en lénk till en annan véardepapperscentral.

Avstimningskonton i svensk ritt motsvaras av virdepapperskonton
enligt forordningen. Det som Euroclear Sweden AB bendmner VP-
konto dr dock en sammanstillning av ett eller flera avstimnings-
konton som inte i sig regleras i lag.

Réttsverkningarna av en registrering i avstimningsregister géller
saddana atgirder som en vdrdepapperscentral vidtar 1 sitt system eller, i
forekommande fall, som ett kontoforande institut vidtar 1 systemet.

I frdga om aktier 1 avstimningsbolag finns dock en begrinsning av
inneborden att sadana aktier och vissa aktierelaterade rittigheter i ska
vara registrerade 1 eff avstamningsregister (4 kap. 2 §). Den bestim-
melsen behandlas 1 avsnitt 7.4.
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7.2 Forande av avstimningsregister

Promemorians forslag: Svenska virdepapperscentraler som é&r
auktoriserade att tillhandahdlla en central kontoforingstjanst enligt
forordningen om forbéttrad viardepappersavveckling och om virde-
papperscentraler ska gora detta genom kontoforing av finansiella
instrument. Det senare uttrycket ska definieras som registrering 1
avstimningsregister av dganderdtt och sdrskild ritt till sadana aktier
och andra finansiella instrument for vilka aktiebrev, skuldebrev eller
annan motsvarande skriftlig handling inte har utfardats eller, ddr sddan
handling har utfardats, det genom forvaring eller pd annat likvérdigt
satt har sdkerstillts att handlingen inte kommer i omlopp. Bestim-
melsen i kontoforingslagen om att avstimningsregister endast far foras
av auktoriserade centrala viardepappersforvarare upphivs.

De regler om hantering av personuppgifter som finns 1 forordningen
och 1 réttsakter som har antagits med stod av forordningen ska ha
foretrdde framfor personuppgiftslagen.

Bestimmelserna om rittigheter och skuldebrev som har utfardats
innan kontoforingslagen blev tillamplig upphévs.

Promemorians bedomning: Bestimmelser om vad som ska anges
pa ett avstimningskonto, vilka finansiella instrument som ska,
respektive far, registreras i avstdmningsregister och om aktiebolag
som Overgar till att bli avstimningsbolag samt bestimmelserna om
registeringsdtgirder behdver 1 huvudsak inte dndras till foljd av
forordningen om forbéttrad vérdepappersavveckling och om virde-

papperscentraler.

Gillande ritt: Avstimningsregister for kontoforing av finansiella
instrument far endast foras av auktoriserade centrala virdepappers-
forvarare (1 kap. 1§ andra stycket kontoforingslagen). Kontoforings-
lagen innehéller bestimmelser om vilka slags finansiella instrument som
ska, respektive far, registreras 1 avstimningsregister (4 kap. 2 och 3 §9).
Det anges sarskilt att aktier 1 svenska avstimningsbolag ska registreras i
ett avstimningsregister, medan aktier 1 svenska bolag som inte dr avstam-
ningsbolag inte far registreras i avstdmningsregister. Avgransningen till
avstamningsbolag syftar till att undvika osékerhet om rittsverkningarna
av registreringsatgarder i avstimningsregister (prop. 1997/98:160 s. 172).
Begransningen till att det ska rdora sig om eff avstimningsregister
behandlas 1 avsnitt 7.4.

I 4 kap. 5-14 §§ kontoforingslagen finns det bestimmelser som ror
overgdngen mellan kontoforda finansiella instrument som ar registrerade
1 avstimningsregister och andra finansiella instrument som antingen ar
dokumentbaserade eller som upphdr att vara registrerade hos en viss
central vérdepappersforvarare. Av 4 kap. 5§ framgar att det for
viardepapper som har registrerats pa avstimningskonto inte far fore-
komma négra fysiska védrdepapper, med undantag for finansiella instru-
ment som har utfardats i ett annat land @n Sverige. Detta undantag har sin
grund i behovet att mojliggora kontoforing av utlindska vardepapper
som kan vara kontobaserade genom forvaring under betryggande former



(immobilisering), dock under forutsittning att de finansiella instrumenten
har avskilts for andamalet hos den utldndska vardepappersforvararen.

Bestdmmelser om aktiebolag som vergér till att bli avstimningsbolag
och om finansiella instrument som har emitterats eller utfardats innan
kontoforingslagen blev tillamplig finns 1 4 kap. 6-12 §§. 1 4 kap. 13 §
anges att handlingar som har makulerats i samband med dvergangen till
ett kontobaserat system ska forvaras i original eller kopia i minst tio ar. |
4 kap. 14 § anges vidare att en central vardepappersforvarare far delegera
vissa uppgifter som anges 1 4 kap. 613 §§ till ett kontoforande institut,
inklusive makulering av handlingar. I 4 kap. 15 § finns bestimmelser om
den centrala virdepappersforvararens ansvar att overlamna information
om innehdllet 1 samtliga avstimningskonton till emittenten eller en annan
central virdepappersforvarare om ett finansiellt instrument upphor att
vara registrerat i avstimningsregister hos virdepappersforvararen i fraga.

I 4 kap. 17-19 §§ finns bestimmelser om vilka uppgifter som ska
anges pa ett avstimningskonto. Registreringsuppgifter som anges betraff-
ande skuldforbindelser 1 4 kap. 19 § ska, i enlighet med 4 kap. 3 §,
tillimpas pa andra finansiella instrument &n svenska aktier (prop.
1997/98:160 s. 175).

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen
far meddela foreskrifter om kontoforing och ovriga frdgor som avses i
4 kap. kontoforingslagen (4 kap. 21 § samma lag).

En central vardepappersforvarare som har underréttats av domstol om
ett konkursbeslut, i enlighet med 12§ 14 konkursforordningen
(1987:916), ska vidarebefordra underrittelsen till samtliga forvaltare som
ar registrerade hos virdepappersforvararen (4 kap. 22 § kontoforings-
lagen).

Kontoforingslagen innehéller ett krav pa att anmélningar som avser
forhdllanden som ska framga av ett avstimningsregister ska registreras
utan drojsmél (genast) och att registrering ska ske pd avstimningskonto
ndr samtliga villkor for det dr uppfyllda (5 kap. 1 §). Anmélningar som &r
ofullstindiga och som inte har kompletterats inom en vecka efter ett
foreldggande om det, ska vara utan verkan (5 kap. 2 §). En begédran om
registrering pd avstimningskonto som inte uppfyller villkoren for
registrering ska avslas (5 kap. 3 §). En registrering som innehéller nagon
uppenbar oriktighet ska réttas (5 kap. 4 §). Den vars ritt berdrs har
yttranderitt om inte rittelsen ar till formén for den personen eller ett
yttrande annars &dr uppenbart obehdvligt. En central vérdepappers-
forvarare far avfora uppenbart betydelselosa uppgifter ur ett register
(5 kap. 5 §). Avforda uppgifter ska dock bevaras i minst tio ar. Regist-
reringsatgirder 1 enlighet med kap. 5 kontoforingslagen kan vidtas av den
centrala virdepappersforvararen eller av ett kontoférande institut,
beroende pa innehallet 1 avtalet mellan de tva (prop. 1997/98:160 s. 176).

Forordningens innehdll: Forordningen innehdller bestimmelser om
att Overlatbara virdepapper som har upptagits till handel eller handlas pa
handelsplatser ska vara kontobaserade (artikel 3.1). Med handelsplatser
forstas en reglerad marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform
(artikel 2.1.42). Forordningen gor ingen skillnad mellan dokument-
baserade vardepapper som har kontobaserad form genom betryggande
forvaring (immobilisering) och vdrdepapper som redan fran borjan har
emitterats 1 dematerialiserad form. Det &r ett villkor for transaktioner pa
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en handelsplats att relevanta viardepapper har registrerats 1 kontobaserad
form hos en vérdepapperscentral och att sa har skett senast pa den
avsedda avvecklingsdagen (artikel 3.2).

I forordningen finns vidare vissa regler om kontoféring som avser
regelbundna avstamningsatgirder m.m. fran viardepapperscentralens sida
med syfte att sikerstilla emissionens integritet (artikel 37). Over-
trassering av virdepapper, debetsaldon och skapande av virdepapper ar
uttryckligen forbjudet.

Skilen for promemorians forslag och bedomning: Som framgér av
avsnitt 7.1 motsvaras att fora avstdmningsregister enligt kontoforings-
lagen av att fora viardepapperskonton pa den hogsta nivan enligt forord-
ningen (central kontoforingstjdnst enligt bilaga A, punkten 2). Alla
vardepapperscentraler som auktoriseras enligt forordningen har ritt att
fora vardepapperskonton pa den hogsta nivan, forutsatt att auktorisa-
tionen omfattar detta. Kravet i kontoforingslagen pa att endast auktoris-
erade virdepappersforvarare far fora avstimningsregister innebédr en
begrinsning till foretag som &ar auktoriserade av Finansinspektionen (se
definitionen i 1 kap. 1 § andra stycket). De svenska bestimmelserna om
avstimningsregister dr dock inte tillimpliga péd utlandska vardepappers-
centraler.

I syfte att knyta samman reglerna om auktorisation av virdepappers-
centraler och termen central kontofOringstjdnst 1 forordningen med
bestimmelserna om avstdmningsregister 1 kontoforingslagen bor en ny
bestimmelse tas in 1 lagen. Bestimmelsen bor innebéra att svenska
vardepapperscentraler som ar auktoriserade att tillhandahalla en central
kontoforingstjdnst enligt forordningen om forbéttrad vardepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler ska gora detta genom
kontoforing av finansiella instrument. Det senare uttrycket ska 1 sin tur, 1
linje med géllande rétt, definieras som registrering i avstimningsregister
av dganderitt och sidrskild ratt till sidana aktier och andra finansiella
instrument for vilka aktiebrev, skuldebrev eller annan motsvarande
skriftlig handling inte har utfirdats eller, diar sadan handling har
utfardats, det genom fOrvaring eller pd annat likvéardigt sitt har sdker-
stallts att handlingen inte kommer 1 omlopp. Av bestimmelsen foljer
alltsa att endast viardepappercentraler som har svensk auktorisation far
fora det som i svensk ritt bendmns avstamningsregister. Saken kan ocksa
uttryckas som att de register som sddana virdepapperscentraler for ska
bendmnas avstimningsregister.

Till f6ljd av den foreslagna bestimmelsen och reglerna i férordningen
blir den nuvarande bestimmelsen om forande av avstimningsregister ar
overflodig. Bestaimmelsen bor darfor upphévas.

Det finns ingen anledning att dndra skyldigheten for en central vérde-
pappersforvarare, 1 framtiden svensk viardepapperscentral, att vara
personuppgiftsansvarig enligt personuppgiftslagen (1998:204) for verk-
samheten i fraga (4 kap. 1 § forsta stycket kontoforingslagen). I friga om
behandlingen av personuppgifter ska personuppgiftslagen tillimpas om
inget annat foljer av kontoforingslagen eller annan forfattning (4 kap. 1 §
andra stycket). Det framstdr som ldmpligt att dven forordningen om
forbattrad vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler samt
rattsakter som har meddelats med stod av den forordningen (genom-
forandeakter och delegerade rattsakter) ska ha foretrdde framfor person-



uppgiftslagen. Forordningen innehdller bestimmelser om skydd for
personuppgifter i samband med sanktioner och informationsutbyte med
tredjeland (artiklarna 7.9, 62.1, 62.2 och 65.2 respektive 25.10).

Bestammelserna om vilka finansiella instrument som ska, respektive
far, registreras 1 avstamningsregister bor behéllas (4 kap. 2 och 3 §§ samt
4 § forsta stycket). Detsamma giller bestimmelsen om att finansiella
instrument som har registrerats i avstimningsregister, i enlighet med
kontoforingslagen, enbart fir forekomma 1 kontobaserad form (4 kap. 5 §
forsta stycket). Det saknas skl att avvika frén den sedan linge inslagna
viagen att svenska kontoforda finansiella instrument ska ha
dematerialiserad form. Det har bl.a. papekats att hantering av dokument-
baserade viardepapper dr forenad med nackdelar, bl.a. i form av kostnader
och risker (prop. 1997/98:160 s. 94). Mot bakgrund av behovet att medge
kontoforing dven av utldndska finansiella instrument bor undantaget for
finansiella instrument som har utfardats i ett annat land dn Sverige
behéllas (4 kap. 5 § andra stycket). Kontoforing av utlindska finansiella
instrument bor dock, som tidigare, forutsétta att instrumenten har avskilts
for andamalet av den relevanta utlindska vérdepapperscentralen (4 kap.
5 § tredje stycket).

Bestammelsen om aktiebolag som Overgér till att bli avstimningsbolag
bor behéllas, eftersom den har stor praktisk betydelse (4 kap. 6 §). Det
géller dven bestimmelsen om finansiella instrument som upphér att vara
registrerade 1 avstimningsregister (4 kap. 15 §).

Det dr daremot tveksamt i vilken utstrickning det &r motiverat att
behélla bestimmelser i lag om vad som ska gélla for finansiella instru-
ment som har utfirdats innan kontoforingslagen tradde i kraft (4 kap. 7—
11 §§). Detta ska ses inte minst mot bakgrund av att bestimmelserna 1
lagen har varit tillimplig 1 drygt 15 érs tid och att innehavarnas réttig-
heter inte dndras genom vare sig forordningen om forbéttrad vardepapp-
ersavveckling och om vardepapperscentraler eller genom kontoforings-
lagen. Darfor bor de beroérda bestimmelserna upphévas.

Bestimmelserna om innehéllet 1 avstimningskonton bor behallas
oforandrade (4 kap. 17-19 §§). Detta &dr ett omrdde som dels ldmnas
oppet av forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om
virdepapperscentraler, dels maste fortydligas. Darutover ar det lampligt
att regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer dven i
fortsdttningen far meddela ndrmare foreskrifter om forande av avstim-
ningsregister och avstimningskonton (4 kap. 21 §).

Nir ett konkursbo innehar kontoférda vardepapper ska domstol under-
ratta vardepapperscentralen om konkursen i enlighet med 12 § fOrsta
stycket 14 konkursforordningen (1987:916). Av det skilet finns det 1
kontoforingslagen en bestimmelse om att viardepapperscentralen i sin tur
ska vidarebefordra underrittelsen till samtliga registrerade forvaltare
(4 kap. 22 §). Dessa bestimmelser bor inte komma 1 konflikt med
forordningens regler.

Kontoforingslagens bestimmelser om registreringsatgérder 1 5 kap. har
overforts fran 4 kap. aktiekontolagen (prop. 1997/98:160 s. 176). Det ar
angeldget att uppgifterna 1 avstimningsregister uppdateras snabbt och ar
korrekta. Som framgar ovan saknas det i huvudsak ndrmare regler om
kontoforing 1 forordningen om forbittrad vardepappersavveckling och
om virdepapperscentraler. Nigra delegerade réttsakter kommer inte
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heller att antas pa detta omrade. Bestimmelserna 1 kontoforingslagen bor
darfor behallas. Det framstar som ldmpligt att en anmilan om forhall-
anden som ska framgéd av ett avstimningsregister inte ska registreras
innan villkoren for registrering ar uppfyllda. Den frist som anges for
komplettering av en ofullstindig anmaélan, dvs. en vecka, framstdr som
rimlig. Det bor dven finnas en mojlighet att avslda en begdran om
registrering om fOrutséttningarna for registrering inte dr for handen och
att avfora uppgifter som ar uppenbart betydelseldsa ur ett avstimnings-
register.

Artikel 37 1 forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och
om véardepapperscentraler innehaller allménna bestimmelser om regist-
reringsatgirder som syftar till att upprétthalla emissionens integritet och
som kompletterar kontoforingslagens bestimmelser om registrerings-
atgdrder. Med emissionens integritet asyftas behovet av Overensstim-
melse mellan antalet virdepapper som har inldmnats till virdepappers-
centralen och det motsvarande antal virdepapper som har krediterats pa
vardepapperskonton som tillhér innehavarna, vilket har béring pa
sambandet mellan krediteringar och debiteringar pa vardepapperskonton.
Bestaimmelsen ér direkt tillimplig och foranleder ingen é&ndring av
svensk ritt, utdver kravet att ange bestimmelser som ska vara tillimpliga
for kontoforande institut (se avsnitt 10.4).

7.3 Réttsverkan av registrering

Promemorians bedéomning: Det bor inte goras ndgra dndringar i
bestimmelserna om réttsverkan av registrering 1 avstdmningsregister.

Skilen for promemorians bedéomning: I kontoforingslagen finns sér-
skilda bestimmelser om Gverlatelse och pantsittning av dematerialis-
erade och immobiliserade finansiella instrument. Innebdrden av att vara
registrerad som innehavare pa ett avstimningskonto &r att innehavaren
ska anses ha ritt att forfoga dver det finansiella instrumentet (6 kap. 1 §).
Liksom avseende frdgan om vem som anses ha ritt att forfoga dver ett
visst finansiellt instrument &r registreringen av en anmilan om
dispositionen avgorande dven for det sakrittsliga skyddet vid overlatelse
och pantsittning (6 kap. 2 §). Det har ocksd beskrivits som att den s.k.
inskrivningsprincipen géller for finansiella instrument (a. prop. s. 131).
Bestimmelserna om overlatelse tillimpas dven vid pantséttning (6 kap.
7 §). Saledes dr tidpunkten fOr registreringen avgorande for nédr sak-
rattsligt skydd uppkommer.

Saledes far ett finansiellt instrument inte tas 1 ansprak av en Overlatares
eller pantsittares borgendrer efter det att en anmdlan om Overlatelse
respektive pantsittning har registrerats, annat dn for sadana rattigheter
som registrerades innan dess (6 kap. 2 och 7 §§ kontoforingslagen).
Enligt de allmidnna villkor som Euroclear Sweden AB tillimpar for
nirvarande, innebir pantséttningen i praktiken att de pantsatta finansiella
instrumenten fors Over till ett sdrskilt vardepapperskonto, bendmnt
pantkonto, pa vilket panthavaren registreras (Euroclear Sweden AB,
Allménna villkor, 2009-02-07, avsnitt B.7.1).



Sarskilda bestimmelser finns for det fall att ett finansiellt instrument
har Gverlatits eller pantsatts till flera var for sig eller 6verlatits eller pant-
satts av ndgon som inte dgde det (6 kap. 3 och 4 §3§).

Som framgar av avsnitt 7.2 ger inte forordningen om forbattrad
viardepappersavveckling och om vardepapperscentraler nagon anledning
till att &dndra bestammelserna i 6 kap. kontoforingslagen. Det saknas
dérfor skl att nu Gvervidga ndgon sadan dndring.

Avseende forvaltarregistrerade finansiella instrument géller dock att en
underrittelse (denuntiation) till forvaltaren om Overlételse eller pantsitt-
ning medfér samma rattsverkningar som en registrering i ett avstim-
ningsregister. I sakrittsligt hinseende dr det sdledes olika moment som
foranleder att en pantforskrivning fullbordas, beroende pad om det
kontoforda finansiella instrumentet i fraga har registrerats pa dgarkonto
eller forvaltarkonto (se vidare avsnitt 11.1).

7.4 Konkurrensfragor

Promemorians forslag: Aktier 1 avstdmningsbolag ska vara
registrerade 1 avstimningsregister eller motsvarande register som fors
som en central kontoforingstjdnst av en utlandsk vardepapperscentral 1
ett land inom EES enligt forordningen om forbattrad viardepappersav-
veckling och om vérdepapperscentraler. Oavsett om det ror sig om ett
svenskt avstimningsregister eller en utlindsk motsvarighet ska det
inte langre krivas att det ar fraga om et sddant register.

Vid tillimpningen av bestimmelserna om avstimningsbolag 1 aktie-
bolagslagen ska motsvarande utlindska register jamstédllas med
avstimningsregister. Jamstillandet avser register som fors som en
central kontoforingstjdnst av en vardepapperscentral enligt forord-
ningen om forbéttrad viardepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler. Det ska dock inte krdvas att det ror sig om ett enda sadant
register.

De bestimmelser 1 kontoforingslagen som begriansar valet av central
vardepappersforvarare upphavs.

Styrelsen 1 ett avstimningsbolag ska ansvara for att det tecknas ett
skriftligt avtal med en eller flera vardepapperscentraler om regist-
rering 1 avstimningsregister eller motsvarande utldndskt register.
Bolaget ska anmaéla for registrering i aktiebolagsregistret vilken eller
vilka viardepapperscentraler som bolaget har anlitat.

Aktier 1 kupongbolag far varken registreras 1 avstamningsregister
eller i motsvarande utldndskt register.

Gillande ritt: Som framgar av foregdende avsnitt far avstimnings-
register enligt kontoforingslagen for nédrvarande foras endast av
auktoriserade centrala vardepappersforvarare (1 kap. 1 § andra stycket).
Med central viardepappersforvarare avses endast sidana foretag som har
auktorisation i enlighet med kontoforingslagen, dvs. auktorisation fran
Finansinspektionen (se definitionen av den termen i 1 kap. 3 §). Juridiska
personer som avses i 2 kap. samma lag far ges auktorisation som central
virdepappersforvarare och kan pa den grunden tillhandahélla kontoforing
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av finansiella instrument 1 enlighet med lagens bestaimmelser. Aktier i
avstimningsbolag och vissa upprdknade aktierelaterade réttigheter ska
vara registrerade 1 ett avstamningsregister for bolaget (4 kap. 2 § forsta
stycket samma lag). Medan kravet pé registrering i kontobaserad form ar
ovillkorligt rédder inget obligatorium nédr det giller hur kravet ska
uppfyllas, dvs. betriffande emittentens val av central viardepappersfor-
varare. Om det finns flera sddana virdepappersforvarare, far emittenten
saledes vilja fritt mellan dem. Skuldforbindelser och andra svenska eller
utldndska finansiella instrument far registreras 1 avstimningsregister om
emittenten véljer det (4 kap. 3 § samma lag).

Registreringar i avstdmningsregister baseras pa forekomsten av ett
avtal mellan den centrala vardepappersforvararen och emittenten av det
finansiella instrumentet (4 kap. 4 § forsta stycket samma lag). Om det
finansiella instrumentet har utfardats i ett annat land dn Sverige, ingér
den centrala vardepappersforvararen i stéllet avtal med foretag som i det
andra landet har motsvarande uppgifter. Den kontraheringsplikt som
tidigare gillde for ddvarande VPC AB har genom kontoforingslagen
begréinsats till att avse forhédllandet mellan en central vérdepappers-
forvarare och forvérvare av viardepapper (4 kap. 20 §). Enligt forarbetena
till lagen ar det viktigt att eliminera risken att ett forvarv av finansiella
instrument eventuellt inte kan goras gillande genom att den centrala
vardepappersforvararen som kontofor instrument av det aktuella slaget
véagrar att 6ppna konto for forvarvaren (prop. 1997/98:160 s. 175).

Samma finansiella instrument fér inte registreras pa avstimningskonto
hos mer &n en svensk central vardepappersforvarare (4 kap. 4§
andra stycket samma lag).

Betriffande aktiebolag géller att ett sidant bolag maste anlita samma
centrala véardepappersforvarare for all registrering som avser aktier och
vissa rattigheter (4 kap. 2 § andra stycket).

Att den centrala vérdepappersforvararen forutsétts vara svensk och
reglerad 1 svensk rétt framgédr dven indirekt av bl.a. associationsritten.
Den centrala virdepappersforvararen ska nidmligen fora och bevara
aktieboken nér ett avstimningsregister har uppréttats (5 kap. 12 § andra
stycket aktiebolagslagen). Den centrala virdepappersforvararen ansvarar
dven vid sidan av avstimningsbolaget for aktiebokens offentlighet
(5 kap. 19 § samma lag). Dessa skyldigheter forutsétts kunna uppfyllas i
Sverige.

Den centrala virdepappersforvarares ansvar i skatterdtten framgér av
avsnitt 13.

Forordningens innehéll: Enligt forordningen ska en emittent ha rétt
att fritt vélja virdepapperscentral inom EU {or registrering av virde-
papper som har upptagits till handel eller handlas péd reglerade
marknader, MTF-plattformar eller OTF-plattformar (artikel 49.1 fGrsta
stycket). Det giller under fOrutsittning att véardepapperscentralen
uppfyller vissa angivna villkor (artikel 23). Det framgér uttryckligen av
forordningen att en virdepapperscentral som é&r auktoriserad 1 en
medlemsstat far tillhandahélla de tjdnster for vilken den dr auktoriserad
aven 1 en annan medlemsstat (artikel 23). Det kan ske genom att en filial
inréttas eller genom att de aktuella tjdnsterna tillhandahalls 6ver grianser-
na. Med vérdepapperscentraler inom EU eller 1 en medlemsstat likstélls
vardepapperscentraler 1 6vriga ldnder inom EES. Virdepapperscentraler



frén tredjeland omfattas dock inte av denna valfrihet (se definitionerna i
artiklarna 2.1.1 och 2.1.2).

En forsta forutsittning for valfriheten dr att den behdriga myndigheten
1 vardepapperscentralens hemmedlemsstat har underréttats om avsikten
att tillhandahélla tjanster Oover grinserna (artikel 23.3). Detta under-
rattelseforfarande liknar 1 hog grad motsvarande forfaranden som fore-
kommer i andra EU-forordningar eller EU-direktiv pd andra hall pé
finansmarknadsomradet och som ibland kallas EU-pass. De fullstindiga
kraven for att tillhandahdlla kontoforing pd gransoverskridande basis
framgar av artikel 23.2-23.7. Bland dessa mirks sdrskilt villkoret i1
artikel 23.3 e, enligt vilken virdepapperscentralen ska bedoma vilka
atgirder som denna avser att vidta for att mojligora anvindarnas
(emittenternas) efterlevnad av bolagsritten eller annan nationell rétt i
hemmedlemsstaten enligt vilken virdepappren har konstituerats.

Syftet med emittentens valfrihet dr att denne ska tillatas vélja det
effektivaste sdttet att ”forvalta” sina viardepapper (skél 56). Bolagsritten
eller annan liknande nationell ritt enligt vilken vérdepappren har
utfardats ska dock fortsdtta att tillaimpas (artikel 49.1 andra stycket). Det
giller dock pa villkor att emittentens rétt inte inskridnks. Séledes har
emittentens ritt att vélja foretrdde framfor nationell bolagsritt, men i
ovrigt forutsdtter forordningen att den nationella bolagsrétten 1 huvudsak
inte behdver dndras. Sadana réttigheter och skyldigheter med koppling
till viardepappren, sdsom rostrétt, utdelning och foretagshiandelser hor till
de bolagsrittsliga fragor som ska fortsétta att gélla (skél 56).

En virdepapperscentral har i viss utstrdckning ritt att végra tillhanda-
halla tjanster till en emittent (artikel 49.3). Det kan ske pa grundval av en
genomgripande riskbedomning eller med hédnvisning till att véarde-
papperscentralen inte tillhandahdller ursprunglig registrering med
avseende pa virdepapper som har utfirdats enligt bolagsritten eller
annan liknande rétt 1 den relevanta medlemsstaten.

En virdepapperscentral ska ha ritt att fortsitta att utfora anknutna
tjdnster som har samband med kéllskatte- och rapporteringsskyldigheter
gentemot skattemyndigheterna (skél 31). Forordningens réttsliga grund,
dvs. artikel 114 1 fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, ger
inte EU befogenhet att besluta om skatter och avgifter eller om metoder
for indrivning av skatt. Skatteréttsliga fragor behandlas i avsnitt 13.

Skélen for promemorians forslag: Principen att en vardepappers-
central ska vara konkurrensutsatt ar redan inford i1 svensk ritt, om an inte
pa gransoverskridande basis. Genom inférandet av kontoforingslagen
upphivdes davarande VPC:s legalmonopol. Samma princip kommer
aven till uttryck genom forhallandet att forbindelsen mellan
viardepapperscentralen och emittenter regleras genom avtal. Avstim-
ningsbolag maste lata registrera sina aktier i1 ett avstimningsregister
(4 kap. 2 § forsta stycket kontoforingslagen). Eftersom endast centrala
virdepappersforvarare far driva sadana register, far avstimningsbolaget
vinda sig endast till en sddan forvarare. Néagon sirskild
vardepappersforvarare pekas inte ut i lagen. Det &r alltsd emittenten som
bestaimmer vilken central vardepappersforvarare han vill vinda sig till
(prop. 1997/98:160 s. 172). 1 praktiken har valfriheten dock varit
patagligt begrinsad genom en brist pd alternativ — endast Euroclear
Sweden AB finns att viélja pd. Lagregleringen har emellertid varit
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tillrackligt flexibel for att medge en genomgripande strukturomvandling
av bolaget Virdepapperscentralen AB som nu dr dotterbolag till en stor
europeisk aktor (Euroclear). Den konkurrensutsédttning som redan har agt
rum bedoms dock inte vara tillrackligt langtgdende for att motsvara
kraven 1 forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler.

Som redovisas i1 avsnitt 5.2 definieras en vérdepapperscentral i
forordningen som en juridisk person som tillhandahdller minst tva
huvudtjénster som anges 1 avsnitt A 1 bilagan till forordningen, varav en
av huvudtjidnsterna maste vara drift av ett avvecklingssystem for virde-
papper. Definitionen forefaller 6ppna for mdjligheten att huvudtjénster
kan tillhandahdllas dven av andra aktorer dn auktoriserade vardepappers-
centraler, pa villkor att tjdnsterna inte kombineras med driften av ett
avvecklingssystem for viardepapper. Det anges nidmligen uttryckligen 1
forordningen att avvecklingssystem for virdepapper far drivas endast av
virdepapperscentraler eller av centralbanker som fungerar som virde-
papperscentraler (artikel 18.2). Det framstar dock som att detta skulle
utgdra en avvikelse fran den strdvan efter harmoniserade villkor pa den
inre marknaden som forordningen syftar till. Genom definitionen av en
vardepapperscentral sammanfor forordningen huvudtjinster som avser a
ena sidan ursprunglig registrering av vérdepapper i1 ett kontobaserat
system (notarietjdnst) och tillhandahallande och forande av vérde-
papperskonton pd hogsta nivin (central kontoforingstjinst) och & andra
sidan driften av ett avvecklingssystem for virdepapper. Denna kom-
bination av tjénster bedoms vara avgorande for de dubbla motiven att
sakerstilla en effektiv avveckling av transaktioner med Overldtbara
viardepapper och att sdkerstilla emissionens integritet (skdlen 11 och 26 1
forordningen). Mot bakgrund av det ovanstdende och med tanke pa
tjdnsternas centrala betydelse for vardepappersmarknadernas stabilitet
och effektiva funktion framstar det som rimligt att huvudtjansterna till-
handahélls av auktoriserade véirdepapperscentraler. I vart fall far drift av
avvecklingssystem for viardepapper inte skétas av ndgon annan dn vérde-
papperscentraler och centralbanker som fungerar som vérdepappers-
centraler (artikel 18.2).

Aven fortroendefrigorna méste tillmétas betydelse i friga om vem som
bor fa utfora huvudtjinster enligt forordningen. Det bor vara en fordel ur
fortroendesynpunkt om kontoféring bedrivs pa ett sitt som Overens-
stimmer med forordningens intentioner. Det utrymme som forordningen
lamnar for vardepapperscentraler att utfora tva av tre huvudtjinster torde
syfta till att gora det mdjligt for existerande virdepapperscentraler att
auktoriseras 1 enlighet med forordningen, dven nér det giller det brittiska
systemet med en separat s.k. registerforvaltare (skdl 11 i forordningen).
Det finns darfor inte tillrdckliga skal for att dndra principen att avstim-
ningsregister ska foras av auktoriserade virdepapperscentraler, tidigare
bendmnda centrala virdepappersforvarare. Forslaget i promemorian att
upphdva bestimmelsen 1 kontoforingslagen med denna innebord (se
avsnitt 7.2) bor snarare hianforas till att frigan om vilka tjanster som en
viardepappercentral far tillhandahalla numera regleras i1 férordningen
snarare an i nationell ratt.

Nuvarande bestimmelser i1 kontoforingslagen om att samma finansiella
instrument inte far registreras pa avstimningskonto hos mer én en svensk



viardepapperscentral skulle mojligen kunna framsta som ett hinder mot att
lata overlatbara vardepapper bli registrerade hos en viardepapperscentral i
en annan medlemsstat 1 enlighet med bestimmelserna 1 artikel 49.1 1
forordningen om forbattrad vérdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler (4 kap. 4 § andra stycket respektive artikel 49.1 i forord-
ningen). Som framgéir av avsnitt 7.2 dr termen central véardepappers-
forvarare reserverad for foretag som ar auktoriserade av Finansinspek-
tionen. Att vardepappersforvararen ska vara svensk innebar att auktorisa-
tion ska ha beviljats enligt 2 kap. 2 § kontoforingslagen. Bestimmelsen 1
lagen syftar ddarmed till att sdkerstdlla att ett och samma finansiella
instrument inte kan registreras pa tva eller flera olika avstimningskonton
och ddrigenom pé tva olika innehavare (jfr prop. 1997/98:160 s. 173).
Normalt sett dr emellertid finansiella instrument av samma slag, t.ex. A-
aktier i ett visst bolag, fungibel (utbytbar) egendom pa samma sitt som
pengar. Det dr sdledes inte mojligt att sérskilja tva instrument av samma
slag frdn varandra. Vanligtvis avser ocksd handeln med finansiella
instrument fungibel egendom, dvs. de finansiella instrumenten ir inte
individuellt bestimda i parternas avtal (prop. 1997/98:160 s. 130 och
prop. 2013/14:111 s. 23).

Mot den bakgrunden instiller sig frdgan vad som avses med “samma”
finansiella instrument. I allt vdsentligt bor bestimmelsen ges samma
innebord som regeln om emissionens integritet i artikel 37 1 forord-
ningen, dvs. att antalet virdepapper i en emission dr lika med summan av
de vérdepapper som har registrerats pa vardepapperskonton som tillhor
deltagarna hos vérdepapperscentralen eller, i1 relevanta fall, pa
dgarkonton som upprétthalls av vérdepapperscentralen. Bestimmelsen
utesluter séledes inte i sig att en emittent viljer olika svenska virde-
pappersforvarare for olika emissioner. Det gor dock den darefter foljande
bestaimmelsen i 4 kap. 4 § andra stycket andra meningen kontoforings-
lagen, som berors nedan.

Bestammelsen om ”samma” finansiella instrument har ett samband
med bestimmelsen 1 4 kap. 4 § forsta stycket samma lag om mgjligheten
att avskilja finansiella instrument hos ett utlindskt foretag som motsvarar
en central virdepappersforvarare och darefter registrera “samma”
viardepapper, eller snarare ett lika stort antal finansiella instrument av
samma slag, pa avstimningskonto hos en central virdepappersforvarare.
Eftersom ”samma” finansiella instrument inte far registreras pa avstim-
ningskonto hos mer &n en svensk central virdepapperforvarare, finns det
inte ndgon mdjlighet for en svensk central virdepappersforvarare att
avskilja finansiella instrument for kontoforing av annan svensk central
virdepappersforvarare (prop. 1997/98:160 s. 173). Bestimmelsen ger
diaremot utrymme for att — enligt forsta stycket — gora det i friga om
finansiella instrument som har avskilts 1 ett annat land dn Sverige.

Eftersom forordningen innehéller regler om emissionens integritet och
forbud mot “Gvertrassering” av vardepapper, ibland benimnda “no credit
without debit”, Overlappar bestimmelsen 1 4 kap. 4 § andra stycket forsta
meningen reglerna i forordningen. Den bor saledes upphédvas.

I forhédllande till 1 artikel 49.1 och emittentens rétt att vilja vilken
vardepapperscentral som helst dr bestimmelsen i 4 kap. 4 § andra stycket
andra meningen kontoforingslagen problematisk. Bestimmelsen innebér
att ett aktiebolag méste anlita samma centrala vardepappersforvarare for
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all registrering som avser aktier och vissa angivna aktierelaterade
rattigheter. Bestimmelsen framstar pa ett mer tydligt sdtt som oforenlig
med en princip baserad pa fritt val av viardepapperscentral. Ritten for
emittenten att vilja géller aktier som har tagits upp till handel pa
reglerade marknader m.m. Det giller manga svenska avstimningsbolag.
Savitt kan bedomas omfattar kravet pa valfrihet 1 artikel 49.1 mdjligheten
att byta fran en vérdepapperscentral till en annan. Det foljer av att
viardepappren 1 fraga har upptagits till handel (jfr formuleringen
”admitted to” 1 den engelska sprakversionen”) pa handelsplatser och det
forhdllandet att sidana vérdepapper ska presenteras i kontobaserad form
(artikel 3.1). T 4 kap. 15§ forsta stycket forsta meningen finns en
bestimmelse som mdjliggér for en emittent att byta fran en central
vardepappersforvarare till en annan. Bestimmelsen, som fortséttningsvis
ska avse vardepapperscentraler, bor vara tillricklig for att tillgodose de
praktiska arrangemangen kring ett sadant byte forutsatt att 4 kap. 4 §
andra stycket andra meningen upphaévs.

Kravet pé valfrihet torde dock dven omfatta mgjligheten att anlita en
annan vardepapperscentral for t.ex. en nyemission dn den vardepappers-
central som har registrerat de befintliga aktierna for bolaget. Det skulle
visserligen kunna medf6ra vissa praktiska problem, men utesluts inte av
ordalydelsen 1 artikel 49.1.

Enligt 4 kap. 4 § forsta stycket kontoforingslagen finns det, som berors
ovan, en mojlighet att i Sverige kontofora finansiella instrument som har
utfardats 1 ett annat land, pa villkor att de finansiella instrumenten har
avskilts for ett sadant dndamal av den utlindska vardepapperscentral
genom vilken instrumenten har utfardats. En motsvarande 16sning inne-
barande kontoforing hos en utlindsk vérdepapperscentral av finansiella
instrument som har utfardats i Sverige och som forvaras avskilda for
detta &andamal av en svensk virdepapperscentral skulle troligen inte fullt
ut motsvara forordningens krav. Anledningen till detta &ar att det
uttryckligen anges 1 forordningen att det ror sig om en “frihet att emittera
hos en vérdepapperscentral” som dr auktoriserad 1 EU (rubriken ndrmast
fore artikel 49, jfr skdl 56). Det framstir dérfor som nodvandigt att
upphiva 4 kap. 4 § andra stycket kontoforingslagen.

Négot mer oklart &r om regeln i forordningen om emittentens rétt att
vilja ska tolkas sd langtgdende att en och samma emission kan delas upp
mellan tva eller flera virdepapperscentraler. Ytterst dr det en uppgift for
EU-domstolen att tolka forordningens innebord i detta avseende. Det
framstar dock inte som helt okomplicerat att forena en sadan uppdelad
emission med reglerna om emissionens integritet (artiklarna 36 och 37),
som #r av central betydelse bland forordningens regler. A andra sidan
forutsitter artikel 37.2 att fler 4n en vérdepapperscentral kan vara
inblandad 1 avstimningsprocessen for en vérdepappersemission.
Dessutom ér utgdngspunkten 1 artikel 37.1 att de vdrdepapper som har
”lamnats in” till en virdepapperscentral antingen kan utgdra en hel eller
delar av”’ en emission.

Oavsett bedomningen i frdgan om uppdelade emissioner star det klart
att kravet pd att aktier 1 ett avstimningsbolag ska vara registrerade 1 ett
avstimningsregister bor dndras. Det ska i stillet vara tillrackligt att
aktierna dr registrerade 1 avstaimningsregister, ett eller flera. Sdledes far
finansiella instrument av samma slag registreras hos olika auktoriserade



viardepapperscentraler. Ett och samma avstimningsbolag far ocksé anlita
olika virdepapperscentraler for registrering av aktier samt vissa aktie-
relaterade rattigheter. I stéllet for 1 avstimningsregister ska registreringen
ocksd kunna ske i ett eller flera motsvarande register hos en utlindsk
viardepapperscentral som inte omfattas av kontoforingslagens bestim-
melser. Med motsvarande register avses hir det system for kontoforing
pa den hdgsta nivan som den utlindska vérdepapperscentralen tillimpar
och som ryms i termen central kontoforingstjanst enligt férordningen.
Dérigenom kan ett och samma avstamningsbolag anlita tva eller flera
viardepapperscentraler. Definitionsméssigt dr det endast siddana vérde-
papperscentraler som &r auktoriserade i Sverige som for avstimnings-
register, eftersom kontoforingslagen 1 huvudsak inte &r tillimplig pa
utlindska vardepapperscentraler (se dven den foreslagna definitionen av
termen avstimningsregister 1 avsnitt 7.1). Den nu foreslagna @ndringen
bor for enkelhets skull avse alla avstimningsbolag, dven om ritten att
vilja virdepapperscentral enligt forordningen ar begriansad till emittenter
av vérdepapper som har upptagits till handel pa reglerade marknader
m.m.

Till f6ljd av denna &ndring och med tanke pd hur definitionen av
avstimningsbolag i 1 kap. 10 § aktiebolagslagen &r utformad, kridvs en
andring 1 den lagen pd sd sitt att dven utldndska register som motsvarar
svenska avstimningsregister omfattas. I annat fall inskrdnks emittentens
ratt att vidlja enligt artikel 49.1, som har foretrade framfor nationell
bolagsritt (artikel 49.1 andra stycket samma forordning). Vad som avses
med ett motsvarande register bor dock forstas i ljuset av att register hos
utlandska vardepapperscentraler kan organiseras pa ett annat sétt dn
svenska avstamningsregister, vilket dven forordningen ger utrymme for.
Denna andring medfér dven behov av omfattande foljdandringar 1
aktiebolagslagen.

Forenklat uttryckt innebér distinktionen mellan avstdmningsregister
och motsvarande utlindska register att de associationsrittsliga reglerna 1
aktiebolagslagen fortsdtter att tillimpas pa alla svenska aktiebolag,
medan de delvis ndringsrattsliga reglerna i kontoféringslagen, med nagot
undantag, tillimpas endast pa kontoforing som gors av svenska vérde-
papperscentraler.

Betriaffande mojliga konsekvenser av de dndringar i1 kontoforingslagen
och 1 aktiebolagslagen som foreslds 1 promemorian kan det noteras att
ratten att vilja vdrdepapperscentral inte dr ovillkorlig. Vérdepappers-
centralen har en rétt att neka, 1 synnerhet om vardepapperscentralen inte
tillhandahaller emissionstjinster (notarietjdnster) avseende vérdepapper
som har utfardats enligt bolagsritten eller annan liknande nationell ritt i
den relevanta medlemsstaten (artikel 49.3). Den behoriga myndigheten 1
viardmedlemsstaten (emittentens hemmedlemsstat) har vidare mojlighet
att ta stillning till de atgirder som vérdepapperscentralen avser att vidta
for att mojliggéra anvéndarnas efterlevnad av bolagsritten eller annan
nationell rétt (artikel 23.6 a). Dessa villkor far, som berors ovan, dock
inte vara sd langtgadende att de krinker emittentens ritt att vilja
virdepapperscentral (artikel 49.1 andra stycket).

Det bor inte vara en forutsittning for att ett avstimningsforbehall ska
fa registreras 1 aktiebolagsregistret att avstamningsbolaget till Bolags-
verket har gett in en kopia av avtalet med den eller de vérdepappers-
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centraler som ska ansvara for kontoforingen. Diaremot bor bolaget vara
skyldigt att till verket anméla vilken eller vilka vardepapperscentraler
som har anlitats, 1 syfte att verket ska anteckna detta 1 aktiebolags-
registret. Skélet till det &r att det &r rimligt att sdvil aktiedgare som andra
berdrda parter har insyn i vilken eller vilka véirdepapperscentraler som
ansvarar for den betydelsefulla uppgiften att kontofora bolagets aktier.

7.5 Ansvaret for aktieboken och vissa
bolagshiandelser 1 avstimningsbolag

Promemorians forslag: Ansvaret for aktieboken ska vara en frivillig
uppgift for vardepapperscentraler. Avstimningsbolag ska dock ha ritt
att genom ett skriftligt avtal Overldta detta ansvar till en vérde-
papperscentral eller en viardepapperscentral fran tredjeland.

Styrelsen 1 ett avstimningsbolag ansvarar for att det, i forekom-
mande fall, triaffas ett skriftligt avtal med en véardepapperscentral eller
en virdepapperscentral frén tredjeland om ansvaret for aktieboken.
Om ndgot sddant avtal inte géller, ansvarar i stéllet bolagets styrelse
for aktieboken.

Bolaget ska anmila for registrering 1 aktiebolagsregistret vilken eller
vilka viardepapperscentraler som bolaget har anlitat.

Skilen for promemorians forslag

Aktiebokens offentlighet

Principen om aktiebokens offentlighet har en lang tradition. Offentlig-
heten har betydelse pa flera sitt.

For aktiedgarna kan det vara av stor vikt att det gar att fi kunskap om
ovriga aktiedgare. Informationen kan ha betydelse for den som Onskar
paverka en bolagsstimma genom fullmaktsinsamling m.m. eller for
utdvandet av nagon rittighet som tillkommer en aktiedgarminoritet av
viss storlek. P& liknande sitt kan den som Gvervager att kdpa aktier ha
intresse av att kénna till vilka som utovar inflytande 6ver bolaget. Ocksa
for anstéllda, leverantorer, kunder och andra intressenter i bolaget dr det
ofta viktigt att veta vem eller vilka som dger bolaget och bestimmer dver
dess inriktning.

For det allmdnna kan kunskap om aktiedgarkretsen ha betydelse bl.a. i
kampen mot den ekonomiska brottsligheten. Offentlig information om
aktiedgandet forsvirar ocksd otillborliga undandraganden av egendom.
Att aktieboken é&r offentlig har sdrskild betydelse i forsknings- och
utredningssammanhang, se t.ex. Agarutredningens betinkande Agande
och inflytande i1 svenskt néringsliv (SOU 1988:38). Forskningsrapporter
och utredningsbetdnkanden grundade pa innehallet 1 aktiebocker skapar
forutsittningar for en Oppen och saklig debatt om dgarstrukturer i svenskt
nédringsliv. Indirekt tjdnar aktiebokens offentlighet dérmed ocksé
demokratins intressen.

Det finns andra bestimmelser som medfor att 1 vart fall namnen pa de
storre dgarna 1 publika bolag offentliggdérs med uppgift om storleken pa
aktieinnehaven. Som exempel kan nimnas de s.k. flaggningsreglerna i



4 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument och
reglerna om registrering 1 det s.k. insynsregistret enligt lagen
(2000:1087) om anmaélningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument. For den som vill ha en heltdckande bild av vem som ar vem i
svenskt nidringsliv finns det emellertid knappast ndgot riktigt bra
alternativ till aktiebockerna.

Samtidigt finns det andra omsténdigheter som talar mot att aktiebokens
uppgifter ska vara allmint tillgdngliga. For det forsta kan offentligheten
komma 1 konflikt med den enskildes intresse av en skyddad privat sfér
som andra inte har insyn i. De offentlighetsintressen som bar upp den
offentligrattsliga lagstiftningen gor sig givetvis inte gillande med samma
styrka 1 aktiebolag som bedriver verksamhet utan anknytning till det
offentliga. Integritetsaspekten véiger dock knappast sa tungt att den ger
anledning att helt stinga aktiebockerna for allmén insyn.

Mot ovanstaende bakgrund gjorde regeringen vid inforandet av den
nuvarande aktiebolagslagen beddmningen att aktieboken eller, om
aktieboken fors med automatiserad behandling, en utskrift av aktieboken
kostnadsfritt ska hallas tillginglig for den som sa oOnskar (prop.
2004/05:85 s. 280-283).

Forande av aktieboken

Som framgar av avsnitt 4.2.4 ovan skiljer sig frigan om vem som ar
skyldig att fora aktieboken samt hur den ska foras och héllas tillginglig
beroende pa om det ror sig om ett avstimningsbolag eller ett kupong-
bolag. For avstamningsbolag géller, sedan ett avstimningsregister har
uppréttats, att den centrala virdepappersforvararen efter avtal med
bolaget ansvarar for att fora och bevara aktieboken, prova frigor om att
fora in aktiedgare 1 den m.m. (5 kap. 12 § aktiebolagslagen). Bolaget och
den centrala vérdepappersforvararen ansvarar for att aktieboken halls
tillgédnglig for alla som vill ta del av den (5 kap. 19 § samma lag). Kravet
pa aktiebokens offentlighet avser som huvudregel endast den vars
innehav uppgér till minst 500 aktier. Dessa krav ér straffsanktionerade
for bolagets del, i praktiken framfor allt for styrelseledamoterna, men inte
for styrelseledamdterna eller andra personer hos den centrala virde-
pappersforvararen (30 kap. 1 § forsta stycket 2 och andra stycket samma
lag).

For avstimningsbolagens del baseras uppgifterna i aktieboken pa den
information som finns 1 avstimningsregistret. Avstimningsregistret
innehaller dock information om en rad forhdllanden som inte kommer till
uttryck i aktieboken (se 4 kap. 17-19 §§ kontoforingslagen, jfr 5 kap. 6
och 11 §§ aktiebolagslagen). Det giller t.ex. uppgifter om pantsittning.
De tvd forteckningarna &r alltsd inte samma sak. Avstimningsregister
fors 1 enlighet med bestammelserna i kontoforingslagen medan aktie-
boken fors i enlighet med bestimmelser i aktiebolagslagen. En skillnad
av stor betydelse dr ocksé att uppgifterna i aktieboken som huvudregel ér
offentliga (se ovan), medan tystnadsplikt giller for uppgifterna 1 ett
avstimningsregister och 1 huvudsak &ar endast den vars ritt berors
berittigad till insyn 1 det registret. Det finns ett tidsméssigt samband pé
sa vis att kravet gillande forandet av aktiebok gors beroende av att ett
avstamningsregister har uppréttats.
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Det finns emellertid betydande samordningsvinster med att 14ta vérde-
papperscentralen fora aktieboken. Eftersom aktieboken till viss del
speglar den information som finns 1 avstdmningsregistret, 4r merkost-
naden for viardepapperscentralen for att sammanstilla aktieboken begrin-
sad. Det gor att viardepapperscentralen kan tillhandahélla avstimnings-
bolaget en sddan tjdnst till en konkurrenskraftig kostnad. En sédan
16sning borgar dven for uppgifternas tillforlitlighet. Ansvaret faller
emellertid 1 forsta hand pé aktiebolaget, vars styrelse ansvarar for att ett
avtal ingds med vérdepapperscentralen (5 kap. 12 § tredje stycket aktie-
bolagslagen).

Fraga uppkommer om aktiebolagslagens bestimmelser om forandet av
aktiebok utgor en sadan bolagsrittslig bestimmelse som atnjuter skydd 1
enlighet med artikel 49.1 andra stycket i forordningen om forbéttrad
vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler, dvs. som virde-
papperscentralen i ett annat land ska beakta i enlighet med bestim-
melserna 1 artikel 23.3 e 1 samma forordning. Det bor noteras att kraven 1
aktiebolagslagen triffar aktiebolagens styrelser i1 fOrsta hand (vérde-
papperscentralen binds genom avtal med aktiebolaget). Det dr &dven
aktiebolaget, 1 egenskap av emittent, som ska ha ritt att fritt vdlja virde-
papperscentral. Avgorande for tolkningen av bestimmelsen 1 artikel 49.1
andra stycket bor vara om emittenten har en praktisk mojlighet att vilja
en annan vérdepapperscentral, eftersom man annars kan hdvda att
emittentens ratt att vilja viardepapperscentral kranks.

Det ér troligt att en virdepapperscentral kommer att kunna tillhanda-
halla en tillforlitlig forteckning over dgare till ett aktiebolag dven om
aktierna kontof0rs i ett annat land genom uppréttande av lankar med den
viardepapperscentral ddr emissionen har dgt rum, 1 enlighet med forord-
ningens bestimmelser (artikel 48). Detta galler séarskilt om aktien handlas
pa den svenska marknaden. Kostnaden for aktiebolaget torde ha samband
med virdepapperscentralens incitament att pa eget initiativ upprétta
lankar, dvs. omfattningen av handeln pa den svenska marknaden.

Som berdrs ovan (avsnitt 5) syftar forordningen till att dstadkomma
bl.a. en griansoverskridande konkurrens mellan virdepapperscentraler
inom EES. Forordningen dr direkt tillamplig och reglerar uttdmmande
frdgor om vilken verksamhet som vardepapperscentraler far driva. Att
fora aktiebok motsvarar “tjanster i samband med aktiedgarregister” enligt
bilagan till forordningen, avsnitt B punkt 2 a. En sddan tjanst ar frivillig
for véardepapperscentralerna att tillhandahalla. Viardepapperscentralerna
kan sédledes knappast i lag &ldggas att fora aktiebok, oavsett regeln 1
artikel 49.1 andra stycket om skydd for bolagsratten. En sddan forplikt-
else skulle 1 praktiken innebdra att en emittent inte kan vélja en utlindsk
viardepapperscentral, medan Euroclear Sweden AB med all sannolikhet
kommer att fortsdtta tillhandahélla sidana tjdnster.

A andra sidan bor det inte vara otillitet for ett avstimningsbolag att
avtala med en vardepapperscentral som tillhandahaller tjanster i samband
med aktiedgarregister att frivilligt fora aktiebok och svara for dess
offentlighet. Som ber6rs ovan har ett sidant arrangemang stora fordelar.
Om vérdepapperscentralens auktorisation medger att “tjdnster i samband
med aktiedgarregister” tillhandahalls, har dessutom véardepapperscentral-
en ritt att tillhandahalla denna tjdnst inom EES.



Aven virdepapperscentraler fran tredjeland far tillhandahalla tjénster i
samband med aktiedgarregister (artikel 25.1).

Sammanfattningsvis bor aktiebolagslagen éndras pa séd sitt att befatt-
ningen med aktieboken blir en frivillig, snarare dn obligatorisk uppgift
for viardepapperscentraler och viardepapperscentraler frén tredjeland. For
att ansvaret for aktieboken ska Overgd frdn avstdmningsbolaget till
vardepapperscentralen, alternativt viardepapperscentralen fran tredjeland,
bor det dock krévas att parterna skriftligen har avtalat om att den sist-
ndmnda ska ansvara for aktieboken. Eftersom ansvaret for aktieboken 1
viss mén dr straffsanktionerat, bor ansvarsfordelningen vara tydligt
reglerad. Om det inte finns nigot géllande avtal om att en virdepappers-
central ansvarar for aktieboken, bor det i stillet vara bolagets styrelse
som har ansvaret.

Liksom 1 dag bor savil bolaget som virdepapperscentralen, om denne
for aktieboken, svara for att en utskrift eller en annan framstillning av
aktieboken halls tillgidnglig for allmédnheten (5 kap. 19 § aktiebolags-
lagen). Sarskilt om en annan vérdepapperscentral dn en svensk sddan har
anlitas finns det praktiska skél for att ocksd bolaget vara skyldigt att
tillhandahalla detta.

Bolaget bor vara skyldigt att anméla for registrering 1 aktiebolags-
registret vilken véirdepapperscentral som 1 forekommande fall har dtagit
sig ansvaret for aktieboken. P4 sd sétt kan vem som helst enkelt fa reda
pa vart denne ska védnda sig for att f& del av innehallet 1 aktieboken. Om
en svensk védrdepapperscentral anlitas finns det praktiska forutsattningar
for att aktieboken kan vara tillginglig i Sverige for var och en. Aven om
en utlandsk virdepapperscentral eller en vérdepapperscentral fran
tredjeland har anlitats, &r det dock mojligt att fa reda pa innehéllet i
aktieboken. Det kan t.ex. ske genom virdepapperscentralens webbplats,
e-post eller vanlig post. P4 sa sétt kan allmidnheten i Sverige fa insyn i
aktieboken.

Om ett avstimningsbolag skulle anlita olika virdepapperscentraler for
registreringen av aktierna i bolaget, kan praktiska problem uppsta med
tillforlitligheten i uppgifterna i aktieboken. Det giller sérskilt om bolaget
anlitar bade en svensk och en utlindsk virdepapperscentral. I ett sddant
fall bor styrelsen vara ansvarig for att se till att alla relevanta uppgifter
infors 1 aktieboken, dven om det ror sig om uppgifter fran tva olika
avstimningsregister eller motsvarande register enligt utlandsk ratt.

Det finns inte skél att dndra kravet pd offentlighet i friga om innehav
om mer dn 500 aktier, som &vervidgdes vid inférandet av aktiebolags-
lagen (prop. 2004/05:85 s. 283-288).

I aktiebolagslagen finns utdver 5 kap. 12 § en rad bestimmelser som
ror forandet av aktieboken. Dessa bestimmelser behandlas nedan.

Omvandlingsforbehall

I bolagsordningen fér det tas in ett forbehdll om att en aktie av ett visst
slag under vissa angivna forutsittningar och pa nirmare angivet sitt ska
kunna omvandlas till en aktie av annat angivet slag (omvandlings-
forbehall, 4 kap. 6 § aktiebolagslagen). Om en aktie omvandlas, ska detta
genast anmilas for registrering 1 aktiebolagsregistret. En omvandling ar
verkstdlld ndr den har registrerats i aktiebolagsregistret samt antecknats 1
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aktieboken eller, om bolaget dr avstimningsbolag, 1 avstimningsregistret.
Detta dr saledes den centrala virdepappersforvarens uppgift i fraga om
avstimningsbolag. Bestimmelsen giller dock réttsverkan av en regist-
rering 1 avstimningsregistret och avser inte ndgon uttrycklig skyldighet
for vérdepappersforvararen. Nagon lagdndring kravs darfor inte med
anledning av forslaget om ansvaret for aktieboken.

Hembudsforbehall

I bolagsordningen for ett aktiebolag far det tas in forbehall om att en
aktiedgare eller ndgon annan ska ha rétt att 16sa en aktie som har overgatt
till ny agare (4 kap. 27 § aktiebolagslagen). Detta kallas hembudsfor-
behdll. Denna mojlighet stdr oppen for bade privata och publika aktie-
bolag. Ett hembudsforbehall ska innehélla uppgift om bl.a. vilka slag av
forvarv som omfattas av forbehéllet, vilka som ska ha I6sningsrétt, hur
villkoren for inlosen ska bestimmas samt inom vilken tid en tvist om
inlosen ska provas (4 kap. 28 § samma lag). I forbehallet ska det ocksa
kunna anges vem av Overlataren och forvarvaren som under hembuds-
tiden ska kunna résta for en hembudspliktig aktie.

I frdga om avstimningsbolag giller att den centrala virdepappers-
forvararen ska underritta bolagets styrelse om en hembudspliktig aktie i
ett avstimningsbolag Gvergar till en ny dgare, 1 samband med att frigan
om inforande av den nye dgaren i aktieboken provas (4 kap. 30 §).
Motsvarande skyldighet géller for den centrala véardepappersforvararen
om en aktiedgare vars aktier omfattas av hembudsforbehall avlider.
Denna bestimmelse forutsétter saledes att virdepappersforvararen for
aktieboken. Med tanke pa forslaget om fordndrad terminologi (se avsnitt
6.2), bor termen central viardepappersforvarare ersittas med vérdepapp-
erscentral. Darutdver bor bestimmelsen dndras pd sd sitt att skyldigheten
for vardepapperscentralen géller under forutsittning att det ar vardepapp-
erscentralen som ansvarar for aktieboken.

Anmdlan av aktieinnehav

Styrelseledamoéter och verkstidllande direktorer 1 aktiebolag dr som
huvudregel skyldiga att anmdla sitt innehav av aktier 1 bolaget och andra
bolag inom samma koncern (8 kap. 45 § aktiebolagslagen). Det géller
aven fordndringar 1 innehavet. De anméilda uppgifterna ska antecknas 1
aktieboken.

Teckning av aktier vid nyemission eller med utnyttjande av optionsriitt
och konvertering till nya aktier

Vid nyemission, dvs. dd nya aktier tecknas mot betalning, har aktie-
dgarna foretradesritt till de nya aktierna i forhallande till det antal aktier
de dger. Denna foretradesrétt och forfarandet kring nyemission regleras 1
13 kap. aktiebolagslagen. Om styrelsen 1 ett avstimningsbolag fattar
beslut om tilldelning av aktier till aktietecknarna, ska en anmélan om det
genast goras till den centrala vardepappersforvararen (13 kap. 18 § tredje
stycket aktiebolagslagen). Anledningen till detta &r att de tilldelade
aktierna genast ska foras in i aktieboken (13 kap. 18 § andra stycket) och
att den centrala viardepappersforvararen ansvarar for aktieboken i avstim-
ningsbolag (prop. 2004/05:85 s. 689). I samma kapitel finns ytterligare



en sdrskild bestimmelse om uppgifter avseende nyemission i aktieboken
(13 kap. 32 § andra stycket).

Nya aktier kan ocksd tecknas mot betalning med utnyttjande av
teckningsoptioner som bolaget har gett ut. Bestimmelser om detta finns i
14 kap. aktiebolagslagen. P& motsvarande sdtt som vid nyemission giller
att ett styrelsebeslut om tilldelning av aktier ska anmaélas till den centrala
virdepappersforvararen (14 kap. 36 § tredje stycket). Aven i detta fall
ska de tilldelade aktierna genast foras in 1 aktieboken (14 kap. 36 § andra
stycket). Ratten till teckning av aktier vid sdvdl nyemission som vid
utnyttjande av optionsrdtt omfattas av de bestimmelser 1 kontoforings-
lagen som géller for aktier i avstimningsbolag (4 kap. 2 § andra stycket).

Ett aktiebolag fir under vissa forutsittningar emittera konvertibler (se
bestaimmelserna i 15 kap. aktiebolagslagen). Konvertiblerna kan helt eller
delvis bytas mot aktier i bolaget (11 kap. 4 §). Vid konvertering, dvs. da
detta utbyte sker, ska de nya aktierna genats foras in i aktieboken
(15 kap. 37 § forsta stycket).

Négra lagindringar avseende dessa bestimmelser krédvs inte till f6ljd
av forslaget om ansvaret for aktieboken. I stillet bor det anses inga i
uppgiften att fora aktieboken (5 kap. 12 § andra stycket 1 aktiebolags-
lagen) att uppfylla de olika bestimmelserna om vilka uppgifter som ska
foras in 1 aktieboken.

Indragning av aktier

Ett aktiebolag far i1 vissa fall minska aktiekapitalet (20 kap. 1 § aktie-
bolagslagen). Det kan bl.a. ske genom indragning av aktier (20 kap. 2 §).
I ett sddant fall ska de indragna aktierna genast strykas ur aktieboken
(20 kap. 21 §). Inte heller i fraga om denna bestimmelse krdvs ndgon
lagéndring.

Bolagsrdttsliga skyldigheter for virdepapperscentraler och
vdrdepapperscentraler fran tredjeland

I avsnitt 7.4 fOreslds att vissa utlindska register som motsvarar ett
svenskt avstimningsregister genomgédende ska jamstdllas med avstim-
ningsregister 1 aktiebolagslagen. Det mojliggor att aktier 1 avstdmnings-
bolag registreras 1 ett saidant utléndskt register i ett annat land inom EES.
Den svenska eller utlindska vardepapperscentral som for avstimnings-
registret bor ansvara for de registreringsatgarder som krivs 1 ett sadant
register enligt aktiebolagslagen. Den virdepapperscentral eller vérde-
papperscentral fran tredjeland som har dtagit sig att fora aktieboken bor
dérutdver vara skyldig att folja de sirskilda bestimmelser som géller for
forandet av aktieboken, utan att ndgon ny bestdmmelse om denna skyld-
ighet infors. Detta omfattar bl.a. bestimmelserna i 4 kap. 30 §, 5 kap., 8
kap. 45 §, 12 kap. 10 § andra stycket, 13 kap. 18 § andra stycket och 32 §
andra stycket, 14 kap. 36 § andra stycket, 15 kap. 37 § forsta stycket, 20
kap. 21 § (se ovan). Detta dtagande ryms bland de krav som Sverige
enligt forordningen om fOrbéttrad virdepappersavveckling och om
vardepapperscentraler kan stdlla pa utlindska vérdepapperscentraler i
friga om att mojliggora “anviandarnas efterlevnad” av “bolagsritt eller
annan liknande ritt” hér 1 landet (artiklarna 23.3 e och 49.1 andra stycket,
se dven skil 56).
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7.6 Insyn 1 avstimningsregister

Promemorians bedomning: Det bor inte gdras nigon &dndring i
bestimmelserna om ritt till insyn i1 avstimningsregister.

Skilen for promemorians bedomning: Var och en som éar registrerad
pa ett avstimningskonto som &gare eller panthavare eller i annan egen-
skap har rétt att pad begiran fa besked frin den centrala viardepappers-
forvararen om kontots innehall i den man det beror den registrerades rétt
(8 kap. 1 § kontoforingslagen). Kontots innehavare har darutdver rétt till
ett besked om kontots innehall en gang per ar. Genom den 1 avsnitt 6.2
foreslagna fordndrade terminologin, ska dessa skyldigheter gilla for
viardepapperscentraler. Till f6ljd av den avgriansning som géller for
lagens tillimpningsomrade ror skyldigheterna i praktiken svenska vérde-
papperscentraler. De ndrmare reglerna for motsvarigheter till avstim-
ningsregister 1 andra linder inom EES &n Sverige, bestims av dessa
lander sjdlva.

Till f6ljd av forordningens regler om emittentens ritt att vdlja mellan
olika vérdepapperscentraler inom EES, kan aktierna 1 ett svenskt
avstimningsbolag komma att kontoféras hos en utlindsk virde-
papperscentral. I vilken man detta bolags aktiedgare har rétt till insyn i
vardepapperscentralens motsvarighet till avstamningsregister regleras
alltsd av det landet, 4ven om det skulle rora sig om en svensk aktiedgare.
I ett sédant fall &r den offentlighet som foljer av svensk ritt begransad till
att aktieboken ska hallas tillgénglig for var och en (se avsnitt 7.4 ovan).
Det finns saledes inte fOrutsdttningar for att utvidga bestdmmelsens
tillimpningsomrdde. Det innebér att all information om dgarna i ett
aktiebolag inte med sdkerhet kommer att finnas hos en svensk virde-
papperscentral.

Det finns inte heller skil att dndra bestimmelsen om insyn med tanke
pa svenska vérdepapperscentraler. Skdlen for den enskildes ritt till insyn
viger tyngre dn de kostnader som skyldigheten medfor for vérde-
papperscentralen, och 1 forlingningen dess kunder. Sammantaget bor
bestimmelsen om insyn inte dndras.

Aven allminheten har en viss ritt till insyn i avstimningsregister. Hos
den centrala vardepappersforvararen ska det ndmligen for varje
avstimningsbolag finnas en sammanstillning over aktiedgare med mer
an 500 forvaltarregistrerade aktier 1 bolaget (3 kap. 13 § kontoforings-
lagen). En utskrift av sammanstéllningen ska héllas tillgdnglig for var
och en hos bolaget och hos den centrala virdepappersforvararen.
Utskriften fér inte vara dldre dn tre manader. Var och en som begir det
har vid var tid rétt att mot erséttning for kostnaderna fa en aktuell utskrift
av sammanstéllningen fran den centrala virdepappersforvararen. Denna
bestimmelse innebir sidledes samma grans for offentlighet, 500 aktier,
som bestimmelsen 1 aktiebolagslagen om aktiebokens offentlighet
(5 kap. 19§, se avsnitt 7.4). En skillnad &r dock att bestimmelsen i
kontoforingslagen avser forvaltarregistrerade aktier. Det finns inte skil
att dndra heller denna bestimmelse, 4ven om den kommer att vara
begrdnsad till viardepapperscentraler som ar auktoriserade av Finans-
inspektionen.



En undersokningsledare enligt bestimmelserna om forundersokning i
brottmal och, under vissa forutsittningar, en aklagare i ett d&rende om
rattslig hjélp 1 ett brottmal har ratt till information om enskildas for-
hallanden fran centrala viardepappersforvarare och kontoférande institut
(8 kap. 2 a §). I ett sddant fall far den som begér uppgifterna férordna att
den centrala motparten samt dess styrelseledamoter och anstéllda inte far
roja for kunden eller ndgon utomstaende att uppgifterna har ldmnats ut
m.m. (8 kap. 4§). Detta s.k. meddelandeforbud &r straffsanktionerat
(8 kap. 5 §).

Finansinspektionen har rétt till uppgifter som behdvs for over-
vakningen av bestaimmelserna i lagen (2005:377) om straff for marknads-
missbruk vid handel med finansiella instrument och lagen om anmal-
ningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument (8 kap. 3 §).
Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen
far meddela foreskrifter om dessa uppgiftsskyldigheter. Inte heller dessa
bestaimmelser bor dndras till foljd av forordningen om forbattrad varde-
pappersavveckling och viardepapperscentraler, utover den terminologiska
andring som foreslas i avsnitt 6.2.
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8 Auktorisation, tillsyn och rapportering
om missforhdllanden

8.1 Behorig myndighet

Promemorians forslag: Finansinspektionen ska vara behorig mynd-
ighet enligt forordningen om forbattrad vardepappersavveckling och
om viardepapperscentraler. Det ska tas in en bestaimmelse 1 konto-
foringslagen av inneborden att det foljer av forordningen att Finans-
inspektionen utdvar tillsyn over svenska virdepapperscentraler, dvs.
vardepapperscentraler som ér etablerade 1 Sverige.

Det ska ocksé tas in en bestimmelse 1 kontoforingslagen av inne-
borden att det foljer av forordningen att Finansinspektionen utdvar
tillsyn over utlindska virdepapperscentraler, dvs. vérdepappers-
centraler som &r etablerade i ett annat land inom EES &n Sverige, i den
utstrackning det foljer av forordningen.

Giillande ritt: Enligt svensk ritt provar Finansinspektionen fragor om
auktorisation av centrala virdepappersforvarare. Dessa star ocksd under
tillsyn av Finansinspektionen (9 kap. 1§ forsta stycket kontoforings-
lagen). Inspektionens tillsynsbefogenheter framgér 1 huvudsak av 9 kap.
kontoforingslagen och av bestimmelser 1 lagen om vardepappersmark-
naden till vilka kontoféringslagen hénvisar.

Genom en dndring 1 4 § forordningen (2009:93) om instruktion for
Finansinspektionen utsags inspektionen till behorig myndighet enligt
forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler. Andringen tridde i kraft den 9 december 2014. Den
syftar till att reglera fragan om behorig myndighet for tiden fram till dess
att de lagdndringar som foreslas 1 denna promemoria kan trdda i kraft.

Forordningens innehall: Enligt forordningen om forbéttrad vérde-
pappersavveckling och om virdepapperscentraler ska varje medlemsstat
utse den behdriga myndighet som ska ansvara for att utféra de uppgifter
som foljer av forordningen (artikel 11.1 forsta stycket). Medlemsstaterna
far utse mer dn en behdrig myndighet. I sadant fall géller dock sidrskilda
krav (artikel 11.1 andra stycket).

Vilka uppgifter som de behoriga myndigheterna ska ansvara for
framgér av en rad olika regler i forordningen. En Overgripande regel i
forordningen slr fast att de behdriga myndigheterna ska prova frigor om
auktorisation av virdepapperscentraler och att de ska utdva tillsyn over
vardepapperscentralerna (artikel 10). Det dr den behoriga myndigheten i
viardepapperscentralens hemmedlemsstat som prévar fragan om
auktorisation och utovar tillsyn. Med hemmedlemsstat avses den stat dér
viardepapperscentralen dr etablerad (artikel 2.1.23). Det framgar av en
annan regel 1 forordningen att varje juridisk person som omfattas av
definitionen av en virdepapperscentral ska erhalla en auktorisation av
den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir den dr etablerad innan
den inleder sin verksamhet (artikel 16.1, se vidare avsnitt 8.3). Esma
ansvarar ddremot for fragor om auktorisation av och tillsyn Over
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viardepapperscentraler som ar etablerade 1 tredjeland och som far verka
inom EES (artikel 25).

Termen etablerad definieras inte i forordningen. Med ledning av andra
EU-réttsakter finns det dock skil att anta att avsikten dr att det dr den
juridiska personens stadgeenliga sidte som ska vara avgorande (jfr t.ex.
artikel 4.1 j 1) 1 Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU av
den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010).

Det finns ocksd sdrskilda regler om auktorisation i1 forordningen
(artiklarna 16-20). De behdriga myndigheterna &r skyldiga att underritta
Esma om de beslut som de fattar (artikel 21). Det finns dven sérskilda
regler fOr tillsynen 1 vissa avseenden (se t.ex. artikel 22). Exempelvis ska
de behoriga myndigheterna

— minst en gang per ar se Over de arrangemang, strategier, processer
och mekanismer som har genomforts av en virdepapperscentral for att
folja forordningens regler och utvérdera vissa risker,

— se till att vardepapperscentralen 6verlamnar en s.k. resolutionsplan,

— gora inspektioner pé plats hos vardepapperscentralen,

—samrdada med och informera de s.k. relevanta myndigheterna i vissa
fall (se vidare avsnitt 8.2), och

— alagga en virdepapperscentral som inte uppfyller forordningens krav
att 1 ett tidigt skede vidta atgirder for att hantera situationen.

Forordningen innehaller regler om virdepapperscentralers mojligheter
att tillhandahalla tjanster i en annan medlemsstat. Eftersom forordningen
géller for hela EES ir det 1 realiteten andra ldnder inom EES som avses.
Vid gransoverskridande verksamhet dr det som utgangspunkt den
behdriga myndigheten 1 hemlandet som ansvarar for tillsynen. Det &r
alltsd den s.k. principen om hemlandstillsyn som giller (artikel 10).
Denna princip dr den dominerande betriffande verksamheter pa finans-
marknadsomradet. Principen utesluter dock inte att myndigheterna 1
virdlandet, dvs. dar vardepapperscentralen tillhandahaller tjdnsterna, har
vissa mdjligheter att utfora tillsynsinsatser och agera vid regelover-
tradelser. Dessa frigor behandlas narmare 1 avsnitt 8.4. Enligt forord-
ningen har den behdriga myndigheten 1 vérdlandet ett ansvar for att
ytterst se till att en viardepapperscentral foljer forordningens regler, om
inte den behoriga myndigheten 1 hemlandet har sett till att gora detta
(artikel 24.5). 1 fraga om filialer som etableras i vdrdlandet har den
behoriga myndigheten 1 det landet ett mer omfattande tillsynsansvar
(artikel 24.1).

Skilen for promemorians forslag: Forordningen innebér att Sverige
ar skyldigt att utse en behorig myndighet 1 frdga om viardepappers-
centraler.

I Sverige ansvarar Finansinspektionen for tillsynen over foretagen pé
finansmarknaden och ska enligt forordningen med instruktion for
Finansinspektionen arbeta bl.a. for ett stabilt och vél fungerande
finansiellt system och folja och analysera utvecklingen inom sitt
ansvarsomrdde. Som exempel pa finansiella foretag och verksamheter
som star under inspektionens tillsyn kan ndmnas banker, forsikrings-
foretag, vardepappersbolag och fondbolag. Finansinspektionen ansvarar
ocksd for auktorisationen av och tillsynen 6ver centrala vardepappers-



forvarare enligt kontoforingslagen. Finansinspektionen har kunnig
personal med god insyn i finansmarknaden. Finansinspektionen har
ocksa ett internationellt kontaktnit med andra tillsynsmyndigheter.

Finansinspektionen har dven tidigare utsetts till behorig myndighet
enligt flera EU-réttsakter pa finansmarknadens omrade. Det kan sérskilt
ndmnas att inspektionen dr behorig myndighet enligt EU-forordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (1 kap. 2 §
lagen [2013:287] med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister). Aven
sadana clearingorganisationer som inte omfattas av EU-férordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister star under
Finansinspektionens tillsyn (se 23 kap. 1 § lagen om virdepappersmark-
naden).

Mot bakgrund av det anforda gors bedomningen att Finansinspektionen
ar den ldmpligaste myndigheten att ansvara for auktorisation och tillsyn
enligt reglerna 1 forordningen om forbéttrad viardepappersavveckling och
om virdepapperscentraler. Det bor darfor tas in en bestimmelse i
kontoforingslagen av inneborden att Finansinspektionen utses till behorig
myndighet enligt forordningen. Det dr 1 och for sig tillrdckligt att detta
forhdllande framgar av forordningen med instruktion for Finansinspek-
tionen men det dr tydligare om det anges 1 den lag som innehéller
kompletterande bestimmelser till EU-forordningen.

Det saknas skél att utse fler &n en behorig myndighet och att dari-
genom dela ansvaret mellan tva eller flera myndigheter.

Genom att Finansinspektionen utses som behorig myndighet far
inspektionen de befogenheter som den behoriga myndigheten har direkt
med stod av forordningen, t.ex. ndr det giller auktorisation av virde-
papperscentraler. Detta foljer av att forordningen ér direkt tillimplig 1
alla medlemsstater. Darmed fordras inga lagstiftningsatgirder fran
svensk sida 1 dessa delar. Ddremot krdvs enligt forordningen att den
behoriga myndigheten genom nationella lagstiftningsatgérder ges bl.a.
tillsynsbefogenheter och ritt att besluta om administrativa sanktioner.
Dessa lagstiftningsatgarder behandlas i avsnitten 8.4—8.8 och 9.

Aven om forordningen #r direkt tillimplig bor det for tydlighets skull
tas in en bestimmelse 1 kontoforingslagen som upplyser om att Finans-
inspektionen enligt forordningen utdvar tillsyn over svenska vardepapp-
erscentraler och Over kreditinstitut som har utsetts av en sddan virde-
papperscentral enligt artikel 54 i1 forordningen. I fraga om utlindska
viardepapperscentraler, dvs. sadana virdepapperscentraler som ér etabler-
ade 1 ett annat land inom EES dn Sverige och tillhandahéller tjdnster hér,
bor det 1 lagen upplysas om att det foljer av forordningen att Finans-
inspektionen utovar tillsyn 1 viss utstrackning.

8.2 Relevant myndighet

Promemorians bedomning: Riksbanken ar en sddan centralbank som
avses 1 artikel 12.1 ¢ i1 forordningen om forbéttrad viardepappersav-
veckling och om vérdepapperscentraler. Nagon dndring 1 lagen om
Sveriges riksbank bor inte goras med anledning av det.
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Forordningens innehill: Av fOrordningen om forbéttrad vérde-
pappersavveckling och om vérdepapperscentraler foljer att vissa andra
myndigheter d4n de behoriga myndigheterna ska delta i auktorisationen av
och tillsynen 6ver vardepapperscentraler (artikel 12). Dessa myndigheter
bendmns 1 forordningen relevanta myndigheter. Genom olika regler i
forordningen anges i vilken utstrdckning de relevanta myndigheterna ska
delta. Det géller framfor allt att de ska beredas tillfille att yttra sig dver
en ansOkan om auktorisation som virdepapperscentral (artikel 17.4). De
relevanta myndigheterna har ocksd en mdjlighet att begira att den
behdriga myndigheten undersoker om en viss virdepapperscentral
uppfyller villkoren for auktorisationen (artikel 57.3).

Relevanta myndigheter enligt forordningen kan for det forsta vara den
myndighet som ansvarar for tillsynen 6ver det avvecklingssystem for
vardepapper som drivs av vardepapperscentralen i den medlemsstat vars
rattsordning ar tillamplig pa avvecklingssystemet (artikel 12.1 a).

Relevanta myndigheter kan for det andra vara de centralbanker inom
EU som ger ut de mest relevanta valutorna i vilka avveckling sker
(artikel 12.1 b).

For det tredje kan en relevant myndighet enligt forordningen vara den
centralbank inom EU pa vars konton kontantdelen i1 ett avvecklings-
system for védrdepapper som drivs av virdepapperscentralen avvecklas
(artikel 12.1 c).

Skilen for promemorians bedomning: P& Euroclear Sweden AB:s
VPC-system ar svensk ritt tillimplig (Allminna villkor, Euroclear
Sweden 2013-06-26, avsnitt A 14). I Sverige dr Finansinspektionen
ansvarig for tillsynen av avvecklingssystem (14 § forsta stycket avveck-
lingslagen). Eftersom inspektionen enligt forslaget 1 avsnitt 8.1 utses till
behdrig myndighet for virdepapperscentraler i Sverige, saknas det
anledning att diarutover foreskriva att inspektionen dven ska medverka 1
auktorisationen av sddana viardepapperscentraler i dess egenskap av
tillsynsmyndighet for avvecklingssystem 1 enlighet med artikel 12.1 a 1
forordningen.

Svenska kronor dr inte ndgon av de mest relevanta valutorna i vilka
avveckling sker. Regeln 1 artikel 12.1 1 forordningen saknar darfor
betydelse for svensk del.

I frdga om VPC-systemet avvecklas betalningsledet eller, med ett annat
ord, kontantdelen, i en vdrdepapperstransaktion antingen genom betal-
ning med s.k. centralbankspengar eller med s.k. affiarsbankspengar
(Allménna villkor, Euroclear Sweden 2013-06-26, avsnitt C 3, 3.3.1).
Termen centralbankspengar forklaras 1 avsnitt 4.2.3. Vid avveckling hos
Euroclear Sweden AB anvénds antingen svenska kronor eller euro. For
avveckling 1 svenska kronor sker 6verforing av kontoforda pengar mellan
sarskilda riksbankskonton (ovan angivna villkor, avsnitt C 4, 4.3.1). I
vissa fall kan sdledes kontantdelen i en véardepapperstransaktion
avvecklas mellan olika konton hos Riksbanken. Om avveckling av
kontantdelen 1 stéllet sker i euro, anviands den finldndska centralbanken,
Finlands Bank.

Mot ovanstaende bakgrund finns det skil att konstatera att Riksbanken
ar att betrakta som en sddan relevant myndighet som avses i artikel
12.1 c i forordningen.



Av lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbankslagen) foljer att
riksbanken far driva system for avveckling av betalningar (se avsnitten
423 och 6.2) och att den ska frimja ett sdkert och effektivt
betalningsvisende (1 kap. 2 § tredje stycket samt 6 kap. 7 §). De foretag
som star under tillsyn av Finansinspektionen &r 1 vissa avseenden
skyldiga att lamna uppgifter till Riksbanken (6 kap. 9 § samma lag). I
praktiken deltar Riksbanken dven tillsammans med Finansinspektionen i
utvirderingar av avvecklingssystem for betalningar och av verksamheten
hos en central motpart (se Finansinspektionen och Riksbanken, Utvér-
dering av Bankgirocentralen BGC AB:s betalningssystem 2010, Finans-
inspektionens dnr 10-6463, samt Finansinspektionen och Riksbanken,
Utvérdering av Nasdaq OMX Derivatives Markets som central motpart,
2010, Riksbankens dnr 2010-617-AFS och Finansinspektionens dnr 10-
7724).

Forordningens regler dr, som framgar ovan, direkt tillampliga. Efter-
som det klart foljer av reglerna 1 forordningen att Riksbanken har vissa
uppgifter 1 frdga om vérdepapperscentraler, saknas det skil att ta in
nagon bestimmelse om det i riksbankslagen.

179



180

8.3 Auktorisation av virdepapperscentraler

Promemorians forslag: Bestimmelserna i1 kontoforingslagen om
auktorisation av centrala vardepappersforvarare och om allménna och
vissa organisatoriska krav péa sddana forvarare upphavs.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fér
meddela foreskrifter om handldggningen av drenden om auktorisation
av vardepapperscentraler.

Skilen for promemorians forslag: I kontoforingslagen finns bestim-
melser om vilka slag av juridiska personer som kan fa auktorisation som
central vardepappersforvarare (1 kap. 2 §). Det finns ockséd bestimmelser
om de krav som giller for att Finansinspektionen ska f& meddela
auktorisation till svenska foretag (2 kap. 2-5 §§) respektive utldndska
foretag (2 kap. 6 §). Det kan sarskilt ndmnas att krav pa bl.a. kapital finns
12 kap. 4 §.

Lagen innehaller dessutom allmédnna krav pad centrala vérdepappers-
forvarares verksamhet (2 kap. 1 §). Slutligen finns sérskilda bestimmel-
ser om dels 1 vilken utstrickning en central virdepappersforvarare far
driva annan verksamhet dn den som omfattas av kontoforingslagen, dels
krav pa tillstdind ndr en sddan vérdepappersforvarare forvirvar vissa
andelar eller aktier (2 kap. 7 respektive 8 §). En sérskild bestaimmelse
med krav pa centrala viardepappersforvarares organisation nér det géller
hantering av ersattningskrav finns 1 7 kap. 6 §.

Forordningen om forbdttrad virdepappersavveckling och om
vardepapperscentraler innehdller ett krav pé att vardepapperscentraler ska
vara auktoriserade (artikel 10). Kravet far anses innebdra att séddan
verksamhet som uppfyller rekvisiten i definitionen av en vérdepap-
perscentral enligt forordningen far drivas endast av en auktoriserad
viardepapperscentral. Detta forhdllande framgar tydligare av ett annat
krav, som géller att varje juridisk person som omfattas av definitionen av
en vardepapperscentral ska erhdlla en auktorisation av den behoriga
myndigheten innan den inleder sin verksamhet (artikel 16.1). Motsatsvis
far inte sddan verksamhet drivas utan tillstand.

I férordningen anges vilken myndighet som ska prova en friga om
auktorisation av en virdepapperscentral (artikel 16.1). Dar anges att det
ar den behoriga myndigheten 1 den medlemsstat 1 vilken den juridiska
personen 1 frdga &dr etablerad som provar ansokan om auktorisation.
Bestammelsen i kontoforingslagen om att Finansinspektionen provar
frigor om auktorisation av centrala virdepappersforvarare Overlappar
saledes regeln i forordningen (1 kap. 1 § andra stycket andra meningen).

Forordningen innehaller en médngd krav som ska vara uppfyllda for att
en vardepapperscentral ska fa auktoriseras (se bl.a. artiklarna 26-29).
Dessa krav motsvaras 1 svensk ritt av 2 kap. 1-5 §§ kontofoéringslagen.

Forfarandet for att bevilja auktorisation regleras ocksa 1 forordningen
(artikel 17). Esma ska dock utarbeta forslag till tekniska standarder som
ska antas av kommissionen i form av delegerade akter betraffande vilken
information som sokanden ska lamna till den behoriga myndigheten samt
hur formulér, mallar och forfaranden betrdffande ans6kningsforfarandet
ska utformas (artikel 17.9 och 17.10). Aven med siddana tekniska



standarder kan det kvarstd vissa fragor om handliaggningen av drenden
om auktorisation som ldampligen bor regleras i1 forordning eller
myndighetsforeskrifter. Regeringen eller den myndighet som regeringen
bestimmer bor darfor fa meddela foreskrifter pa detta omrade.

Forutsdttningarna for en vérdepapperscentral 1 en medlemsstat, i
realiteten ett land inom EES, att driva verksamhet 1 ett annat sddant land
regleras i forordningen (artikel 23). Principen om frihet att tillhandahélla
tjénster 1 ett annat land inom EES giller, dvs. den vérdepapperscentral
som dr auktoriserad i ett land inom EES har ritt att tillhandhélla sina
tjdnster dven i ett annat sidant land. Aven den s.k. principen om
hemlandstillsyn ar tillamplig. Det innebér att det i ett sddant fall &r den
behoriga myndigheten 1 virdepapperscentralens hemland som provar en
anméilan om att tillhandahalla verksamhet i ett annat land inom EES (se
avsnitt 8.1).

Aven en virdepapperscentral fran ett tredjeland far tillhandahélla sina
tjdnster inom EES (artikel 25). Det finns en sérskild definition av en
sadan vardepapperscentral (artikel 2.1.2). Frdgor om erkdnnande av en
vardepapperscentral fran tredjeland provas av Esma.

I forordningen finns slutligen en regel av innebdrden att en vérde-
papperscentral ska ha Overblickbara regler for hantering av klagomal
(artikel 32.2).

Forordningen &r direkt tilldmplig och reglerar viardepapperscentraler
och vérdepappersavveckling 1 huvudsak uttommande. Forordningen ska
kompletteras med ytterligare regler 1 form av tekniska standarder.
Medlemsstaterna har ritt att och ar skyldiga att infora kompletterande,
nationella bestimmelser pé vissa sirskilt angivna omradden. Utanfor dessa
omraden far ndgra nationella bestimmelser som Overlappar forord-
ningens regler inte inforas eller kvarstd. Det innebér att det inte dr mojligt
att stilla upp ytterligare krav for auktorisation av véirdepapperscentraler
utover det som anges 1 forordningen. Det dr inte heller mojligt att stélla
upp rorelseregler 1 Ovrigt som kommer 1 konflikt med forordningens
krav. Det sistndimnda innefattar den sdrskilda bestimmelsen i1 kontofor-
ingslagen om organisatoriska krav avseende hanteringen av ersattnings-
ansprak, som far anses dverflodig mot bakgrund av den mer omfattande
regeln om hantering av klagomél 1 forordningen (7 kap. 6 § respektive
artikel 32).

Bestimmelsen om utlindska foretag i 2 kap. 6 § kontoforingslagen
overlappar reglerna om frihet att tillhandahalla tjinster inom EES och
reglerna om vérdepapperscentraler fran tredjeland.

Mot ovanstaende bakgrund bor alla bestimmelser 1 kontoforingslagen
som Overlappar reglerna 1 forordningen upphidvas (1 kap. 1§ andra
stycket och 2 §, hela 2 kap. samt 7 kap. 6 §).

Av forordningen framgéar att dess regler om auktorisation inte ska
tillimpas omedelbart vid forordningens ikrafttrddande. 1 stéllet ska
nationella bestimmelser om auktorisation av virdepapperscentraler gélla
till dess att vardepapperscentralerna har fatt tillrackligt lang tid pa sig for
att ansdka om auktorisation, vilket enligt forordningen &r sex manader
frin ikrafttrddandet av vissa tekniska standarder (skdl 80 samt artikel
69.2 och 69.4). Se vidare avsnitt 14 i fraga om ikrafttradande- och
overgangsbestimmelser.

Fragor om aterkallelse av auktorisation behandlas i avsnitt 9.7.
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8.4 Finansinspektionens tillsynsbefogenheter

Promemorians forslag: En svensk vérdepapperscentral ska lamna
Finansinspektionen upplysningar om sin verksamhet och déarmed
sammanhingande omstindigheter enligt foreskrifter som meddelats
med stod av lagen. Den ska dédrutover lamna Finansinspektionen de
upplysningar som inspektionen begér.

For tillsynen over att forordningen om forbéttrad virdepappers-
avveckling och om vérdepapperscentraler foljs far Finansinspektionen
foreldgga en vérdepapperscentral, ett utsett kreditinstitut eller ndgon
annan att tillhandahélla uppgifter, handlingar eller annat. Foreldggan-
det far dock inte strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for
advokater.

Den som forvintas kunna ldmna upplysningar 1 saken ska pa inspek-
tionens begéran instilla sig till forhor.

Ett foreldggande och en kallelse till forhor far forenas med vite.

Om det finns skil for det far Finansinspektionen gora en platsunder-
sOkning hos en virdepapperscentral eller en juridisk person till vilken
viardepapperscentralen har utkontrakterat verksamhet. Inspektionen far
begira handrickning av Kronofogdemyndigheten for att undersok-
ningen ska kunna genomforas.

Finansinspektionen far sammankalla styrelsen i en virdepappers-
central. Inspektionen fir dven begdra att styrelsen kallar till extra
stimma. Om styrelsen inte rdttar sig efter en sddan begéran, far
inspektionen utfirda kallelsen.

Finansinspektionen far nérvara vid en stimma och vid ett sddant
styrelsesammantrdde som inspektionen har sammankallat samt delta 1
overldggningarna.

Om en utldndsk vérdepapperscentral, dvs. en virdepapperscentral
som har auktoriserats 1 ett annat land inom EES &n Sverige, till-
handahaller tjdnster hér i landet, dr den skyldig att lamna uppgifter till
Finansinspektionen pa samma sétt som en svensk viardepapperscentral.
Finansinspektionen far begira in uppgifter m.m. frdn vérdepappers-
centralen. Om en sédan vérdepapperscentral etablerar en filial hér i
landet, far Finansinspektionen genomfora en platsundersdkning dven 1
fraga om filialen.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om vardepapperscentralers uppgiftsskyldighet.

Gillande ritt: Till f6ljd av Finansinspektionens tillsyn dver centrala
vardepappersforvarare dr de skyldiga att 1dmna inspektionen de upplys-
ningar om sin verksamhet och dirmed sammanhéngande omstiandigheter
som fOljer av vissa foreskrifter (23 kap. 2 § lagen om virdepappers-
marknaden och hdnvisningen till detta lagrum i 9 kap. 1 § forsta stycket
kontoforingslagen). Centrala virdepappersforvarare ska dock dven utdver
detta ldmna de upplysningar som inspektionen begér.

Finansinspektionen har ratt att forordna en eller flera revisorer att
tillsammans med Ovriga revisorer delta 1 revisionen av en central
vardepappersforvarare (23 kap. 7 § lagen om virdepappersmarknaden
och hédnvisningen till detta lagrum 1 9 kap. 1 § forsta stycket konto-



foringslagen). Inspektionen fiar ndr som helst aterkalla ett sddant
forordnande och utse en ny revisor. Om Finansinspektionen behover
anlita ndgon annan person med sdrskild fackkunskap for bedomning av
en viss fraga vid tillsynen ska kostnaden for detta betalas av den som
tillsynen avser (23 kap. 14 § lagen om virdepappersmarknaden och
hinvisningen till detta lagrum 1 9 kap. 1 § forsta stycket kontoforings-
lagen)

Finansinspektionen fir ocksd sammankalla styrelsen 1 en central
virdepappersforvarare (23 kap. 11 § lagen om vérdepappersmarknaden
och hénvisningen till detta lagrum 1 9 kap. 1 § forsta stycket konto-
foringslagen). Inspektionen far dven begédra att styrelsen kallar till extra
stimma. Om styrelsen inte rittar sig efter en sddan begéran, far
inspektionen utfirda kallelsen. Foretrddare for Finansinspektionen far
niarvara vid stimma och vid ett sadant styrelsesammantride som
inspektionen har sammankallat samt delta i Overliggningarna. Finans-
inspektionen far ndrvara vid en stimma och vid ett sddant styrelse-
sammantrdade som inspektionen har sammankallat samt delta 1 6verlagg-
ningarna.

Kontoférande institut dr skyldiga att ldmna de upplysningar som
Finansinspektionen begir som ror verksamheten som kontoforande
institut (3 kap. 6 § kontoforingslagen). Ett séddant foreldggande fér
forenas med vite (9 kap. 4 § samma lag).

P4 samma sitt som for clearingorganisationer enligt lagen om vérde-
pappersmarknaden géller bestdimmelser om provningen av en &dgares
lamplighet (dgarprovning) for centrala vardepappersforvarare (se hinvis-
ningen i 9 kap. 1 § forsta stycket kontoforingslagen).

Forordningens innehéll: Enligt forordningen om forbattrad vérde-
pappersavveckling och om virdepapperscentraler ska de behoriga
myndigheterna ha alla de tillsyns- och utredningsbefogenheter som de
behover for att utfora sina uppgifter (artikel 11.3). Det anges ocksa 1
forordningen att det bor finnas ett starkt tillsynssystem for finanssektorn
generellt sett (skdl 61). Till skillnad fran det som géller f6r administrativa
sanktioner preciseras det inte ndrmare i forordningen vilka slags befogen-
heter som det ska vara frigan om (jfr avsnitt 9.3). Daremot framgér det
av reglerna om administrativa sanktioner att medlemsstaternas skyldighet
att infora bestaimmelser om administrativa sanktioner inte ska paverka de
behoriga myndigheternas tillsynsbefogenheter (artikel 63.2 forsta ledet).
Dessa befogenheter ska séledes finnas vid sidan av mdjligenheten att
besluta om administrativa sanktioner.

Det anges ocksa sarskilt i forordningen att den behoriga myndigheten
ska gora inspektioner pa plats hos vardepapperscentralen (artikel 22.5, jfr
avsnitt 8.1). En sddan mojlighet ska dven finnas 1 granséverskridande
forhdllanden for den behoriga myndigheten 1 virdmedlemsstaten 1 frdga
om en filial som etableras 1 viardmedlemsstaten (artikel 24.1). Med
medlemsstat avses i realiteten ett land inom EES. Om en vérdepappers-
central som har auktoriserats i t.ex. Storbritannien (en utlindsk virde-
papperscentral) etablerar en filial 1 Sverige, far Finansinspektionen
sdledes genomfora en inspektion av filialen. Oavsett om virdepappers-
centralen har etablerat en filial eller inte, far Finansinspektionen kréava att
den ska rapportera till inspektionen sa fort det ror sig om att den
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tillhandahaller tjénster 1 Sverige med stdd av sin auktorisation i det andra
landet inom EES (artikel 24.2).

Vid griansoverskridande verksamhet &r det alltsd som utgdngspunkt den
behdriga myndigheten i hemlandet som ansvarar for tillsynen (principen
om hemlandstillsyn). Det utesluter dock inte att myndigheterna i vird-
landet, dvs. ddr virdepapperscentralen tillhandahéller tjénsterna, har
vissa mojligheter att agera vid regeldvertradelser.

Skilen for promemorians forslag: Utgdngspunkten for Finansinspek-
tionens befogenheter for tillsyn avseende bestimmelserna 1 forordningen
bor vara att de ska ligga i linje med det som sedan tidigare giller i
jamforbar lagstiftning, under fOrutsittning att detta ar forenligt med
forordningen och sérskilda skil inte talar emot det.

I flera lagar pd finansmarknadsomradet finns bestimmelser om att
finansiella foretag dr skyldiga att lamna de upplysningar som Finans-
inspektionen begir, se t.ex. 23 kap. 2 § lagen om virdepappersmark-
naden och 13 kap. 3 § forsta stycket lagen om bank- och finansierings-
rorelse. Den forstndmnda bestimmelsen géller dven for centrala vérde-
pappersforvarare (9 kap. 1 § kontoféringslagen). Det dr av central betyd-
else for tillsynen péd finansmarknadsomradet att de berérda foretagen ar
skyldiga att [dimna upplysningar till Finansinspektionen. En bestimmelse
av denna innebord bor darfor tas in 1 kontoforingslagen. Bestimmelsen
bor dven gélla de utlindska virdepapperscentraler som tillhandahéaller
tjénster 1 Sverige. Ett sddant krav dr forenligt med forordningen (artikel
24.2).

De ovan angivna bestimmelserna om de finansiella foretagens upplys-
ningsskyldighet har med verkan fran den 2 augusti 2014 utvidgats till att
omfatta dven upplysningar enligt foreskrifter som meddelas med stod av
respektive lag. Samtidigt har nya upplysningsbestaimmelser att
regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer meddelar
foreskrifter om att vissa uppgifter ska ldmnas till Statistiska centralbyran
1 stéllet for till Finansinspektionen tagits in 1 respektive lag (23 kap. 2 a §
lagen om virdepappersmarknaden och 13 kap. 3 a § lagen om bank- och
finansieringsrorelse). I den proposition som foregick denna lagéndring
gjorde regeringen beddmningen att foreskrifter om att uppgifterna i1
stdllet ska 1dmnas till en annan myndighet under regeringen hor till det
omrade inom vilket regeringen har ritt att meddela foreskrifter enligt
8 kap. 7 § regeringsformen (prop. 2013/14:161 s. 46). Séledes kravdes
det inte nagot bemyndigande. Mgjligheten att foreskriva att vissa upp-
gifter ska ldmnas till Statistiska centralbyrdn 1 stéllet for till Finans-
inspektionen syftar till att uppgifter ska kunna samlas in till en sarskild
databas som drivs enligt lagen (2014:484) om en databas for 6vervakning
av och tillsyn oOver finansmarknaderna (databaslagen, se prop.
2013/14:161). 1 databasen fir sadana uppgifter behandlas som har
samlats in med stdd av bl.a. 23 kap. 2 § fOrsta stycket lagen om
virdepappersmarknaden (3 § 7 databaslagen). Bestimmelsen i lagen om
viardepappersmarknaden giller som framgar ovan &dven fOr centrala
vardepappersforvarare. Bestimmelserna om vérdepapperscentraler bor
samlas 1 kontoforingslagen, eftersom lagstiftningen blir mer dverskadlig
pa sa sitt. Av den anledningen finns det skél att i kontoforingslagen ta in
nya bestaimmelser om uppgiftsskyldighet av samma innebord som i lagen
om virdepappersmarknaden. Till foljd av detta bor databaslagen éndras



pa sa sitt att den aktuella bestimmelsen 1 kontoforingslagen anges ut-
tryckligen i fraga om databasens omfattning.

I fraga om Finansinspektionens tillsynbefogenheter kan en jimforelse
goras dven med de bestimmelser som giller for centrala motparter.
Enligt lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister fir Finans-
inspektionen foreldgga foretag eller annan att tillhandahalla uppgifter,
handlingar eller annat och den som forvintas kunna ldmna upplysningar i
saken ska pa inspektionens begdran stdlla in sig till forhor (4 kap. 1 §).
Bestimmelser av samma innebdrd finns dven bl.a. 1 lagen om virde-
pappersmarknaden (23 kap. 3 §), lagen (2004:46) om virdepappersfonder
(10 kap. 3 §) och lagen om handel med finansiella instrument (6 kap.
1 a §). Denna befogenhet dr saledes vedertagen i annan lagstiftning pa
finansmarknadsomrédet. En bestimmelse av denna innebord bor darfor
tas in 1 kontoforingslagen. I fraga om skyldigheten att lamna upplys-
ningar m.m. bor bestimmelsen dven gélla for utlindska vérdepappers-
centraler (se ovan angdende artikel 24.2, jfr prop. 2013/14:228 s. 200-
202).

Finansinspektionen bor fa mojlighet att forena ett foreldggande eller en
kallelse till forhér med vite (jfr prop. 2012/13:72 s. 24). Aven denna
befogenhet forekommer i flera andra lagar pa finansmarknadsomrédet, se
t.ex. 25 kap. 29 § lagen om vérdepappersmarknaden och 4 kap. 3 § lagen
med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister. Det kan ocksa vara
nodvéndigt att forena t.ex. ett foreldggande med vite for att foreldggandet
ska foljas.

I likhet med vad som anges 1 bl.a. 23 kap. 3 § andra stycket lagen om
viardepappersmarknaden bor det i bestimmelsen 1 kontoforingslagen
anges att ett foreldggande eller en kallelse till forhor inte far strida mot
den 1 lag reglerade tystnadsplikten for advokater. Advokater som avkrivs
uppgifter kan alltsd underlata att ldmna sddana, om det skulle kunna
medfora  straffrittsligt  ansvar for brott mot tystnadsplikten.
Bestimmelsen, som har sin motsvarighet i ett antal lagar pa bl.a. det
finansiella omradet, 4r inte avsedd att tolkas motsatsvis, dvs. den
utesluter inte att d&ven andra tystnadsplikter kan upprétthallas (jfr prop.
2011/12:175 s. 19 f. och prop. 2012/13:72 s. 24).

For att Finansinspektionen ska kunna uppfylla sin skyldighet enligt
forordningen att gora inspektioner pa plats hos vérdepapperscentraler, dr
det nodvindigt att infora en bestimmelse i1 kontoforingslagen som ger
inspektionen befogenhet att genomfora en platsundersokning. Det giller
dven om det 1 praktiken givetvis dr osannolikt att en vardepapperscentral
skulle motsitta sig en sddan undersokning. En sddan befogenhet dr ocksa
motiverad med hénsyn till den synnerligen centrala funktion som en
viardepapperscentral fyller for den finansiella infrastrukturen och for
samhillsekonomin i stort.

Det bor inte inféras ndgot krav pa ett tillstind frdn domstol eller annan
rattslig myndighet innan det sker en platsundersdkning (jfr prop.
2012/13:72 s. 27 f.). I motsats till vad som giller enligt konkurrenslagen
(2008:579) bor det inte heller krdvas att det finns anledning att anta att en
regelovertrddelse har skett for att en platsundersokning ska komma 1
fraga (5 kap. 3 §). En undersokning kan 1 stéllet syfta till att kontrollera
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att verksamheten drivs pé ett betryggande sitt. Av den anledningen bor
det inte heller anges i kontoforingslagen att en platsundersokning far
genomforas enbart om det dr nodvindigt, jfr 23 kap. 4 § lagen om virde-
pappersmarknaden. Med tanke pa& véardepapperscentralers mycket
betydelsefulla funktion for den finansiella infrastrukturen och forord-
ningens krav pa att inspektioner ska ske bor det 1 stéllet vara tillrackligt
att det finns skél for en sadan undersokning.

Med tanke pa bestimmelserna om inspektion i1 forordningen, bor
Finansinspektionen ha rétt att genomfora en platsundersdkning dven
avseende en filial till en utlindsk virdepapperscentral. En sddan befogen-
het finns redan avseende filialer till utlindska kreditinstitut (13 kap. 4 §
lagen om bank- och finansieringsrorelse, se dven prop. 2013/14:228
s. 200-202).

I likhet med vad som giller enligt lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning om OTC-derivat, centrala motparter
och transaktionsregister, bor Finansinspektionen ha ritt att begidra hand-
riackning av Kronofogdemyndigheten for att genomfora en platsunder-
sokning (3 kap. 1 §).

Vid handriackning bor bestimmelserna i utsokningsbalken om verk-
stillighet av forpliktelser som inte avser betalningsskyldighet eller
avhysning gilla. Det innebar att utsokningsbalkens bestimmelser géller 1
den man de dr tillimpliga. Om det finns skil for det bor dock Finans-
inspektionen ha ritt att krdva att Kronofogdemyndigheten inte under-
rattar den hos vilken undersokningen ska genomfGras innan verkstéllig-
het sker. Det kan namligen i vissa fall finnas skél for att genomfora plats-
undersOkningar utan att i forvig meddela detta till det berorda foretaget.

Kronofogdemyndigheten har med stod av reglerna i utsokningsbalken
befogenhet att vidta behovliga tvangsitgirder och myndigheten kan
ocksé vid behov begira bitrdde av polismyndigheten (2 kap. 17 § utsok-
ningsbalken och 3 kap. 3 § uts6kningsforordningen [1981:981]).

Som berors ovan har Finansinspektionen enligt gillande ritt en
befogenhet att ssmmankalla styrelsen i en central viardepappersforvarare.
Inspektionen far ocksé begira att styrelsen kallar till en extra stimma for
foretaget. Alternativt fir inspektionen sjélvt kalla till stimman. Samma
befogenhet finns ocksa betrdffande andra finansiella foretag, t.ex. AIF-
forvaltare (se 13 kap. 14 § lagen om forvaltare av alternativa invester-
ingsfonder). Finansinspektionen bor ha samma befogenhet 1 friga om
svenska vérdepapperscentraler. En bestimmelse av denna innebord bor
dérfor tas in 1 kontoforingslagen.

Bestammelserna om Finansinspektionens tillsynsbefogenheter bor tas
in 1 9 kap. kontoforingslagen. Genom att dessa befogenheter anges direkt
1 lagen 1 stéllet for genom hénvisning till ndgon annan lag uppnas en
hogre grad av 6verskddlighet.

8.5 Agarprovning

Promemorians forslag: Bestimmelserna om dgarprovning avseende
centrala vardepappersforvarare upphdvs. Bestimmelserna om sekre-



tess for uppgifter 1 &renden om sadan provning ska inte lingre omfatta
centrala viardepappersforvarare.

Skiilen for promemorians forslag: Enligt kontoforingslagen ska
Finansinspektionen préva ldmpligheten hos den som &dger aktier i en
central vérdpappersforvarare (se hinvisningen 1 9 kap. 1§ till vissa
bestimmelser 1 24 kap. lagen om virdepappersmarknaden). Detta for-
farande kallas dgarprovning och forekommer betraffande dgare av en rad
olika slags finansiella foretag, t.ex. banker, virdepappersbolag och vissa
typer av forsdkringsforetag. Det finns en sédrskild sekretessbestimmelse
som géller uppgifter 1 drenden om &dgarprovning (30 kap. 5 § offentlig-
hets- och sekretesslagen [2009:400]).

Forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler reglerar frigor om tillsyn 6ver virdepapperscentraler i
huvudsak uttémmande. Undantag géller for vissa sdrskilda fragor, t.ex.
administrativa sanktioner, betriaffande vilka medlemsstaterna forutsatts
infora vissa nationella bestimmelser som kompletterar forordningen.
Vidare framgédr det av forordningen att den ska kompletteras med
tekniska standarder, som ska antas av kommissionen i1 form av
delegerade rattsakter. Kraven for auktorisation av virdepapperscentraler
regleras uttommande i1 forordningen. Bland dessa regler finns krav pa
foretagsledning, ledningsorgan och aktiedgare (artikel 27). Foretags-
ledningen ska ha tillrdckligt god vandel och erfarenhet sd att det siker-
stdller en sund och ansvarsfull ledning av vardepapperscentralen (artikel
27.1). En vidrdepapperscentral ska ha ett ledningsorgan, dir minst en
tredjedel men inte mindre dn tvd av ledamdterna dr oberoende (artikel
27.2). Aven ledaméterna i ledningsorganet ska vara limpliga ledaméter
och ha tillrickligt god vandel (artikel 27.4). Kraven pa foretagsledning
och ledningsorgan motsvarar det som brukar kallas ledningsprovning
enligt svensk ratt (jfr t.ex. bestimmelserna om ledningsprovning
avseende clearingorganisationer 1 19 kap. 3 § 4 lagen om vérdepappers-
marknaden). Dérutover géller att aktiedgare och personer som direkt eller
indirekt har mojlighet att kontrollera vardepapperscentralens ledning ska
vara ldmpliga att sékerstdlla en sund och ansvarsfull ledning av virde-
papperscentralen. Detta krav motsvarar saledes den édgarprovning som
sker enligt kontoforingslagen 1 dag.

Bestimmelserna om dgarprovning i kontoforingslagen innebér bl.a. att
det i vissa fall krévs tillstdnd av Finansinspektionen fore forvarv av aktier
eller andelar i en central viardepappersforvarare (se hdnvisningen i1 9 kap.
1 § kontoforingslagen till vissa bestimmelser i 24 kap. lagen om virde-
pappersmarknaden). Att den som kommer att ha ett s.k. kvalificerat
innehav av aktierna eller andelarna beddms som lamplig for detta dr dock
ocksd ett krav for auktorisation som central vérdepappersforvarare
(2 kap. 2 § forsta stycket 3 kontoforingslagen). Nagot utrymme enligt
forordningen att frdn svensk sida stélla upp krav péd provning av dgare av
vardepapperscentraler forefaller alltsa inte finnas, med tanke pé att
kraven Overlappar forordningens regler om auktorisation (jfr prop.
2012/13:155 s. 221-223). Bestimmelserna om dgarprovning bor dérfor
upphévas. Som en foljdédndring bor dven sekretesskyddet for d&renden om
agarprovning avseende centrala vérdepappersforvarare upphédvas, med
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tanke pa att frdgor om &dgares ldmplighet numera prévas inom ramen for
ett &rende om auktorisation av vardepapperscentralen i fraga. Fragan om
overgdngsbestimmelser behandlas i avsnitt 14.1.

8.6 Avgifter till Finansinspektionen

Promemorians forslag: Finansinspektionen fir ta ut avgifter for
provningen av ansokningar och anmaélningar enligt férordningen om
forbéttrad viardepappersavveckling och om virdepapperscentraler.
Dessa avgifter far inspektionen disponera.

Svenska vérdepapperscentraler och utlindska véardepapperscentraler
som har etablerat en filial i Sverige ska med arliga avgifter bekosta
Finansinspektionens verksamhet samt Statistiska centralbyréns verk-
samhet enligt lagen (2014:484) om en databas for 6vervakning av och
tillsyn Over finansmarknaderna. Dessa avgifter redovisas mot
inkomsttitel pa statsbudgeten.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

Skilen for promemorians forslag: Finansinspektionens verksam-
het finansieras dels via anslag pa statsbudgeten, dels via avgifter for
provning av ansokningar och anmélningar. De foretag som star under
tillsyn betalar avgifter till inspektionen enligt forordningen
(2007:1135) om arliga avgifter for finansiering av Finansinspektion-
ens verksamhet. Sistndmnda avgifter ska vara proportionella mot de
kostnader som inspektionen haft for tillsynen och 6vrig verksamhet
som inte finansieras pad annat sétt. Dessa avgifter far inspektionen inte
behélla utan de ska redovisas mot inkomsttitel pa statsbudgeten.
Avgifter som tas ut med stod av forordningen (2001:911) om avgifter
for provning av drenden hos Finansinspektionen fér inspektionen
behalla.

Den verksamhet som Finansinspektionen kommer att driva till f6ljd
av forordningen om forbédttrad vérdepappersavveckling och om
virdepapperscentraler kommer att besta dels i provning av ansokning-
ar om auktorisation m.m., dels i tillsyn dver att forordningens regler
foljs. De ansokningar som ska provas dr sddana som ror beslut om
auktorisation av vérdepapperscentraler (artikel 17) och auktorisation
av utkontraktering eller utvidgning av tjdnster (artikel 19), ansok-
ningar om tilliggsauktorisation avseende anknutna banktjidnster och
ansOkningar om auktorisation av att utse ett kreditinstitut (artikel 55)
samt ansokningar om utvidgning av anknutna banktjénster (artikel 56),
oavsett om nagot kreditinstitut ska utses for dessa tjanster eller inte.
Dessa nya arbetsuppgifter dr av det slaget att de 1 mojligaste mén bor
finansieras genom uttag av avgifter for provning av ansdkningarna.
Forordningen hindrar inte att sadana avgifter tas ut, eftersom fragor
om finansieringen av tillsynen inte regleras i forordningen. Det kan
ocksd ndmnas att avgifter redan 1 dag tas ut av Finansinspektionen for
drenden som har anknytning till olika EU-forordningar (se t.ex. 4 kap.
4 § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister).



Déarutdver kan det forekomma att en vardepapperscentral som har
auktoriserats av Finansinspektionen ger in en anméilan om tillhanda-
hillande av tjénster i ett annat land inom EES (artikel 23 1 f6rord-
ningen). Aven en sidan anmilan bor foranleda en avgift till inspek-
tionen.

Bestdmmelser om att de institut som stér under Finansinspektionens
tillsyn ska betala arliga avgifter for att bekosta inspektionens 16pande
verksamhet finns 1 ett stort antal lagar pa finansmarknadens omrade.

I samband med att databaslagen infordes (se avsnitt 8.4) infordes
dven bestdmmelser 1 olika lagar pa finansmarknadsomradet av inne-
borden att de berdrda finansiella foretagen med arliga avgifter ska
bekosta Statistiska centralbyrdns verksamhet enligt databaslagen.
Svenska virdepapperscentraler och utlindska vérdepapperscentraler
som har etablerat en filial i Sverige bor pa samma sdtt vara skyldiga
att betala sadana avgifter.

Regeringen bor 4 meddela foreskrifter om alla tre slagen av avgift-
er, eftersom det inte dr ldmpligt att reglera samtliga fragor om avgift-
erna i lag.

8.7 Motivering av beslut, ritt att overklaga och
drojsmélstalan

Promemorians forslag: Beslut som meddelas med stod av forord-
ningen om forbattrad viardepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler ska kunna overklagas.

Om Finansinspektionen i ett &rende om auktorisation enligt forord-
ningen inte meddelar beslut inom sex mdnader fran det att ansdokan
gavs in, ska inspektionen underritta sokanden om skilen for detta.
Sokanden far darefter begédra en forklaring av domstol att drendet
onddigt uppehalls.

Promemorians bedomning: Regeln i1 forordningen om forbéttrad
vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler om motivering

av beslut kraver inte nagon lagstiftningsatgérd.

Skiilen for promemorians forslag och bedomning

Motivering av beslut

Négra bestimmelser om 1 vilken utstrickning Finansinspektionen ska
motivera sina beslut finns inte 1 kontoforingslagen. Av 20 § forvaltnings-
lagen (1986:223) foljer dock att ett beslut varigenom en myndighet avgor
ett drende som huvudregel ska innehélla de skél som har bestimt utgang-
en, om drendet avser myndighetsutovning mot nagon enskild. Beslut
enligt kontoféringslagen och beslut enligt forordningen om forbattrad
virdepappersavveckling och om virdepapperscentraler avser myndig-
hetsutovning mot enskild. Kravet pa att motivera sadana beslut géller
sdledes som huvudregel. 1 forvaltningslagen gors dock undantag fran
kravet pd motiverade beslut. Av intresse ar sérskilt det fallet att beslutet
inte gir nagon part emot eller om det av nigon annan anledning ar
uppenbart obehovligt att upplysa om skédlen. Exempelvis kan ett beslut
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om att bevilja en ansdkan fattas utan ndrmare motivering, om inte ndgon
motpart har motsatt sig ansokan. Gynnande beslut behover alltsa inte
motiveras. Far nigon helt bifall till sin ansdkan, krdvs normalt ingen
motivering. Bifalls en ansokan bara delvis, kan det ricka med att den del
av beslutet motiveras som innebdr avslag. Man kan med andra ord sédga
att undantaget begridnsar motiveringsplikten till att i princip omfatta
endast beslut som helt eller delvis gar i negativ riktning for en part
(Hellners och Malmgqvist, Forvaltningslagen med kommentarer, andra
upplagan, 2007, s. 234).

Enligt forordningen om forbattrad vardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler ska medlemsstaterna se till att de beslut som fattas
och de édtgdrder som vidtas enligt forordningen &r vederborligen
motiverade (artikel 66).

Forordningens krav pa motiverade beslut bor inte foranleda ndgon
lagstiftningsatgird, eftersom det redan ar uppfyllt genom forvaltnings-
lagens bestammelser.

Rditt att overklaga

Enligt gillande rétt fir Finansinspektionens beslut enligt kontoforings-
lagen i1 allminhet Overklagas till allmén forvaltningsdomstol (10 kap.
1 §). Undantag giller for beslut som innebdr normgivning, dvs. nér
Finansinspektionen meddelar foreskrifter av olika slag, samt for beslut
om att krdva upplysningar, forordnande av revisorer, sammankallande av
styrelse eller bolagsstimma och anlitande av bitrdde i vissa fall. Finans-
inspektionen far bestimma att ett beslut om forbud eller foreliggande
eller om aterkallelse av auktorisation ska gilla omedelbart (9 kap. 2
respektive 3 §). Vid oOverklagande till kammarritten krdvs provnings-
tillstdnd.

Forordningen om forbéttrad vérdepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler innebér att medlemsstaterna ska se till att de beslut som
fattas och de atgéarder som vidtas enligt forordningen omfattas av ritten
att Overklaga infor domstol (artikel 66). Detta krav bor genomforas pé sa
satt att Finansinspektionens beslut enligt férordningen och kontoforings-
lagen ska kunna oOverklagas pd samma sdtt som beslut enligt konto-
foringslagen far overklagas 1 dag. Med andra ord ska dven beslut som
Finansinspektionen fattar direkt med stdd av forordningen kunna over-
klagas.

Drojsmdlstalan

I svensk rétt finns det inte ndgon allmin bestimmelse om drdjsmélstalan,
dvs. om att en enskild har tillgang till ndgot slags rattsmedel for det fall
att en forvaltningsmyndighet inte inom viss tid fattar ett beslut med
anledning av t.ex. en ansokan. Nigon bestimmelse om drdjsmélstalan
finns inte heller 1 kontoforingslagen. Dédremot finns en Overgripande
bestimmelse 1 forvaltningslagen som innebér att varje drende ska hand-
laggas sa snabbt som mojligt utan att sikerheten eftersitts (7 §).

I ett antal lagar pé finansmarknadsomradet finns det dock en mojlighet
att begéra forklaring hos domstol att ett d&rende onddigt uppehélls genom
att den myndighet som ska prova ansdkan inte meddelar beslut (s.k.
drojsmalstalan). En sddan talan vécks vid allmidn forvaltningsdomstol,



dvs. Forvaltningsritten 1 Stockholm 1 forsta instans. Om myndigheten
inte har meddelat beslut inom en viss tid efter det att domstolen ldmnat
en sddan forklaring, ska det anses som om ansokan har avslagits. I den
situationen tillimpas allménna regler om Overklagande. Ett exempel pa
en bestimmelse av sddant slag dr 16 kap. 2 § lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder, som innebér foljande. Om
Finansinspektionen bl.a. i ett drende om tillstand att forvalta en alternativ
investeringsfond inte meddelar beslut inom sex manader fran det att
ansokan gavs in, ska inspektionen underritta sokanden om skédlen for
detta. Sokanden far darefter begdra forklaring av domstol att drendet
onddigt uppehalls. Om inspektionen inte har meddelat ett beslut om
tillstdnd inom sex ménader frdn det att en sddan forklaring har lamnats,
ska ansokan anses ha avslagits.

Det kan ndmnas att Forvaltningslagsutredningen 1 sitt betinkande En
ny forvaltningslag foreslog att en enskild part ska ha en generell
mojlighet att begéra att den myndighet som provar ett drende i1 forsta
instans ska avgora drendet inom viss tid och att den enskilde ska kunna
Overklaga ett eventuellt beslut om att inte avgora drendet inom denna tid
(SOU 2010:29 s. 297-309). Forslaget har dnnu inte foranlett lagstift-
ningsatgarder.

Enligt forordningen om forbittrad vardepappersavveckling och om
virdepapperscentraler ska det finnas en rétt att 6verklaga till domstol for
det fall att inget beslut fattas inom sex ménader frdn det att en komplett
ansOkan om auktorisation har ldmnats in. En mycket snarlikt formulerad
ratt till en sadan drojsmalstalan foljer dven av vissa andra EU-rdttsakter
pa finansmarknadsomradet (se t.ex. artikel 52.1 1 MiFID I och artikel 72 i
kapitaltickningsdirektivet).

Till £6]jd av regeln om drojsmélstalan 1 forordningen krévs en dndring 1
kontoforingslagen, eftersom nagon sadan bestimmelse inte finns i den
lagen. Det finns givetvis anledning att i mojligaste mén utforma den nya
bestimmelsen efter forebild av de bestimmelser som redan finns 1 annan
lagstiftning, sdrskilt pa finansmarknadsomrddet. Bestimmelsen bor
lampligen utformas efter forebild av 16 kap. 2 § lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

Med ansokningstillfillet bor dven 1 den nya bestdmmelsen 1 konto-
foringslagen avses den tidpunkt d& en komplett ans6kan gavs in, dvs. da
samtliga de uppgifter och handlingar som krévs enligt gidllande regelverk
kom Finansinspektionen till handa. Om inspektionen har skél att
kompletteringsforeligga sokanden, ror det sig givetvis inte om ndgon
fullstindig ansokan.

8.8 Samarbete mellan myndigheter

Promemorians bedémning: Det informationsutbyte som férordning-
en om forbittrad virdepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler foreskriver kan komma till stind inom ramen fo6r gillande
svensk ratt.
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Skélen for promemorians bedomning: Efter finanskrisen 2008
inrdttades genom sérskilda EU-forordningar ([EU] nr 1093-1095/2010
[ESA-forordningarna]) ett nytt europeiskt system for tillsynen av den
finansiella sektorn (ESFS). I den nya strukturen ingér tre europeiska
tillsynsmyndigheter: Europeiska bankmyndigheten (Eba), Europeiska
forsdkrings- och tjinstepensionsmyndigheten (Eiopa) och Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma, se dven avsnitt 5).
Strukturen omfattar ocksd en europeisk systemrisknimnd (ESRB). De
europeiska tillsynsmyndigheterna ska bl.a. samarbeta ndra med de
nationella tillsynsmyndigheterna i syfte att forbéttra den inre marknadens
funktionssétt. Genom Europaparlamentets och rddets antagande av
direktiv 2010/78/EU, det s.k. Omnibus I-direktivet, inférdes dndringar 1
direktiven for de olika sektorerna pd finansmarknadsomrddet som
forutom att precisera de europeiska tillsynsmyndigheternas befogenheter,
syftade till att sdkerstdlla ett smidigt och effektivt samarbete inom det
europeiska systemet for finansiell tillsyn (se vidare avsnitt 12).
Forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler innebér att samarbetet och utbytet av information med
de europeiska myndigheterna och de behoriga myndigheterna utvecklas
ytterligare.

Enligt forordningen ska behoriga myndigheter, relevanta myndigheter
och Esma bedriva ett ndra samarbete med varandra, inbegripet genom att
utbyta all relevant information for tillimpningen av den forordningen
(artikel 14.1). Om lampligt och relevant ska detta samarbete omfatta
andra offentliga myndigheter och organ. De behoriga myndigheterna,
Esma och de relevanta myndigheterna ska utan onddigt drojsmal forse
varandra med den information som krivs for att de ska kunna utfora sina
uppgifter enligt forordningen (artikel 13.1). Behoriga myndigheter,
relevanta myndigheter, Esma och andra organ eller fysiska och juridiska
personer som tar emot konfidentiell information vid utférandet av sina
uppgifter enligt forordningen far anvinda den enbart for utférandet av
sina uppgifter (artikel 13.2).

Betriffande Finansinspektionens mdjlighet att ldmna ut uppgifter till
utlindska myndigheter kan det inledningsvis konstateras att det kan
komma att handla om uppgifter som omfattas av sekretess enligt 30 kap.
4 § offentlighets- och sekretesslagen. En svensk myndighets mojlighet att
lamna ut sekretessbelagda uppgifter till en utlindsk myndighet regleras 1
8 kap. 3 § samma lag. Uppgift som ar sekretessbelagd enligt den lagen
far enligt bestimmelsen inte ldmnas ut till utlindsk myndighet eller
mellanfolklig organisation i andra fall 4n da utlimnandet sker i enlighet
med foreskrift 1 lag eller forordning eller dd uppgiften 1 motsvarande fall
skulle fa ldmnas ut till svensk myndighet och det enligt den utlimnande
myndighetens provning stir klart att det dr forenligt med svenska
intressen att uppgiften ldmnas till den utlindska myndigheten eller
mellanfolkliga organisationen. En foreskrift i en EU-forordning &r att
jamstilla med en foreskrift i lag eller forordning (jfr prop. 1998/99:18 s.
41, prop. 1999/2000:126 s. 160 och 283 samt prop. 2012/13:72 s. 34).
Bestammelsen ger — som konstaterats 1 flera tidigare lagstiftningsdrenden
pa finansmarknadsomradet — Finansinspektionen goda mojligheter att i
sitt arbete ldmna ut handlingar och uppgifter till behoriga utlindska



myndigheter (se bl.a. prop. 2011/12:40 s. 20, prop. 2009/10:217 s. 27 {.,
prop. 2006/07:5 s. 350 samt prop. 2012/13:72 s. 34).

Betraffande Finansinspektionens mdjligheter att hdmta in information
och behalla eventuell sekretess giller foljande. Enligt 30 kap. 7 § forsta
stycket forsta meningen offentlighets- och sekretesslagen géller sekretess
hos en statlig myndighet i verksamhet som avser bl.a. tillsyn, over-
vakning och kontroll pa finansmarknadsomradet, i den utstrickning
riksdagen har godként avtal om detta med en annan stat eller en mellan-
folklig organisation, for sddan uppgift om affirs- eller driftforhallanden
och ekonomiska eller personliga forhallanden som myndigheten har fatt
enligt avtalet. I termen avtal anses ingd bl.a. réttsakter som géller till
foljd av Sveriges medlemskap 1 EU, dvs. anslutningsfordragen, forord-
ningar och direktiv som utfirdas av EU:s institutioner (se bl.a. prop.
2006/07:110 s. 38, prop. 2011/12:40 s. 20 och 41 samt RA 2007 ref. 45).
Sekretess giller dirmed for information som Finansinspektionen tar emot
och som inte far lamnas ut enligt férordningen.

Bedomningen ovan av mojligheten att ldmna ut uppgifter samt himta
in uppgifter och behélla eventuell sekretess ar giltig dven betrdffande
andra myndigheter dn Finansinspektionen, framfor allt for Riksbanken, 1
den mén de omfattas av kraven i forordningen.

Sammantaget gors bedomningen att det informationsutbyte som
forordningen foreskriver kan komma till stind inom ramen for géllande
svensk ritt. Vidare gors beddomningen att det inte behdvs ndgon
bestammelse 1 kontoforingslagen eller offentlighets- och sekretesslagen
som reglerar informationsutbytet med andra behoriga eller relevanta
myndigheter och med Esma. Att Finansinspektionen har en forpliktelse
att samarbeta med dem foljer redan av forordningen. Av forordningen
foljer dven vissa uppgifter for Riksbanken.

Det finns skil att 6vervdga om vissa andra regler om samarbete mellan
myndigheter 1 forordningen foranleder lagstiftningsatgirder fran svensk
sida. I forordningen finns relativt detaljerade regler om samarbetet
mellan myndigheter 1 de fall dd en virdepapperscentral tillhandahaller
tjdnster Over granserna (artikel 24). I fraga om dessa regler ska
kommissionen anta delegerade rattsakter och Esma ska ta fram forslag
till tekniska standarder som ska antas av kommissionen (artiklarna 24.7
och 24.8). Reglerna i forordningen ar direkt tillimpliga och kraver i
huvudsak inte ndgra atgirder frdn svensk sida. Detsamma géller
kommande delegerade rittsakter och tekniska standarder, om dessa tar
formen av EU-forordningar.

I forordningen finns dock regler om att de behdriga myndigheterna i
virdmedlemsstaten respektive hemmedlemsstaten for en viss virde-
papperscentral ska upprétta samarbetsarrangemang (artikel 24.4). Dessa
arrangemang kan inbegripa s.k. tillsynskollegier. For att en forvaltnings-
myndighet ska kunna ingd en internationell dverenskommelse 1 en fraga
som inte avser en frdga dir dverenskommelsen kréver riksdagens eller
Utrikesndmndens medverka krdvs ett uppdrag fran regeringen (10 kap.
2 § regeringsformen). Styrningen av och samarbetet mellan myndigheter
hor inte till det omradde som forutsétter lagstiftningsatgirder eller andra
slags beslut fran riksdagens sida (10 kap. 3 § regeringsformen, jfr 8 kap.
2 och 7 §§ regeringsformen). Det innebdr att regeringen kan ldmna ett
sadant uppdrag till Finansinspektionen om det behdvs av hédnsyn till
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forordningen. Regeringen kan ocksa ge ett generellt medgivande genom
ett bemyndigande i forordning. I fraiga om det senare fallet, jfr 4 a §
forordningen med instruktion for Finansinspektionen. Négra lagstift-
ningsatgiarder kridvs daremot inte. Finansinspektionen har redan tidigare
ingétt ett antal Overenskommelser (samarbetsavtal) med motsvarande
myndigheter 1 andra ldnder avseende fragor om t.ex. tillsyn over banker
som driver verksamhet i flera medlemsstater. Ett exempel pa en sadan
overenskommelse dr samarbetsavtalet av den 18 maj 2010 om grupp-
tillsyn over Swedbank, Multilateral Cooperation and Coordination
Agreement on the Supervision of Swedbank Group (www.fi.se).

Om de behoriga myndigheterna i vardmedlemsstaten respektive hem-
medlemsstaten dr oense om vilka atgirder som ska vidtas mot en virde-
papperscentral med anledning av dess agerande 1 virdmedlemsstaten,
finns det en mdjlighet for ndgon av dem att hinskjuta drendet till Esma
for s.k. bindande medling (artikel 24.5). Det dr i forsta hand ett ansvar for
den behoriga myndigheten 1 hemmedlemsstaten att ingripa mot en virde-
papperscentral, dven nér det giller dess agerande i en annan medlemsstat
(skdl 24 i forordningen). Om den myndigheten inte vidtar tillrickliga
atgirder far dock dven den behoriga myndigheten 1 virdmedlemsstaten
ingripa (se vidare avsnitt 9.9). Hur den bindande medlingen gar till
framgér av artikel 19 i den relevanta ESA-forordningen, dvs. Europa-
parlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24
november 2010 om inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet
(Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring av
beslut nr 716/2009/EG och om upphdvande av kommissionens beslut
2009/77/EG.

Bestammelser om bindande medling har inforts 1 svensk rtt till f6ljd
av Omnibus-direktivet (prop. 2011/12:70). Aven vid genomforandet av
kapitaltickningsdirektivet infordes bestimmelser i lag om bindande med-
ling (13 kap. 6 b § lagen om bank- och finansieringsrorelse, 13 kap. 6 ¢ §
samma lag, som dnnu inte har tréitt i kraft, samt 6 kap. 4 och 5 §§ lagen
[2014:968] om sérskild tillsyn over kreditinstitut och vérdepappers-
bolag). Dessa bestimmelser innehéller bl.a. ett krav pa att Finansinspek-
tionen ska folja ett beslut som fattas av den relevanta europeiska
tillsynsmyndigheten, i det fallet Eba. Ett sddant beslut fattas av Eba med
stod av artikel 19 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
1093/2010 av den 24 november 2010 om inrdttande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om dndring av beslut
nr 716/2009/EG och om upphdvande av kommissionens beslut
2009/78/EG. De tre Esa-forordningarna &r i huvudsak likalydande. Det
framgér av Esa-forordningarna att de europeiska tillsynsmyndigheternas
beslut dr bindande for de behodriga myndigheterna 1 medlemsstaterna
(artikel 19.3 1 respektive forordning). Att bindande medling ska gélla 1
fraga om virdepapperscentraler framgir som ndmns ovan av forord-
ningen om fOrbéttrad vérdepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler. Med tanke pé att bindande medling avseende tillsynen &ver
vardepapperscentraler siledes till fullo regleras i EU-forordningar bor det
inte kridvas nagra lagstiftningsatgérder 1 detta hinseende.



8.9 Rapportering om missforhéllanden
("whistleblowing”)

8.9.1 Inledning

Nér missforhdllanden uppstar inom en organisation finns det vanligtvis
ett intresse frdn ledningens sida att komma till ridtta med problemen.
Missforhallandena kan dock vara dolda pa grund av att enskilda personer
inom organisationen ddljer forhallandena. Det kan ocksd forekomma
situationer da ledningen dr medveten om att det forekommer oegent-
ligheter men av olika skidl underlater att agera, eller till och med aktivt
morkldgger forhdllandena. Personer som bldser i visselpipan”, s.k.
visselblasare (efter engelskans whistleblowers) kan darfor ha en viktig
roll for att avsldja olika former av oegentligheter 1 badde offentlig och
privat sektor.

Syftet med sarskilda rapporteringssystem, s.k. ”visselbldsarsystem” &r
att mojliggora for samtlig personal att utan ridsla for repressalier kunna
rapportera om allvarliga handelser. Ett bra skydd for visselbldsare inne-
fattar sdledes inte endast sdrskilda rapporteringssystem utan dven ett
skydd for att den som viljer att rapportera om eventuella missforhall-
anden inte drabbas av repressalier frdn arbetsgivarens sida.

Vissa lander har infort sarskild lagstiftning om skydd och system for
personer som bldser 1 visselpipan. Sverige har d@nnu inte infért ndgon
sarskild skyddslagstiftning for anstéllda som sldr larm. Det finns dock ett
antal bestimmelser inom olika omraden som ger skydd for anstéllda som
rapporterar om missforhallanden och oegentligheter, bl.a. genom arbets-
riatten och kravet pa saklig grund for uppsidgning i lagen (1982:80) om
anstillningsskydd. Aven rittsgrundsatsen om god sed pé arbetsmarknad-
en ger visst skydd. Denna rittsgrundsats uppratthdlls genom Arbetsdom-
stolens praxis pd omradet och innebidr bl.a. att omplacering under vissa
forhallanden kan underkastas en rittslig provning som liknar provningen
vid uppsigning (den s.k. “bastubadarprincipen”). Anstidllda i offentlig
sektor har dessutom ett sirskilt skydd om de anvénder sig av den grund-
lagsskyddade meddelarfriheten (se 3 kap. tryckfrihetsforordningen).
Aven enskildas ritt till yttrandefrihet enligt Europakonventionen kan
under vissa forutsittningar ge skydd mot repressalier for anstillda som
slagit larm om missforhdllanden.

Det har dock fran flera héll lyfts fram behov av att ytterligare stirka
skyddet for visselbldsare 1 Sverige. Regeringen gav 1 borjan av 2013 en
sarskild utredare i uppdrag att generellt utreda fragan om skyddet for
arbetstagare som slar larm om olika former av missforhdllanden (dir.
2013:16). Utredningen om stéirkt skydd for arbetstagare som slar larm
overlamnade 1 maj 2014 betdnkandet Visselblasare — Starkt skydd for
arbetstagare som slar larm om allvariga missforhallanden (SOU
2014:31). I betidnkandet foresldr utredningen en ny lag om stirkt skydd
for arbetstagare som slir larm om allvarliga missforhdllanden. Med
allvarliga missforhallanden avses i forslaget forhdllanden som skéligen
kan misstinkas avse brott, pd vilket fangelse kan folja, eller ddrmed
jamforliga missforhallanden (1 § andra stycket). I betdnkandet anfors att
de “ddarmed jadmforliga missforhdllanden” som avses bl.a. utgdrs av
sddana allvarliga missforhdllanden som underldtenhet att folja géllande
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foreskrifter, brott mot regler till skydd for fungerande marknader, oetiska
forfaranden m.m. (a. bet. s. 375). Forslaget har dnnu inte lett till lagstift-
ning.

Svensk rdtt innehaller inte heller nagot uttryckligt krav pa svenska
foretag att inrétta sirskilda rapporteringskanaler for visselbldsare. Av
Arbetsmiljoverkets foreskrifter (AFS 1993:17) om étgarder mot krank-
ande sdarbehandling 1 arbetslivet foljer dock att en arbetsgivare ska ha
rutiner for att pa ett tidigt stadium fanga upp signaler om och atgirda
otillfredsstidllande arbetsforhédllanden, problem 1 arbetets organisation
eller missforhdllanden 1 samarbetet. I arbetsmiljolagstiftningen finns
dessutom en sérskild ordning med skyddsombud som foretrader arbets-
tagarna 1 arbetsmiljofragor. 1 betdnkandet fran Utredningen om stérkt
skydd for arbetstagare som slar larm foreslas dock en ny bestimmelse i
arbetsmiljolagen (1977:1160) av innebdrden att arbetsgivare 1 viss
utstrackning ska vara skyldiga att se till att det finns rutiner for att sla
larm 1 vissa fall.

Internationella handelskammaren (ICC) har utarbetat riktlinjer om
skydd for visselbldsare (ICC Guidelines on whistleblowing) som upp-
muntrar fOretag att inom sina egna organisationer inrdtta interna vissel-
blasarsystem genom vilka deras anstéllda konfidentiellt kan anméla miss-
tankta eller konstaterade oegentligheter pa arbetsplatsen. Riktlinjerna
utgdr vigledning for foretag som viljer att inrdtta dylika system. Vissa
foretag 1 Sverige har ocksd valt att infora sdrskilda kommunikations-
kanaler for anstéllda som wvill sl larm om missforhallanden inom
foretaget.

8.9.2 Krav pa sirskilda forfaranden for hur
anmilningar ska omhandertas hos behoriga
myndigheter

Promemorians bedéomning: Skyldigheten enligt forordningen om
forbéttrad véirdepappersavveckling och om vérdepapperscentraler att
behoriga myndigheter ska inrdtta sérskilda forfaranden for att motta
och f6lja upp anmélningar om overtradelser bor tillgodoses genom att
foreskrifter pa forordningsniva infors.

Skilen for promemorians bedomning: Medlemsstaterna ska
sdkerstédlla att behoriga myndigheter etablerar effektiva mekanismer for
att uppmuntra rapportering av potentiella eller faktiska overtradelser {for
att omhédnderta anmdlningar om Overtrddelser av fOrordningen om
forbattrad vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler. Bland
dessa mekanismer ska sdrskilda forfaranden for mottagande och
utredning eller uppfoljning av rapporter om sddana Overtrddelser ingd
(artikel 65.2 a). De sérskilda forfarandena inbegriper inréttandet av sékra
kommunikationskanaler for sddana rapporter. Syftet med reglerna i
forordningen ar att potentiella Gvertradelser ska kunna upptéickas (skél
64). En regel av samma innebdrd finns i kapitaltickningsdirektivet
(artikel 71.1 och 71.2 a).

Finansinspektionen ansvarar for tillsynen som r6r finansiella
marknader och finansiella foretag. Uppgiften att utdva tillsyn Over



foretagen utfors pa flera olika vis, dédr en av inspektionens metoder bestér
1 att ta emot och folja upp tips fran anmaélare. P4 Finansinspektionens
webbplats framgar att myndigheten girna tar emot tips och anmélningar
frén privatpersoner, och enskilda informeras om hur den som vill ldimna
tips om oegentligheter ska gi till viga. En sddan anmélan kan darefter,
om det bedoms foreligga skél for det, laggas till grund for en inspektion
eller andra former av undersokningar av foretaget i fraga.

Vid genomforandet av kapitaltickningsdirektivet gjorde regeringen
bedomningen att Finansinspektionen 1 praktiken uppfyller de krav pa
effektiva och tillforlitliga mekanismer for att uppmuntra rapportering och
att motta rapporter betrdffande dvertrddelser som foljer av det direktivet
(prop. 2013/14:228 s. 244 f.). Regeringen ansdg dock att direktivet
forutsitter ett genomforande av reglerna i1 svensk rétt. Med hinsyn till
bestimmelsernas art ansag regeringen att artikel 71.1 och 71.2 a borde
genomforas genom foreskrifter pa forordningsniva (se 5 b § forordningen
[2009:93] med instruktion for Finansinspektionen). Regeringen ansag
dessutom att det aktuella forfarandet dven borde innefatta en garanti for
anklagade personers ritt till forsvar och en rétt att ta del av de handlingar
som laggs till grund for ett beslut mot personen i fraga. Ett sddant skydd
kunde enligt regeringens mening uppnas genom Finansinspektionens
skyldighet att handldgga drenden i enlighet med forvaltningslagen.

I fraga om forordningen om forbéttrad viardepappersavveckling och om
viardepapperscentraler saknas det anledning att gora ndgon annan
beddmning &dn den som gjordes vid genomfoérandet av kapitaltdcknings-
direktivet. Saledes bor regeln i forordningen om sérskilda forfaranden for
mottagande och uppfoljning av anmilningar om missforhédllanden for-
anleda att bestimmelser infors pa forordningsniva.

8.9.3 Skydd for den som rapporterar mot att drabbas
av repressalier

Promemorians bedomning: Kravet i forordningen om forbattrad
vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler om skydd for
anstidllda som anmdler Overtradelser mot att drabbas av i vart fall
repressalier, diskriminering eller andra former av orittvis behandling
ar uppfyllt 1 géllande rétt.

Skilen for promemorians bedomning: Enligt forordningen om for-
bittrad véardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler ska
medlemsstaterna se till att anstdllda som anmdler 6vertradelser av institut
har ett [ampligt skydd. Som ett minimum ska de inte drabbas av 1 vart fall
repressalier, diskriminering eller andra former av ordttvis behandling
(artikel 65.2 b).

Mot bakgrund av det bakomliggande syftet med de berorda reglerna far
det antas att med termen diskriminering avses missgynnande till f6ljd av
en anmilan, och att det inte handlar om diskriminering i den mer gingse
betydelsen enligt 1 kap. 4 § diskrimineringslagen (2008:567). Det far
ocksd antas att det 4r missgynnande frén arbetsgivarens sida som avses 1
forordningen.
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En 1 stort sett likalydande regel finns 1 kapitaltickningsdirektivet
(artikel 71.2 b). Den har ocksa stora likheter med artikel 9 i Europaradets
civilrattsliga konvention om korruption. Artikel 9 1 konventionen anger
att en arbetstagare som har skélig anledning att misstdnka korruption och
som 1 god tro anméler sina misstankar till ansvariga personer eller
myndigheter, ska ha ldmpligt skydd mot varje oberdttigad pafoljd till
foljd av anmélan. Den nidrmare inneborden av lampligt skydd anges inte,
utan varje part far i stillet utifrdn sin rittstradition bedoma hur en
anstdlld ska skyddas frdn t.ex. en uppsdgning eller omplacering. I
konventionens forklarande rapport anges att det framsta skélet till att
anstillda inte anméler misstankar i manga fall ar radsla for repressalier.
Skyddet ska darfor medféra att anstillda uppmuntras att gora
anmdilningar, ndgot som dven fastslds i kapitaltdckningsdirektivet.

Vid Sveriges tilltrdde till konventionen gjorde regeringen bedomningen
att svensk rétt uppfyller de krav som anges i artikel 9 (se prop.
2003/04:70 s. 47 f.). Slutsatsen grundades bl.a. pd arbetstagarnas skydd
enligt 7 och 18 §§ lagen om anstidllningsskydd (1982:80), som fastslar att
en uppsdgning ska vara sakligt grundad och avskedande endast kan
motiveras 1 de fall da arbetstagaren grovt dsidosatt sina dligganden mot
arbetsgivaren, samt pd den praxis som Arbetsdomstolen utvecklat. Den
praxis som det hdnvisades till innebdr att dven en omplacering av
personliga skil kan underkastas en rittslig provning som liknar
provningen vid uppsdgning, samt att det finns en mojlighet att dven
angripa arbetsledningsbeslut 1 de fall som de utovas otillborligt eller
strider mot god sed pd arbetsmarknaden. Regeringen ndmnde ocksa
innehallet 1 2 § lagen (1990:409) om skydd for foretagshemligheter, samt
meddelarskyddet for offentliganstillda.

Vid genomforandet av kapitaltickningsdirektivet gjorde regeringen
beddomningen att det inte heller krdvdes nagra sirskilda genomforande-
atgirder 1 svensk rétt 1 fraga om de nu berdrda skyddsreglerna 1 direktivet
(artikel 71.2 b, se prop. 2013/14:228 s. 245-247). Det saknas anledning
att nu gora en annan bedomning avseende motsvarande regler i férord-
ningen om forbittrad vérdepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler (artikel 65.2 b).

Vid genomfGrandet av kapitaltickningsdirektivet konstaterades dven
att det inte framgick av direktivet att foretrdde skulle ges for intern
rapportering framfor att vinda sig direkt till myndigheten (a. prop. a. s.).
En sérskild friga var darfor om en hinvéndelse direkt till myndighet utan
att forst ha sokt astadkomma réttelse internt skulle kunna betraktas som
illojalt och vara grund for uppsédgning- eller till och med avskeds-
grundande. Regeringen konstaterade i1 detta hdnseende att reglerna 1
kapitaltickningsdirektivet fastslar vissa huvuddrag for det skydd som ska
inforas for att uppmuntra rapportering av overtrddelser och att det inte
uttryckligen framgér att foretrdde ska ges fOr intern rapportering (artikel
71). Direktivet reglerar helt enkelt inte frigan om en anméilan kan goras
direkt till en behorig myndighet eller forst maste goras till arbetsgivaren.
Enligt regeringens mening maste darfor den fragan i stéllet avgéras med
tillimpning av géllande regler och réttsprinciper pad omradet for svenska
forhdllanden, t.ex. grundldggande avtalsrittsliga principer och innehéllet
1 den arbetsrdttsliga lojalitetsplikten och grianserna for arbetstagares



kritikrdtt enligt vad som foljer av Arbetsdomstolens praxis (bl.a. AD
1982 nr 9 och 110, 1986 nr 95, 1988 nr 67, 1994 nr 79 samt 1997 nr 57).

En annan sdrskild frdga vid genomfOrandet av kapitaltacknings-
direktivet var om 2 § lagen om skydd for foretagshemligheter ar till-
rackligt omfattande for att ticka de situationer som direktivet avser.
Enligt det lagrummet anses det inte som ett obehdrigt angrepp att ndgon,
for offentliggorande eller infor en myndighet eller annat behorigt organ,
avslojar nagot som skidligen kan misstinkas utgéra brott pa vilket
fangelse kan folja eller som kan anses utgdra annat allvarligt missfor-
hallande 1 néringsidkarens rorelse. Limnandet av en uppgift om en
foretagshemlighet till tillsynsmyndigheten med stod av bestimmelserna
om visselbldsning ansigs darfor enligt regeringens mening inte utgora
ndgot obehodrigt angrepp pé foretagshemligheten (jfr 2 § forsta stycket
lagen om skydd for foretagshemligheter och bet. 1989/90:LU37 s. 35),
oavsett om det forhdllande som uppgiften avser ar ett “allvarligt
missforhdllande™ eller inte. Regeringens slutsats var att lagen om skydd
for foretagshemligheter ddrmed inte kunde dberopas 1 sddana situationer.
Desamma géller for uppgifter som ldmnas till en tillsynsmyndighet pa
myndighetens begdran.

8.9.4 Skydd for behandlingen av personuppgifter

Promemorians bedomning: Behovet av ett genomforande av
bestimmelserna om skydd for personuppgifter i forordningen om
forbattrad vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler &r
tillgodosett genom géllande reglering 1 personuppgiftslagen.

Skilen for promemorians bedomning: Det dr av stor vikt att system
for visselblasare beaktar enskildas behov av integritetsskydd. Forord-
ningen om forbattrad vardepappersavveckling och om véardepappers-
centraler aldgger darfor medlemsstaterna att sikerstdlla ett skydd for att
personuppgifter behandlas i enlighet med det som foljer av direktiv
95/46/EG (dataskyddsdirektivet), bade for de personer som rapporterar
om oOvertrddelser och sddana fysiska personer som &r ansvariga for en
overtradelse (artikel 65.2 ¢).

Dataskyddsdirektivet har 1 svensk rétt genomforts genom person-
uppgiftslagen (1998:204). Lagen har till syfte att skydda ménniskor mot
att deras personliga integritet krinks genom en automatiserad behandling
av personuppgifter (1 §). Den innehaller bestimmelser om hur person-
uppgifter far behandlas. Med behandling av personuppgifter avses varje
atgérd eller serie av atgarder som vidtas i fraga om personuppgifter, vare
sig det sker pd automatisk vég eller inte, t.ex. insamling, registrering,
organisering, lagring, bearbetning eller dndring, dtervinning, inhdmtade,
anvindning, utlimnande genom Oversidndande, spridning eller annat till-
handahéllande av uppgifter, sammanstéllning eller samkorning, blocker-
ing, utplaning eller forstoring (3 §).

Lagen ér tillamplig for samtliga som &dr personuppgiftsansvariga, vilket
innebdr att den ar tillimplig bade pa enskild och offentlig verksamhet (se
3 och 4 §§). Den som uppsétligen eller av grov oaktsamhet behandlar
personuppgifter i strid med vad som foljer av bestimmelserna i lagen kan
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domas till boter eller fangelse (49 §). Datainspektionen har till uppgift att
utova tillsyn over den personuppgiftsbehandling som sker och har for
denna uppgift tilldelats de befogenheter som foljer av den lagen (43—
47 §9).

All behandling av personuppgifter inom ramen for ett sarskilt rapport-
eringssystem for personer som slar larm 1 friga om en vardepappers-
central i Sverige maste std i Overenstimmelse med de krav som foljer av
personuppgiftslagen. Regeln i forordningen om forbattrad vardepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler om att all behandling av
personuppgifter ska vara forenlig med vad som foljer av dataskydds-
direktivet kriaver saledes inte nagra lagstiftningsatgirder, med tanke pa
att personuppgiftslagen genomfor dataskyddsdirektivet.

Det kan ndmnas att en arbetsgrupp inom EU, arbetsgruppen for skydd
av enskilda personer i samband med behandlingen av personuppgifter
(artikel 29-gruppen”), har ldmnat riktlinjer om hur interna system for
uppgiftslimnande bor inrittas for att std 1 overrensstimmelse med data-
skyddsdirektivet.

Avslutningsvis bor ndmnas att kommissionen har presenterat ett
forslag om att dataskyddsdirektivet ska ersittas av en ny allmén data-
skyddsforordning, KOM (2012) 11 final 2012/0011 (COD).

8.9.5 Krav pé instituten att inritta sirskilda system for
anmalningar

Promemorians forslag: Virdepapperscentraler och kontoforande
institut ska tillhandahalla dndamédlsenliga rapporteringssystem for
anstéllda som vill géra anmélningar om missténkta dvertradelser av de
bestimmelser som géller for verksamheten.

Skélen for promemorians forslag: Av forordningen om forbattrad
viardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler foljer att med-
lemsstaterna ska kréva att instituten har lampliga forfaranden for att deras
anstillda ska kunna rapportera om Overtrddelser internt genom en
sarskild, oberoende och fristdende kanal (artikel 65.3). Forordningen
stdller inte nigra sérskilda krav 1 fraga om vilken typ av forfarande som
instituten ska tillhandahalla for anstidllda som vill rapportera om
overtradelser mer én att dessa ska vara d&ndamalsenliga. Det som avses
kan t.ex. vara visselblasarsystem. Sadana system kan bestd i en sérskild
e-postadress, telefontjinst eller webbplats genom vilka uppgifter om
brottsmisstankar om enskilda personer samlas in och behandlas (se
Datainspektionens végledning for bolag Ansvaret for personuppgifter
som hanteras 1 system for whistleblowing). Det foreligger emellertid
inget krav pd att det ska vara en datoriserad eller telebaserad rapport-
eringskanal (jJamfor ICC Guidelines on Whistle-blowing som uttryckligen
ndmner att sddana system dven kan innefatta muntliga kanaler). I
forordningen anges dven uttryckligen att kravet fér tillhandahallas genom
sadana forfaranden som foreskrivs av arbetsmarknadens parter.

Om anvindningen av ett visselblasarsystem innebér en sddan struktur-
erad behandling av personuppgifter som avses i personuppgiftslagen,
maste systemet utformas 1 Overensstimmelse med dataskyddsdirektivet



och de bestimmelser som i nationell rétt har inforts med anledning av
detta direktiv, for svensk del personuppgiftslagen. Om en anmailan dér-
emot endast behandlas manuellt pd exempelvis ett papper utan att
uppgifterna i fraga struktureras i ett register, och inte heller &r avsedd att
behandlas automatiserat 1 t.ex. en dator, dr personuppgiftslagen inte
tillamplig (jfr prop. 1997/98:44 s. 40).

Sarskild uppmérksamhet bor riktas at det faktum att uppgifter som
lamnas av personer som slar larm om oegentligheter typiskt sett inne-
fattar uppgifter om olika former av lagdvertradelser. Enligt 21 § person-
uppgiftslagen, som har sin grund 1 artikel 8.5 1 dataskyddsdirektivet, &r
det forbjudet for andra an myndigheter att behandla personuppgifter om
lagdvertrddelser som innefattar brott. En uppgift om att ndgon har eller
kan ha begatt nagot visst brott utgoér en uppgift om lagdvertridelse,
oavsett om det finns ndgon dom eller motsvarande avgorande av saken.
Bestammelsen i 21 § personuppgiftslagen dr dock inte undantagslos, och
med stod av 9 § personuppgiftsforordningen (1998:1191) har Data-
inspektionen meddelat foreskrifter om undantag fran forbudet 1 21 §
personuppgiftslagen (Datainspektionens foreskrifter [DIFS 1998:3] om
undantag fran forbudet for andra &n myndigheter att behandla person-
uppgifter om lagovertradelser m.m.). I forekommande fall &r 1 § fi dessa
foreskrifter av intresse. Bestimmelsen anger att 4ven andra dn myndig-
heter med vissa begriansningar far behandla uppgifter om olika former av
lagovertrddelser 1 sdrskilt inrdttade rapporteringskanaler, men endast
under foljande forutsattningar:

1. att uppgifterna avser personer 1 nyckelpositioner eller ledande still-
ning inom det egna bolaget eller koncernen, och

2. att det ar sakligt motiverat att behandla uppgifterna i sdrskilt inratt-
ade rapporteringskanaler for att utreda om personen i fraga varit delaktig
1 allvarliga oegentligheter som ror bokforing, intern bokforingskontroll,
revision, bekdmpande av mutor, brottslighet inom bank- och finansvésen
eller andra allvarliga oegentligheter som rOr organisationens vitala
intressen eller enskildas liv och halsa.

Enligt Datainspektionens vigledning for bolag Ansvaret for person-
uppgifter som hanteras i system for whistleblowing innebér uttrycket
sakligt motiverat att systemet bara far anvindas nédr det &r sakligt
motiverat att inte anvinda bolagets interna informations- och rapport-
eringskanaler, t.ex. om den anmaélde ingér i1 ledningen och de missténkta
oegentligheterna av det skilet annars riskerar att inte tas om hand pa
vederborligt sitt. Det innebdr ocksa att systemet ska utgora ett komp-
lement till normal internforvaltning och méste vara frivilligt att anvidnda.

Om inget av undantagen frin kravet i 21 § personuppgiftslagen &r
tillimpligt, kan Datainspektionen prova om det foreligger tillrdckliga
skdl for att 1 ett enskilt fall besluta om undantag fran forbudet 1 den
paragrafen.

Personuppgiftslagen innehéller i det sammanhanget vissa grundliagg-
ande krav som alltid maste uppfyllas vid behandlingen av person-
uppgifter (9 §). Datainspektionen har i ovan nimnda végledning uttalat
att for anvandningen av visselblasarsystem maste foljande krav vara
uppfyllda:
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— Behandlingen féar inte vara i strid med svensk arbetsrittslig lag-
stiftning eller gdllande kollektivavtal.

— Behandlingen maéste vara i enlighet med god sed péd svensk arbets-
marknad.

— Systemet maste inrdttas pa ett sddant sétt att det inte finns risk for att
fler personuppgifter 4n vad som dr nddvéndigt eller relevant med hénsyn
till &ndamalet behandlas, eller att kénsliga personuppgifter behandlas i
strid med personuppgiftslagen.

— Uppgifter som samlas in och bevaras méste vara riktiga, adekvata
och relevanta. Det innebdr att bolaget skyndsamt kan behova gora en
forsta granskning och bedomning av de inkomna uppgifterna.

— Uppgifter far inte bevaras under en ldngre tid d&n vad som ar
nddvéndigt med hidnsyn till andamalet med behandlingen. En anmélan
som befinns vara ogrundad bor tas bort omedelbart. Om en anmilan
leder till utredning bor uppgifterna tas bort nir utredningen ar avslutad
eller, om utredningen leder till atgdrder mot den registrerade, nér
uppgifterna inte ldngre behdvs for detta &ndamal.

Ovanstaende krav kan jimforas med Europeiska Datatillsynsmannens
yttrande Over kommissionens forslag till kapitaltickningsdirektiv
(2012/C 175/01). I yttrandet anges att berérda organ i sa stor utstrackning
som mojligt ska begridnsa vilka personer som kan pekas ut, vilka
overtradelser som kan rapporteras och att det ska inféras begransningar
om hur ldnge uppgifterna bevaras. I det yttrande som avgetts av artikel
29-gruppen (se foregaende avsnitt) anges att de personuppgifter som
behandlas av ett system ska raderas snabbt och normalt inom tva
manader efter det att de pastdenden som framfors 1 anmélan har under-
sOkts. Om uppgiften bedoms vara grundlds, ska den raderas omedelbart.

I frdga om enskildas rétt att f4 information om registrerade uppgifter
bor noteras att om uppgifter om en person samlas in fran ndgon annan
killa dn den registrerade, ska den registrerade f& information fran den
personuppgiftsansvarige 1 enlighet med bestimmelserna 1 24 och 25 §§
personuppgiftslagen. Av 26 § samma lag foljer dven en ritt for den som
begir det att fa information om det finns uppgifter registrerade om
honom eller henne inklusive information om varifrdn uppgifterna har
hiamtats. Enligt 27 § géller bestimmelserna 1 24-26 §§ emellertid inte om
det i en lag eller nagon annan fOrfattning eller 1 ett beslut som har
meddelats med stod av en forfattning dr sdrskilt foreskrivet att uppgifter
inte far lamnas ut till den registrerade (se prop. 1997/98:44 s. 80)
Informationsskyldigheten kan 1 vissa fall innebéra att en registrerad har
ratt att ta del av uppgifter om sig sjélv i handlingar som inte dr allmédnna
och sdledes inte omfattas av offentlighetsprincipen (se a. prop. s. 84).
Regler om sekretess och tystnadsplikt gér saledes fore informations-
skyldigheten. Rétten att 14ta bli att ge ut information till den registrerade
med stod av offentlighets- och sekretesslagen giller dven for en person-
uppgiftsansvarig som inte dr en myndighet.

Det finns sdledes bade praxis och végledning i fraga om vilka krav som
géller for att det ska vara tillatet for foretag att behandla personuppgifter
inom ramen for ett rapporteringssystem. Som framgétt innebir reglering-
en begrinsningar for vilka uppgifter som far behandlas inom ramen for
system for visselbldsare. Fragan bor darfor stidllas om regleringen ar
forenlig med vad som foljer av forordningen om forbattrad vardepappers-



avveckling och om vérdepapperscentraler (artikel 65.1). Forordningen
stiller ndmligen krav pa medlemsstaterna att infora system for att
uppmuntra rapportering av potentiella och faktiska overtradelser av for-
ordningen, utan att begrdnsa rapporteringen till att avse en begrinsad
personkrets eller for att utreda om det dr frdga om sddana allvarliga
oegentligheter som omndmns i Datainspektionens foreskrifter. Forord-
ningen skulle saledes kunna uppfattas som att den stéller krav pé att
systemen ska avse fler Overtradelser dn vad som ér tillatet enligt Data-
inspektionens foreskrifter (artikel 65.3).

Datainspektionens foreskrifter har utformats mot bakgrund av det
skydd for personuppgifter som foljer av dataskyddsdirektivet och i
enlighet med vad som rekommenderats av artikel 29-gruppen. Behand-
lingen av personuppgifter inom ramen for de system som foreskrivs i
kapitaltickningsdirektivet ska ocksd utformas i enlighet med vad som
foljer av dataskyddsdirektivet. Datainspektionens foreskrifter bor déarfor
vara forenliga med de krav som foljer av motsvarande regler 1 forord-
ningen (artikel 65.3).

Reglerna i forordningen kan & andra sidan inte ses som ett hinder mot
att ta emot anmélningar som innehéller andra typer av Overtradelser dn
sadana som avses 1 Datainspektionens foreskrifter. Ett mottagande och
omhindertagande av anmélningar som inte omfattas av Datainspek-
tionens foreskrifter, far emellertid inte omhédndertas pa ett sitt som
innebdr behandling av personuppgifter enligt personuppgiftslagen. Den
personuppgiftsansvarige maste déarfor skyndsamt gora en forsta gransk-
ning av inkomna uppgifter med syfte att omedelbart ta bort sadana
anmdlningarna som inte far behandlas inom ramen for det sérskilda
rapporteringssystemet. Givetvis dr det pa forhand svart att avgéra om
uppgifter som framkommer inom ramen fOr ett rapporteringssystem 1
slutindan verkligen kommer leda till en utredning om allvarliga oegent-
ligheter eller brott. Det viktiga dr dock att den personuppgiftsansvarige
inte far ha for avsikt att utreda annat dn sddana dvertriddelser som upptas i
Datainspektionens foreskrifter, dvs. allvarliga oegentligheter m.m.

Val av rapporteringssystem och metoder for att omhinderta inkomna
anmilningar inverkar saledes pa vilken typ av anmélningar som far
omhéndertas inom ramen for ett sirskilt inrdttat system.

Nar det géller sjdlva utformningen av system for visselblasare kan viss
ledning sokas 1 ICC:s riktlinjer (ICC Guidelines on whistleblowing).
Riktlinjerna forordar att det ska vara upp till varje enskilt foretag att
besluta vilken typ av kommunikationskanal (muntlig, skriftlig, telefon-
baserad eller datorbaserad) som det vill anvinda sig av. Vidare bor
systemen anpassas efter foretagets storlek och resurser och ha som
mdlsittning att kunna ta emot och besvara alla rimliga forfrdgningar om
rdd och vigledning roérande affiarsetiska frdgor och andra etiska
bekymmer som lyfts fram av béde anstéllda och externa aktorer, och 1 ett
sa tidigt skede som mojligt ta emot och hantera rapporter fran anstéllda
och externa aktorer om ndgon som helst faktiskt eller missténkt
forekomst av ett brott mot tillimpliga lagar etc. som allvarligt kan skada
foretaget eller koncernen. Riktlinjerna innehéller ocksd anvisningar om
vem som bor ansvara for forvaltningen av systemen, varvid forordas att
ansvaret bor ldggas personal med odiskutabelt anseende och betydande
arbetslivserfarenhet, dir en del av arrangemanget fir bestd av externa
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foretag som specialiserat sig pa mottagande av anmdilningar fran
visselblasare. Riktlinjerna stéller krav pa foretagen att behandla uppgifter
om identiteten pa den som slar larm och den som anmdilaren avser
konfidentiellt. Rapporter ska under strikta sekretessgarantier foljas upp
av lampliga personer eller enheter inom foretaget, och resultatet av
undersokningen bor sa snart det dr 1ampligt kommuniceras med den som
gjort anmilan. Aven den eller de personer vars beteende det rapporterats
om ska informeras om huvuddragen i1 det pagidende forfarandet och
beredas tillfille att forsvara sig. En rapport ska dock ldmnas utan
avseende om den inte limnats i1 god tro.

ICC:s riktlinjer och Datainspektionens foreskrifter skiljer sig at pa
vissa punkter. ICC:s riktlinjer forordar att foretagen sjdlva ska besluta om
rapporteringen inom systemet ska vara obligatorisk eller inte, medan
Datainspektionen kriver att anvdndningen av systemen maste vara
frivillig. Riktlinjerna forordar inte heller en anvéndning som begransar
sig till en viss typ av missforhdllanden och viss typ av brottslighet, dven
om ICC:s riktlinjer upptar oegentligheter som “allvarligt” kan skada
foretaget eller koncernen.

De anmélningar om missforhallanden som nu avses giller 1 forsta hand
overtradelser av bestimmelser i forordningen, rattsakter som har antagits
med stdd av forordningen, kontoforingslagen samt foreskrifter som har
meddelats med stod av kontoforingslagen. Det dr emellertid svart att
avgriansa regleringen till enbart anmilningar och utsagor som roér over-
tradelser av bestimmelser direkt knutna till dessa regelverk. Kraven 1
forordningen bor darfor tillgodoses genom att det tas in en bestimmelse i
lag som utformas pé sd sitt att den omfattar Gvertriddelser av bestim-
melser som géller for institutets verksamhet. Besvirliga gransdragnings-
problem kan didrigenom undvikas. Samtidigt medfor det ett bade tydlig-
are och sikrare skydd for anmélaren.

I kontoforingslagen bor det sdledes inforas ett krav pa véardepappers-
centraler och kontoforande institut att tillhandahalla @ndamalsenliga
rapporteringssystem for anstidllda som vill géra anmilningar om miss-
tankta overtrddelser av bestimmelser som géller for verksamheten. Dessa
overviaganden Overensstimmer med den beddmning som gjordes vid
genomforandet av kapitaltickningsdirektivet (prop. 2013/14:228 s. 248—
254).

Oavsett vilket rapporteringsforfarande som anviands ska undersok-
ningen av ldmnade uppgifter ske pé ett proportionerligt och oberoende
satt, vilket far anses innefatta krav pd att det sker ett lampligt urval av
vilka personer som ges i uppgift att hantera systemet och folja upp gjorda
anmalningar. Om det system som anvinds innebdr behandling av person-
uppgifter enligt personuppgiftslagen, maste systemen uppfylla och
anviandas 1 enlighet med de krav som foljer av den lagen och Data-
inspektionens foreskrifter pa omradet. Anstdllda bor, for att minska
risken for ett felaktigt anvindande av valda system, erhélla information
om for vilka syften som inrdttade system dr avsedda att anvidndas for.
Tillsynen Over att instituten efterlever dessa krav ankommer dock inte pa
Finansinspektionen utan pa Datainspektionen.



8.9.6 Skydd for anmélarens och den utpekade
personens identitet

Promemorians forslag: Sekretess ska giélla 1 en statlig myndighets
verksamhet enligt kontoforingslagen for uppgift om en enskilds
personliga och ekonomiska forhallanden i en anmilan eller utsaga om
overtradelse av bestimmelse i lag eller annan forfattning som géller
for viardepapperscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet, om
uppgiften kan avsloja den anmildes identitet och det inte stir klart att
den kan rdjas utan att denne lider skada eller men.

Nuvarande bestimmelse om sekretess 1 kontoforingslagen ska
utvidgas till att omfatta uppgifter i en anmilan eller en utsaga om en
misstankt Overtridelse av en bestdmmelse som giller for verksam-
heten, om uppgiften kan avsldja anmilarens eller en utpekad persons
identitet.

Promemorians bedomning: Bestimmelsen 1 offentlighets- och
sekretesslagen om att sekretess i vissa fall ska gélla vid tillstdnds-
givning eller tillsyn for uppgifter i en anmélan eller utsaga om
overtradelse av bestimmelse, om uppgiften kan avsldja anmélarens
identitet, tillgodoser det krav pd identitetsskydd som foljer av forord-
ningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om virdepappers-
centraler nér det géller anmélarens identitet.

Skiélen for promemorians forslag och bedéomning: I férordningen
om forbattrad virdepappersavveckling och om vérdepapperscentraler
stills krav pd medlemsstaterna att infora regler som sékerstéller att
identiteten pd badde den person som rapporterar en overtradelse och en
fysisk person som pdstds vara ansvarig for Overtrddelsen inte rdjs.
Identitetsskyddet ska gélla under alla skeden av forfarandena (artikel
65.2 d). Det torde omfatta savdl handldggning vid myndighet som ett
instituts interna rapporteringssystem. Det finns ett undantag fran kravet
pa skydd i forordningen. Det géller om ett offentliggdrande kréavs enligt
nationell réatt i samband med ytterligare utredning eller efterfoljande
administrativa eller réttsliga forfaranden. Om t.ex. atal vécks till f6ljd av
en anmdlan om en Overtrddelse eller om en fridga om beslut om
sanktioner mot en vérdepapperscentral provas hos Finansinspektionen
eller vid allméin forvaltningsdomstol, géller sdledes inte nagot krav pa
identitetsskydd enligt forordningen. Det torde vara rapportering av
overtradelser av forordningens regler och regler som har meddelats med
stod av forordningen som avses med skyddet for anmélare respektive
utpekad person.

En regel av liknande innebord finns dven 1 kapitaltickningsdirektivet,
med den skillnaden att det skyddet endast avser den person som har
rapporterat om Overtrddelsen (artikel 71.2 d). Regeln 1 det direktivet har
genomforts 1 svensk rétt 1 30 kap. 4 b § offentlighets- och sekretesslagen
nir det géller det allmidnnas verksamhet och i bl.a. 1 kap. 11 § andra
stycket lagen om vérdepappersmarknaden ndr det géller privat verk-
samhet (prop. 2013/14:228 s. 254-259). Regeln i forordningen om for-
battrad virdepappersavveckling och om virdepapperscentraler skiljer sig
saledes fran regeln i kapitaltackningsdirektivet pa sa sitt att forordningen
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dven omfattar den fysiska person som pastds vara ansvarig for
overtradelsen.

Ett skydd for anmélarens identitet kan uppnds pa tva sétt: antingen
genom att foreskriva att den som anmdiler ska uppge sitt namn men
dérefter erbjuda ett skydd for att anmélarens identitet inte rdjs
(sekretesskydd), eller genom att stilla krav pd anonyma anmilningar.
Artikel 29-gruppen (se avsnitt 8.9.4 ovan) har i sin rapport belyst bl.a.
frigan om anonyma rapportorer 1 forhdllande till dataskyddsdirektivets
krav om en korrekt behandling av personuppgifter. Arbetsgruppen anser
att visselblasarsystem som huvudregel ska behandla endast rapporter dér
anméilarnas namn framgér. Skyddet for enskilda bor i stéllet tillgodoses
genom garantier om att identiteten kommer behandlas konfidentiellt och
inte ldmnas ut till tredje part. Gruppen framhaller att det i och for sig inte
bor foreligga ndgot forbud mot anonyma rapporter, men system bor inte
marknadsfOras sdsom att detta &r tillatet samt att den som vill ldmna sin
anmalan anonymt bor goras medveten om att dess identitet kan komma
att rojas 1 ett senare skede av forfarandet. Artikel 29-gruppens slutsatser
talar for att skydd for identitetsuppgifter bor genomforas genom bestdm-
melser om sekretess. Det finns inte skél att gora ndgon annan bedémning
dn den som gjordes vid genomforandet av kapitaltickningsdirektivet,
ndmligen att instdimma 1 Artikel 29-gruppens slutsatser (a. prop. s. 255).

I fraga om sekretess hos Finansinspektionen for identiteten har en
sekretessbestimmelse redan inforts 1 offentlighets- och sekretesslagen
(30 kap. 4 b §) vid genomforandet av kapitaltickningsdirektivet (a. prop.
s. 254-259). Bestimmelsen omfattar bl.a. vardepappersmarknaden, vilket
far anses omfatta virdepapperscentraler och kontoforande institut.
Bestammelser om tystnadsplikt 1 privat verksamhet har inforts bl.a. 1
lagen om virdepappersmarknaden (1 kap. 11 §). Till foljd av dessa
bestimmelser krivs det inte nagra ytterligare lagstiftningsatgirder i fraga
om skyddet for anmilarens identitet hos Finansinspektionen enligt
forordningen om forbéttrad vérdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler. Daremot finns det till foljd av forordningen skél att
overviga om bestdmmelsen 1 offentlighets- och sekretesslagen bor
utvidgas till att omfatta ett identitetsskydd dven for den som anmélan
avses, dvs. den utpekade personen.

Det kan inledningsvis konstateras att det i friga om anmailningar om
overtradelser av forordningens regler inte dr frdga om Overforande av
sekretess fran en myndighet till en annan inom ramen for tillsynsverk-
samhet. Den bestimmelse om detta som finns 1 11 kap. 1 § offentlighets-
och sekretesslagen ér saledes inte tillracklig. Inte heller i ovrigt finns det
nagon sekretessbestimmelse som tillgodoser det identitetsskydd som
forordningen avser.

Rétten att ta del av allmdnna handlingar 4r en medborgerlig rattighet
som utgdr en viktig del av vart demokratiska statsskick. Syftet med
denna ritt dr, sa som det kommer till uttryck i 2 kap. 1 § tryckfrihets-
forordningen, att frimja ett fritt meningsutbyte och en allsidig upplys-
ning. Genom tillgdngen till allmdnna handlingar underléttas en fri asikts-
bildning, en fri och pé fakta grundad debatt 1 skilda samhéllsfrégor
liksom den medborgerliga kontrollen av den offentliga maktutévningen.
Rétten att ta del av allminna handlingar dr en ratt som tillkommer var
och en.



Forordningens krav pa identitetsskydd for den som pekas ut ar
motiverat av integritetsskél. Det kan finnas en risk for att den utpekade
personen kan utsittas for andras missaktning om hans eller hennes namn
blir kdnt. Samtidigt finns det ett patagligt intresse av insyn i tillsyns-
myndigheters verksamhet, inte minst nir det géller sddan samhills-
ekonomiskt betydelsefull tillsyn som forekommer pd finansmarknads-
omridet. Nagon sekretess for identiteten pa den som omfattas av en
anmadlan till Finansinspektionen finns inte sedan tidigare. For att minim-
era ingreppet 1 offentlighetsprincipen bor en ny bestimmelse 1 offentlig-
hets- och sekretesslagen enbart reglera den situation som avses 1 forord-
ningen. Fragan dr d& hur bestimmelsen bor utformas.

Bestammelsen om forundersokningssekretess 1 35 kap. 1 § offentlig-
hets- och sekretesslagen giller bl.a. uppgifter som forekommer i en
utredning enligt bestimmelserna om forundersokning 1 brottmal.
Sekretesskyddet giller for uppgift om en enskilds personliga och
ekonomiska forhallanden, om det inte star klart att uppgiften kan rdjas
utan att den enskilde eller ndgon nérstaende till denne lider skada eller
men. Det dr alltsa fragan om ett s.k. omvént skaderekvisit. Den nya
sekretessbestimmelsen bor 1 huvudsak utformas efter forebild av denna
bestimmelse. Sekretess ska sdledes gélla for uppgift om en enskilds
personliga och ekonomiska forhallanden i1 en anmélan eller utsaga, om
uppgiften kan avslgja den anmildes identitet och det inte star klart att
den kan rojas utan att denne lider skada eller men. Det finns alltsa inte
skél att stdlla upp ett krav pa absolut sekretess. Anmélan ska avse en
overtradelse av bestimmelse i lag eller annan forfattning som géller for
vardepapperscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet, vilket
innefattar bl.a. forordningen om forbattrad viardepappersavveckling och
om vardepapperscentraler.

Identitetsskyddet i fraga om uppgifter hos en virdepapperscentral
kraver ytterligare Overvdganden. Regleringen 1 offentlighets- och
sekretesslagen om begransningar av enskildas rétt att ta del av allménna
handlingar ér inte tillimpliga inom den privata sektorn. P4 finansmark-
nadsomradet finns i stéllet sarskilda regler om sekretess och tystnadsplikt
for olika slag av finansiella foretag och verksamheter 1 den lagstiftning
som géller for olika sektorer av finansmarknaden, t.ex. bankrorelse,
forsakringsrorelse och viardepappersrorelse. I 1 kap. 10 § lagen om bank-
och finansieringsrorelse, finns bestammelser om s.k. banksekretess.
Banksekretessen giller for uppgifter om enskildas forhdllanden till
kreditinstitut och innebir att sddana uppgifter inte far bli foremal for ett
obehorigt roéjande. Som obehdrigt rojande avses inte att uppgifterna
lamnas med stod av lag eller om ett uppgiftslimnande krivs for att
institutet ska kunna fullgéra kundens uppdrag eller om kunden l&dmnat
samtycke till att institutet lamnar ut uppgifter om honom eller henne.
Intern information inom banken som pakallas av bankens lojala intressen
anses inte heller vara obehdrigt rojande (se prop. 2002/03:139 s. 478 f.).
Sadan information far d4 ldmnas endast till den eller de avdelningar eller
till den personkrets dir de behovs for verksamheten. Uppgifter om bank-
kunder fér inte bli foreméal for ndgon allmén information inom banken (se
a. prop. s. 479). I 1 kap. 10 § tredje stycket lagen om bank- och
finansieringsrorelse anges att ansvar for brott mot tystnadsplikt enligt 20
kap. 3 § brottsbalken inte ska folja for den som bryter mot bank-
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sekretessen. Bestimmelsen om banksekretess 1 1 kap. 10 § lagen om
bank- och finansieringsrorelse har i samband med genomforandet av
kapitaltickningsdirektivet utvidgats till att omfatta d&ven en uppgift i en
anmadlan eller en utsaga om en misstinkt dvertradelse av en bestaimmelse
som giller for kreditinstitutets verksamhet, om uppgiften kan avsloja
anmalarens identitet (artikel 71.2 d, se prop. 2013/14:228 s. 254-259).

En liknande bestimmelse om tystnadsplikt for anstdllda hos centrala
viardepappersforvarare och kontoforande institut finns 1 8 kap. 2 § konto-
foringslagen. Den bestammelsen avser obehorigt rojande av uppgifter
som har registrerats i ett avstimningsregister eller som har lamnats till en
central virdepappersforvarare eller ett kontoforande institut av en
forvaltare. Den har 1 huvudsak utformats efter forebild av bestimmelsen
om banksekretess (prop. 1997/98:160 s. 182). Emellertid ar den, till
skillnad fran bestimmelsen om banksekretess, straffsanktionerad genom
20 kap. 3 § brottsbalken. Bestimmelsen i kontoforingslagen har 1 huvud-
sak samma innebord som andra, motsvarande, bestimmelser pa vérde-
pappersmarknadsomradet, se t.ex. 1 kap. 11 § forsta stycket lagen om
vardepappersmarknaden och 2 kap. 19 § lagen om vardepappersfonder.

Tystnadsplikten enligt kontoforingslagen ger vika om det under
forundersokning 1 brottmal begérs uppgifter av undersokningsledare eller
om det 1 ett drende om rattslig hjdlp 1 brottmél pd framstillning av en
annan stat eller en mellanfolklig domstol begirs av aklagare (8 kap. 2 a §
samma lag).

For att sdkerstélla ett skydd for en anmélares respektive en utpekad
persons identitet i enlighet med det som avses i forordningen bor bestam-
melsen om tystnadsplikt for anstidllda hos vdrdepapperscentraler och
kontoférande institut 1 kontoforingslagen utvidgas till att omfatta dven
uppgifter i en anmélan eller en utsaga om en misstéankt dvertriddelse av de
bestimmelser som géller for verksamheten. Det ar 1 forsta hand frdga om
uppgifter som ldmnas inom ramen for institutens sirskilda rapporterings-
system och som pa nagot sitt kan avsldja vem anmalaren é&r. I likhet med
vad som géller enligt nuvarande bestimmelse om sekretess i konto-
foringslagen bor sekretesskyddet endast omfatta skydd for obehorigt
rojande. Med det avses t.ex. inte att uppgifter ldmnas pd begiran av
Finansinspektionen.



9 Ingripanden och sanktioner

9.1 Inledning

I avsnitt 8.4 behandlas Finansinspektionens tillsynsbefogenheter. Dessa
befogenheter syftar till att sdkerstilla att berorda foretag foljer det regel-
verk som géller for dem. Om t.ex. en vérdepapperscentral har overtrétt
regelverket, aktualiseras fragan om Finansinspektionens ingripande
genom sanktioner till foljd av overtrddelsen. Dessa sanktioner behandlas
1 forevarande avsnitt.

9.2 Gallande ratt

Finansinspektionens ingripandemdjligheter 1 friga om centrala vérde-
pappersforvarare regleras i kontoforingslagen (9 kap. 2 och 3 §§). Om en
central virdepappersforvarare har fattat ett beslut som strider mot t.ex.
kontoforingslagen eller nagon annan forfattning som reglerar dess verk-
samhet, far Finansinspektionen forbjuda att beslutet verkstills. En aukto-
risation som central virdepappersforvarare ska éaterkallas av Finans-
inspektionen om

1. vardepappersforvararen genom att overtrdda kontoforingslagen eller
nagon annan forfattning som reglerar dess verksamhet eller pa nagot
annat sitt har visat sig oldmplig att utova verksamheten,

2. vardepappersforvararen inte bedriver sddan verksamhet som
auktorisationen avser,

3. sdvitt giller ett svenskt aktiebolag, bolagets egna kapital understiger
tva tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet och bristen inte har
tackts inom tre manader fran det att den blev kdnd for bolaget, eller

4. ndgon som ingér i virdepappersforvararens styrelse eller dr dess
verkstéllande direktor eller dennes stéllforetradare inte uppfyller de krav
som géller for dem.

Om det ar tillrdckligt, far Finansinspektionen i1 fall som avses 1
punkten 1 i stéllet besluta om varning.

9.3 Innehéllet 1 férordningen

Medlemsstaterna dr skyldiga att faststdlla bestimmelser som sikerstiller
att deras behoriga myndigheter fiar besluta om s.k. administrativa
sanktioner och andra atgirder som ér tillimpliga pa de omstdndigheter
som anges 1 artikel 63 for den eller de som &r ansvariga for overtradelser
av reglerna 1 forordningen om forbittrad viardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler (artikel 61.1). Adjektivet “administrativa” syftar
pa att de sanktioner och atgdrder som de behoriga myndigheterna ska
kunna besluta om enligt forordningen inte ar straffrittsliga.

Reglerna om administrativa sanktioner och atgérder i1 forordningen har
sin bakgrund 1 ett meddelande frén kommissionen den 8 december 2010
(KOM 2010[716] slutlig). Meddelandet géllde sanktioner inom den
finansiella tjdnstesektorn generellt sett. Av meddelandet framgick att
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kommissionen ansdg att skillnaderna mellan sanktionssystem 1 olika
medlemsstater dr alltfor stora och att sanktionerna inte alltid ar tillrackligt
effektiva, proportionella och avskrickande. Enligt kommissionen krav-
des det ytterligare konvergens och forstirkning av sanktionssystemen.
Kommissionen foreslog dérfor att en gemensam minimistandard skulle
faststdllas pd EU-niva. I meddelandet analyserades mojliga omrdden dér
sanktionsreglerna enligt kommissionens uppfattning bor stérkas och bli
mer harmoniserade.

Aven av forordningen om forbittrad virdepappersavveckling och om
vardepapperscentraler foljer att de behdriga myndigheterna bor fa
tillgang till avskrackande sanktionssystem och kunna vidta atgarder som
ar effektiva, proportionella och avskrickande (skdlen 61 och 62).

Efter tillkdnnagivandet av meddelandet har kommissionen lagt fram ett
flertal forslag till réttsakter pd finansmarknadsomradet som innehaller
harmoniserade regler om administrativa sanktioner och atgéarder. Dessa
forslag har 1 stort sett samma innebord 1 friga om sddana sanktioner och
atgirder. Bland dessa forslag kan nidmnas de forslag som sedermera
antogs sdsom MIiFID II (se avsnitt 4.5) respektive Europaparlamentets
och rédets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att
utova verksamhet i1 kreditinstitut och om sérskild tillsyn av kreditinstitut
och virdepappersforetag (det s.k. kapitaltickningsdirektivet). Ett annat
exempel dr forslaget till omarbetning av Europaparlamentets och radets
direktiv om forsdkringsformedling [omarbetning] (COM[2012] 360
final).

De administrativa sanktionerna ska i forsta hand kunna riktas mot
vardepapperscentraler och s.k. utsedda kreditinstitut som har utsetts av en
vardepapperscentral for att tillhandahalla vissa banktjanster (artikel 61.2 1
forordningen om forbéttrad vérdepappersavveckling och om virdepap-
perscentraler). Sanktioner ska dock — med forbehéll for de villkor som
faststills 1 nationell ritt inom omradden som inte harmoniseras genom
forordningen — kunna riktas dven mot fysiska personer. Den krets av
fysiska personer som dr aktuell dr ledamoter 1 ledningsorgan for virde-
papperscentraler och utsedda kreditinstitut samt “alla andra personer som
i praktiken kontrollerar deras verksamhet eller nagra andra fysiska
personer som enligt nationell ritt betraktas som ansvariga for en
overtradelse”. Det sistndmnda giller dven juridiska personer som enligt
nationell ratt dr ansvariga for en dvertrddelse. Enligt det meddelande frin
kommissionen som ndmns ovan framgér att kommissionens avsikt ar att
fysiska personer framfor allt ska paforas sanktioner 1 de fall de kan héllas
ensamt ansvariga for en Overtrddelse. Fridgan om sanktioner mot fysiska
personer behandlas 1 avsnitt 9.6.

I forordningen anges vissa Overtrddelser pa vilka de administrativa
sanktionerna ska kunna tillimpas (artikel 63.1).

Forordningen innehdller en s.k. sanktionskatalog, dvs. en forteckning
over de sanktioner som de behoriga myndigheterna under alla for-
hallanden, ”atminstone”, ska kunna besluta om (artikel 63.2). Katalogen
ar avsedd som en forteckning 6ver de viktigaste administrativa sank-
tionerna och ska mdjliggora att forordningen tilldmpas konsekvent 1 alla
medlemsstater (skdl 63). Det anges uttryckligen i forordningen att de
behoriga myndigheterna far forfoga Gver andra befogenheter att pafora
sanktioner utdver dem som avses i sanktionskatalogen och far utdéma



hogre administrativa sanktionsavgifter &n dem som faststéills 1 den
(artikel 63.3).

Sanktionskatalogen innebér att de behoriga myndigheterna ska kunna
besluta om i vart fall foljande sanktioner (artikel 63.2):

a) En offentlig forklaring som anger vilken person som dr ansvarig for
overtradelsen samt Gvertradelsens art 1 enlighet med artikel 62.

b) Ett beslut om att den person som &r ansvarig for overtradelsen ska
upphora med sitt agerande och inte upprepa det.

c) Aterkallelse av de auktorisationer som har beviljats enligt artikel 16
eller 54 1 enlighet med artikel 20 eller 57, dvs. auktorisation av viardepap-
perscentraler eller utsedda kreditinstitut.

d) Ett tillfalligt forbud eller, for upprepade allvarliga dvertradelser, ett
permanent forbud for en ledamot av institutets ledningsorgan eller nagon
annan fysisk person som halls ansvarig att utfora ledningsuppgifter i
institutet.

e) Maximala administrativa sanktionsavgifter pd upp till minst tvé
ginger beloppet for den vinst som erholls genom Overtradelsen, om de
beloppen kan faststillas.

f) Maximala administrativa sanktionsavgifter for fysiska personer pa
upp till minst 5 miljoner euro eller motsvarande vérde i nationell valuta
dagen for antagandet av denna forordning, i medlemsstater vars valuta
inte dr euro.

g) Om det giller en juridisk person, maximala administrativa sank-
tionsavgifter pd minst 20 miljoner euro eller upp till 10 procent av den
juridiska personens totala arsomséttning i enlighet med den senaste
tillgangliga redovisning som har godkénts av ledningsorganet. Om den
juridiska personen dr ett moderforetag eller ett dotterforetag till det
moderforetag som 1 enlighet med direktiv 2013/34/EU ska uppritta
koncernredovisning, ska den relevanta totala arsomséttningen vara den
totala drsomsittningen eller motsvarande inkomstslag 1 enlighet med de
relevanta redovisningsdirektiven enligt den senaste tillgdngliga samman-
stdllda redovisning som har godkénts av ledningsorganet for det yttersta
moderforetaget.

De olika sanktionerna enligt sanktionskatalogen behandlas i1 avsnitt
9.7.

I forordningen finns anvisningar till de behdriga myndigheterna i fraga
om hur de ska utdva sina befogenheter 1 syfte att uppné ett visst resultat
(artikel 61.3). Sédana regler som riktar sig direkt till de behoriga myndig-
heterna krdver 1 allminhet ingen lagstiftningsatgéird, eftersom forord-
ningen dr direkt tillimplig. De regler i forordningen som kréaver lagstift-
ningsdtgarder ar i stillet de regler som riktar sig till medlemsstaterna.

Det finns ocksé regler om vilka omstdndigheter som ska beaktas vid
valet mellan olika tdnkbara sanktioner (artikel 64). Dessa regler behand-
las ndrmare 1 avsnitt 9.9.
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9.4 Administrativa sanktioner eller straffrattsliga
pafoljder?

Promemorians forslag: Finansinspektionen ska kunna besluta om
administrativa sanktioner mot juridiska och fysiska personer. Bestim-
melser om administrativa sanktioner inférs darfor 1 kontoforingslagen.

Promemorians bedomning: Det saknas anledning att inféra nagon
ny bestimmelse om straffansvar for dvertradelser av reglerna i forord-
ningen om forbéttrad viardepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler.

Skilen for promemorians forslag och bedomning: I svensk rétt gér
det en skiljelinje mellan & ena sidan pafoljder for och annan rattsverkan
av brott, dvs. straffrdtt, och a andra sidan sanktioner som beslutas 1
administrativ, dvs. forvaltningsrittslig, ordning. Frdgor om ansvar for
brott provas i regel inom ramen for ett brottmal i1 allmén domstol, alter-
nativt av dklagare genom strafforeliggande eller av polisman genom
foreldaggande av ordningsbot. Administrativa sanktioner beslutas 1 regel
av en forvaltningsmyndighet och ett sadant beslut kan 6verklagas till
allmén forvaltningsdomstol.

Termen brott definieras 1 svensk ratt som en girning som ar beskriven 1
lag eller annan forfattning och for vilken straff ar foreskrivet (1 kap. 1 §
brottsbalken). Darutdver krdavs dock som huvudregel att girningen begas
uppsétligen (1 kap. 2 § samma balk). I friga om vissa brott krivs inte att
uppsat foreligger; 1 stillet dr det tillrackligt att gdrningsmannen begick
girningen med en viss grad av oaktsamhet, dvs. vardsloshet. Uppsét och
oaktsamhet kallas med en gemensam beteckning subjektiva rekvisit eller
rekvisit for personligt ansvar (betrdffande den senare termen, se Petter
Asp m.fl., Kriminalréittens grunder, 2 uppl., 2013, s. 58—60). Vilka slags
overtrdadelser av olika regler som dr kriminaliserade, dvs. straffbelagda,
kan 1 hog grad variera 6ver tid och mellan olika stater. Det ar darfor svért
att ange ndgon gemensam egenskap for de garningar som ar kriminali-
serade. Straffrittsanvdandningsutredningen har dock 1 sitt betdnkande Vad
bor straffas? (SOU 2013:38) overvigt frigan om vilka grundliggande
kriterier som ska vara uppfyllda for att kriminalisering ska dvervigas.
Utredningen sammanfattade da kriterierna enligt foljande (s. 19 f.).

1. Det tinkta straffbudet méste avse ett identifierat och konkretiserat
intresse som &r skyddsvirt (godtagbart skyddsintresse).

2. Det beteende som avses bli kriminaliserat méste kunna orsaka skada
eller fara for skada pa skyddsintresset.

3. Endast den som har visat skuld — varit klandervard — bor tréiffas av
straffansvar, vilket innebédr att kriminaliseringen inte far dventyra
tillaimpningen av skuldprincipen.

4. Det far inte finnas nagot tillrickligt vardefullt motstdende intresse.

5. Det far inte finnas ndgon alternativ metod som ar tillrackligt effektiv
for att komma till rdtta med det odnskade beteendet. De Overviaganden
som bor goras 1 frdga om detta kriterium ar foljande:

a) Finns det redan en handlingsdirigerande regel som éar tillrdckligt
effektiv for att motverka det odnskade beteendet?



b) Om en handlingsdirigerande regel behdver inforas — kan beteendet
motverkas tillrackligt effektivt med en regel som inte dr repressiv (t.ex.
en civilrattslig regel om skadestand)?

c) Om det ar nodvindigt att infora en repressiv handlingsdirigerande
regel for att motverka det oonskade beteendet ska 1 forsta hand vite,
sanktionsavgift eller aterkallelse av tillstand overvégas. Straff bor véljas i
sista hand.

Det forhdllandet att termen brott dr knuten till att ett straff ar
foreskrivet for garningen 1 frdga innebir att straff inte kan komma 1 fraga
for andra gérningar dn brott. Sdledes kan t.ex. ett fangelsestraff endast
komma i fraga som pafoljd for brott. Sarskilda réttssdkerhetskrav géller
ocksd 1 frdga om straff och andra péfoljder for brott eller annan
rattsverkan av brott. Bland annat fir inte ndgon domas till en
brottspafoljd for en girning som inte var belagd med en sddan pafoljd nir
den begicks (den s.k. straffrittsliga legalitetsprincipen, 2 kap. 10 § forsta
stycket regeringsformen och artikel 7 1 den Europeiska konventionen av
den 4 november 1950 om skydd for de ménskliga réttigheterna och de
grundldggande friheterna, Europakonventionen). En annan konstitution-
ell princip av betydelse dr rétten att inte bli lagford eller straffad tva
ginger for samma girning. Denna princip kan ocksd beskrivas som ett
forbud mot dubbel lagforing och straff (ne bis in idem). Se vidare om
detta forbud i avsnitt 9.7.8.

I likhet med péafoljder och annan rittsverkan av brott syftar de
administrativa sanktionerna till att sanktionera ett visst, icke Onskvart,
beteende. Lagstiftaren har dock inte funnit skil att kriminalisera, dvs.
straftbeldgga, det beteendet. Administrativa sanktioner forekommer i stor
omfattning 1 svensk rétt. Vissa slag av sanktioner riktar sig mot var och
en som Overtrdder en viss bestimmelse. Som ett exempel pa det kan
ndmnas lagen (1976:206) om felparkeringsavgift. Andra slag av sank-
tioner riktar sig till den som bedriver en viss verksamhet. S& ér i regel
fallet med néringsréttsliga sanktioner, bl.a. pa finansmarknadsomradet.
Finansinspektionen far besluta om sanktioner mot bl.a. banker, forsik-
ringsforetag, virdepappersbolag och clearingorganisationer for oOver-
tridelser av de regelverk som giller pa detta omradde. Bland de
administrativa sanktionerna kan ocksa skattetilliggen ndmnas sarskilt.
Skattetillagg tas ut pa vissa skatter och avgifter av den som har lamnat
oriktiga uppgifter (49 kap. 2—4 §§ skatteforfarandelagen [2011:1244]).

Administrativa sanktioner respektive pafoljder och annan réttsverkan
av brott liknar varandra i den meningen att det ror sig om sanktioner som
det allménna riktar mot enskilda, i vissa fall dven juridiska personer. Det
ar saledes fraga om offentligrittsliga sanktioner i1 vid bemérkelse. Fran
sadana sanktioner skiljer sig de civilrittsliga sanktioner som kan utga
t.ex. 1 samband med kop av fast eller 16s egendom eller 1 andra kontrakts-
forhallanden. Ett annat exempel pa en civilrittslig sanktion &r ersittning
enligt lagen (1981:739) om ersdttning for inkassokostnader m.m. De
civilrittsliga sanktionerna karaktériseras bl.a. av att det ror sig om en
enskild som utkrdver en prestation av en annan enskild, ofta med
anledning av ett avtalsforhallande mellan parterna. Savél fysiska som
juridiska personer kan bli foremal for administrativa sanktioner. Emeller-
tid kan endast fysiska personer begéd brott, vilket innebar att endast
sadana personer kan domas till en brottspafoljd. I vissa fall kan dock en
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juridisk person sanktioneras till foljd av brott. En néringsidkare kan
namligen 1 vissa fall &ldggas en s.k. foretagsbot for brott som har begétts
1 utdvningen av naringsverksamheten (36 kap. 7 § brottsbalken).

Forordningen dr inte avsedd att paverka tillaimpningen av straffrattsliga
pafoljder 1 medlemsstaterna (skidl 65). Av den anledningen foreskrivs i
forordningen att medlemsstaternas skyldighet att faststélla bestimmelser
om administrativa sanktioner och atgirder inte ska paverka medlems-
staternas ritt att foreskriva och besluta om straffrittsliga pafoljder
(artikel 61.1 forsta stycket). Séledes har medlemsstaterna ett handlings-
utrymme att vidlja straffrittsliga pafoljder i stéllet for administrativa
sanktioner. Om en medlemsstat utnyttjar det handlingsutrymmet, maste
den dock faststilla sddana straffrittsliga pafoljder inom en viss tid och
dérefter underrétta kommissionen och Esma om de relevanta bestim-
melserna (artikel 61.1 andra stycket). Medlemsstaten i frdga ar i ett
sadant fall ocksa skyldig att sdkerstilla ett visst matt av samarbete mellan
den behoriga myndigheten och de berdrda rittsvairdande myndigheterna
(artikel 61.4). Vidare ska en sadan medlemsstat lamna viss information
till Esma om brottsutredningar och straffréttsliga pafoljder (artikel 61.6
andra stycket).

Med hénsyn till syftena med regleringen av finansmarknaden, nim-
ligen att varna om den finansiella stabiliteten, fortroendet for finansmark-
naden, marknadens effektivitet och integritet samt att skydda investe-
rarna, saknas det skil att foresld ndgon ny straffbestimmelse for over-
tradelser av forordningens regler. De sanktioner som bor komma 1 fraga
bor snarare vara av administrativt slag och i forsta hand rikta sig mot
juridiska personer, framfor allt virdepapperscentraler. Straffansvar for
fysiska personer ér inte den mest effektiva metoden att uppna de ovan
angivna syftena. Kénnbara sanktioner mot ett finansiellt foretag, t.ex. i
form av en sanktionsavgift, har alltsa storre forutsattningar for att forma
foretaget 1 fraga att folja gillande regelverk jamfort med om en enskild
befattningshavare blir foremal for forundersdkning och dtal. En annan
aspekt ar att forundersokningar pd finansmarknadsomrédet &r tids- och
resurskridvande.

Som framgar av avsnitt 7.5 finns det visserligen en straffbestimmelse i
aktiebolagslagen som géller underlitenhet att fora aktiebok m.m.
(30 kap. 1 §). Den giller dock inte for centrala viardepappersforvarare.
Som framgér av avsnitt 7.6 finns det dven en straffbestimmelse 1 8§ kap.
5 § kontoforingslagen som é&r kopplad till meddelandeforbudet i 8 kap.
4 § samma lag. Den avser dock en avgriansad fraga relaterad till bl.a.
uppgifter med anledning av en forundersokning i brottmél och inte
centrala viardepappersforvarares verksamhet en vidare mening.

Sanktionerna mot overtridelser av forordningen om forbéttrad vérde-
pappersavveckling och om vérdepapperscentraler bor alltsd vara av
administrativt slag. I avsnitt 9.6 foreslds dock att vissa fysiska personer 1
vissa fall ska kunna bli féoremal for administrativa sanktioner for over-
tradelser av reglerna i férordningen.



9.5 Ingripanden mot juridiska personer

Promemorians forslag: Om en vérdepapperscentral eller ett utsett
kreditinstitut har &sidosatt sina skyldigheter enligt kontoforingslagen,
forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om virde-
papperscentraler eller andra forfattningar som reglerar verksamheten,
ska Finansinspektionen ingripa.

Om tjanster enligt forordningen tillhandahalls av nagon som inte ar
berittigad till det trots att auktorisation krédvs, ska Finansinspektionen
kunna beslut om ett foreldggande eller en sanktionsavgift mot var och

en som tillhandahaller en sadan tjanst.

Skiilen for promemorians forslag: Enligt forordningen om forbéttrad
vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler ska behoriga
myndigheter kunna péfora administrativa sanktioner och andra &tgarder
mot viardepapperscentraler och utsedda kreditinstitut (artikel 61.2). Med
ett utsett kreditinstitut avses ett saddant kreditinstitut som en vérde-
papperscentral har utsett att tillhandahalla anknutna banktjénster (artikel
54.4). Under vissa forutsittningar ska sddana sanktioner och atgirder
dven kunna vidtas mot vissa fysiska personer, se avsnitt 9.6.

I forordningen anges vilka dvertrddelser som under alla forhallanden,
ska kunna bli foremél for sanktioner (artikel 63.1). Det ror sig bl.a. om
tillhandahallande av tjanster utan auktorisation och erhallande av
auktorisation pa vissa felaktiga grunder (leden a och b). Betrdffande
vardepapperscentraler kan det dven rdra sig om underlatelse att uppfylla
kapitalkraven, de organisatoriska kraven, uppforandekraven, kraven for
tillhandahallande av vissa tjinster, stabilitetskraven och kraven avseende
lankar mellan vérdepapperscentraler (leden c—h). Det kan &dven vara
frdgan om att en virdepappercentral utan grund végrar att bevilja tilltrade
till vissa tjanster (led i). I friga om utsedda kreditinstitut kan det rora sig
om underlatelse att uppfylla vissa stabilitetskrav for antingen kreditrisker
eller likviditetsrisker (leden j och k).

Av forordningen framgar att det dr mojligt for medlemsstaterna att
foreskriva att sanktioner ska kunna beslutas dven vid andra Gvertradelser
an de som anges ovan. Det framgédr av formuleringen “dtminstone vid
overtrddelser som avses 1 denna artikel” 1 artikel 63.2. Det dr alltsd
mojligt att foreskriva att administrativa sanktioner ska kunna beslutas
dven vid Overtradelser av andra regler 1 forordningen eller vid over-
tradelser av bestimmelser i svensk ratt. Eftersom forordningen ska
kompletteras med andra EU-rdttsakter som antas av kommissionen, av
kontoforingslagen och av forfattningar som meddelas med stod av
bemyndiganden i1 kontoforingslagen, bor bestimmelserna om ingripande
1 kontoforingslagen tilldmpas i en vidare utstrackning &n vad som anges i
artikel 63.1 1 forordningen. Det bor dven hallas 1 minnet att det dven kan
finnas andra bestimmelser som géller for verksamheten, inte minst for
utsedda kreditinstitut. I fraiga om svensk ratt dr det av sérskild vikt att en
svensk viardepapperscentral foljer bestimmelserna 1 4 och 5 kap. konto-
foringslagen. Mojligheterna for Finansinspektionen att ingripa bor alltsé
gilla vid 6vertrddelser av samtliga de regelverk som nu har ndmnts.
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Mot bakgrund av det ovan anforda bor det tas in en bestimmelse om
ingripande 1 kontoforingslagen av inneborden att bestimmelserna om
sanktioner ska gélla om en virdepapperscentral eller ett utsett kredit-
institut har asidosatt sina skyldigheter enligt kontoforingslagen, forord-
ningen om forbdttrad vérdepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler eller andra forfattningar som reglerar verksamheten. Det bor
dven anges att sanktioner ska kunna vidtas mot véardepapperscentraler
och utsedda kreditinstitut och fysiska personer. Aven om det inte foljer
uttryckligen av forordningen, bor det dock finnas en mojlighet att rikta
sanktioner mot var och en som utan att vara beréttigad till det
tillhandahaller sddana huvudtjénster och anknutna tjdnster som avses i
bilagan till férordningen, om auktorisation krdvs enligt forordningen (jfr
artikel 63.1 a). Anledningen till detta dr att det inte bor vara mojligt att
kringga det auktorisationskrav som foljer av forordningen. Att ett visst
foretag inte uppfyller kraven pa en virdepapperscentral kan t.ex. vara
orsaken till att ndgon auktorisation inte har beviljats.

Det bor dock héllas 1 minnet att de anknutna tjdnster som anges i
avsnitt B 1 bilagan till forordningen kan tillhandahéllas utan auktorisation
enligt forordningen, om foretaget 1 friga inte samtidigt uppfyller
definitionen av en véirdepapperscentral i artikel 2.1.1 1 forordningen. Med
andra ord krivs att fOretaget inte driver ett avvecklingssystem och
ytterligare en huvudtjénst enligt avsnitt A i bilagan till forordningen. Det
ar ocksd mojligt att tillhandahdlla en av huvudtjinsterna notarietjanst
respektive central kontoforingstjénst utan auktorisation, om foretaget inte
samtidigt driver ett avvecklingssystem. Oavsett om ndgon annan huvud-
tjénst tillhandahélls eller inte, &r det dock inte mdjligt att driva ett
avvecklingssystem utan auktorisation enligt forordningen (artikel 18.2).

Eftersom centralbanker har ritt att till viss del driva samma verksamhet
som en vardepappercentral utan auktorisation enligt forordningen (se
artikel 18.2), ska givetvis inte sanktioner kunna riktas mot en central-
bank. Detta behover dock inte uttryckligen anges i lagtexten.

9.6 Ingripanden mot fysiska personer

Promemorians forslag: Finansinspektionen ska ges ritt att ingripa
mot en enskild styrelseledamot eller verkstillande direktor 1 en
viardepapperscentral eller ett utsett kreditinstitut, eller erséttare for
nagon av dem, for en overtradelse som en viardepapperscentral eller ett
utsett kreditinstitut har gjort sig skyldigt till. De 6vertrddelser som kan
foranleda sanktioner mot personerna i fraga ska uttryckligen anges i
kontoforingslagen. Finansinspektionen ska endast ingripa om over-
tradelsen som virdepapperscentralen eller kreditinstitutet har gjort sig
skyldig till ar allvarlig och personen uppsatligen eller av grov oakt-
samhet har orsakat dvertrddelsen.




Skilen for promemorians forslag

Personkretsen som kan trdiffas av sanktioner

Enligt forordningen om forbattrad vérdepappersavveckling och om
viardepapperscentraler ska ledamoter 1 ledningsorganet och alla andra
personer som i praktiken kontrollerar deras verksamhet eller nagra andra
fysiska personer som enligt nationell ritt betraktas som ansvariga for en
overtradelse kunna bli foremal for sanktioner om inte annat foljer av de
villkor som foreskrivs 1 nationell rétt (artikel 61.2). I artikel 2.1.45 1
forordningen anges att ett ledningsorgan &r ett organ som utses enligt
nationell rdtt och som har befogenhet att faststilla vérdepappers-
centralens strategi, mal och allménna inriktning och som kontrollerar och
overvakar ledningens beslutsfattande och inbegriper personer som i
praktiken leder vérdepapperscentralens verksamhet. Definitionen av
ledningsorganet ska ocksa ses i ljuset av forordningens begrepp “verk-
stillande ledning”. Med verkstillande ledning avses enligt artikel 2.1.46
de fysiska personer som utdvar de verkstillande uppgifterna hos en
virdepapperscentral och dr ansvariga och rapporteringsskyldiga infor
ledningsorganet for den dagliga ledningen av vardepapperscentralen.

Den 1 forordningen angivna personkretsen dr beskriven pa samma sétt
som 1 bestimmelserna om ledningsprévning 1 andra EU-réttsakter pa det
finansiella omradet, och det ar darfor rimligt att utga fran att samma krets
som ska omfattas av ledningsprovningen ocksa ska kunna péforas sank-
tioner. Nar det géller vilka personer som bor ingd i denna krets bor
samma beddomning goras nir det giller virdepapperscentraler som den
som har gjorts betrdffande kreditinstitut och véardepappersbolag. Fragan
om vilken personkrets som ér foremal for ledningsprovning 1 kreditinsti-
tut och viardepappersbolag har behandlats 1 prop. 2013/14:228 (s. 166 f).
Dar anges att enligt 8 kap. 27 och 29 §§ aktiebolagslagen (2005:551) ska
den verkstédllande direktoren utses av styrelsen och skdta den lopande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Den verk-
stillande direktdren 4r med andra ord understéilld styrelsen. Med
ledningsorgan avses saledes primart styrelsen. Forordningen ar — i likhet
med Ovriga EU-rdttsakter pa finansmarknadsomradet — utformad for att
tillimpas inom EU dédr medlemsstaterna har mycket skiftande bolags-
rattsliga traditioner vilket innebér att bestimmelserna om ledningsorgan i
vissa fall far anses ta sikte pa sévil styrelsen som den verkstillande
direktoren. I enlighet med svensk lagstiftningstradition bor det darfor 1
varje sdrskilt fall anges om det dr styrelsen eller styrelsen och verk-
stillande direktdren som omfattas av respektive bestammelse. Likasa
avses med styrelsen respektive verkstillande direktor inte ersittare for
dessa sdvida inte det sérskilt anges, se t.ex. 3 kap. 2 § lagen om bank-
och finansieringsrorelse och 3 kap. 1§ lagen om virdepappersmark-
naden.

I en svensk kontext bor séledes den personkrets som kan triffas av
sanktioner utgoras av styrelsen, den verkstillande direktéren och
ersattare for dessa.
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Allvarliga 6vertrddelser av virdepapperscentraler och utsedda
kreditinstitut ska kunna leda till ansvar for fysiska personer

Forordningen om forbattrad virdepappersavveckling och om virdepap-
perscentraler forutsitter inte att det regelméssigt doms ut sanktioner mot
fysiska personer. Det bor dirmed vara tillrackligt att svensk ritt erbjuder
en mojlighet att rikta sanktioner mot fysiska personer. Forordningen
saknar ndrmare anvisningar om nér ett ansvar for en fysisk person kan
komma 1 fraga. Det bor sdledes ankomma pa tilldimpande myndighet eller
domstol att i varje enskilt fall ta stillning till om omsténdigheterna ar
sddana att de utgor skil for att rikta en sanktion mot en fysisk person.
Vid denna bedomning bor beaktas att rorelsereglerna 1 forsta hand riktas
mot institutet som sadant. Utgdngspunkten i svensk ritt bor darfor vara
att sanktioner 1 forsta hand bor riktas mot virdepapperscentralen eller det
utsedda kreditinstitutet och att sanktioner mot fysiska personer bor
komma i fraga endast om virdepapperscentralens eller kreditinstitutets
overtradelse &r allvarlig.

For att understryka att det dr vardepapperscentraler och utsedda kredit-
institut som star 1 fokus d& sanktioner dvervdgs och att sanktioner mot
fysiska personer endast bor komma 1 frga 1 sirskilda fall (jamfor avsnitt
9.3), bor det krdvas att vdrdepapperscentralens eller kreditinstitutets
overtrddelse ska uppnd viss allvarlighetsgrad for att sanktioner mot
fysiska personer ska komma 1 fraga. Det kan inte anses dndamdlsenligt
att i lagtexten ange uttryckliga villkor som fOrutsittning for nédr en
overtradelse bor anses tillrdckligt allvarlig. Frigan dr om det ska framga
av lagtexten att ett sanktionsbeslut ska ha meddelats mot vardepappers-
centralen eller det utsedda kreditinstitutet for att en sanktion mot en
fysisk person ska komma 1 fraga? Eftersom vérdepapperscentralens eller
det utsedda kreditinstitutets dvertriddelse ska uppnd viss allvarlighetsgrad
for att en fysisk person ska kunna aldggas en sanktion torde situationen i
de allra flesta fall ha lett till ett sanktionsbeslut mot foretaget. Dock kan
man ténka sig fall da vardepapperscentralen eller kreditinstitutet har gatt 1
konkurs eller fatt tillstandet aterkallat innan 6vertrddelsen uppticktes. En
saddan situation bor inte utesluta ett ingripande mot en fysisk person.
Utgangspunkten bor siledes vara att vdrdepapperscentralens eller det
utsedda kreditinstitutets overtradelse ska vara av allvarligt slag for att en
fysisk person ska kunna paforas en administrativ sanktion. Lagtexten bor
didremot inte forutsitta att virdepapperscentralen eller det utsedda kredit-
institutet faktiskt har paforts en sanktion for att ett ingripande mot en
fysisk person ska kunna ske.

Subjektivt rekvisit som forutsdttning for ansvar

Forordningen om forbattrad virdepappersavveckling om vérdepappers-
centraler stiller inte upp nigot krav pé att det infors ett subjektivt rekvisit
som forutsittning for ansvar (artikel 63). I forordningen anges att
administrativa sanktioner ska kunna inforas, med forbehall for de villkor
som faststdlls 1 nationell ritt inom omrdden som inte harmoniseras
genom forordningen, mot de fysiska personer som omfattas av forord-
ningens bestimmelser om sanktioner (artikel 61.2). Med hénsyn till sank-
tionens straffrittsliga karaktdr och dd det enligt svenska straffrittsliga
principer inte bor utdomas sanktioner av straffliknande karaktir utan att



personen i fraga i nagot avseende har visat uppsat eller oaktsamhet ligger
det néra till hands att anse att ansvar for fysiska personer bor forutsitta
subjektiva rekvisit. Forordningens bestimmelser om sanktioner har stora
likheter med motsvarande bestimmelser 1 kapitaltickningsdirektivet. I
lagrddsremissen Nya administrativa sanktioner pd finansmarknads-
omridet foreslds ett subjektivt rekvisit som forutséttning for ansvar for
fysiska personer for att ytterligare understryka att det bor vara fraga om
sarskilt allvarliga fall for att en sanktion ska kunna komma 1 friga.
Samma forutsdttning bor gélla ockséd for ansvar for fysiska personer for
overtradelser av forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och
om vardepapperscentraler.

I ndmnda lagrddsremiss foreslds att den nedre gridnsen for det
subjektiva rekvisitet sétts vid grov oaktsamhet. Detta innebédr att det
endast dr en mer kvalificerad form av oaktsamhet som kan tridffas av en
sanktion. I lagradsremissen exemplifieras situationer pa grov oaktsamhet
enligt foljande (s. 32):

Exempel pé sddan grov oaktsamhet skulle kunna vara att styrelsen eller
verkstéillande direktoren medvetet tagit en risk i fraga om riktigheten hos
vissa uppgifter som ldmnas till Finansinspektionen. Ett sddant medvetet
risktagande kan det vara frdga om nir styrelsen eller verkstéillande
direktdren underlatit att se till att det finns en dndamédlsenlig organisation
pa plats for rapportering eller informationsldmnande, eller underlatit att
regelbundet f6lja upp hur organisationen fungerar. I manga fall kan fore-
tagens rapporteringsskyldigheter vara tekniskt komplicerade och regle-
ringen kan vara otydlig vilket ldmnar utrymme for tolkning. For att
agerandet ska anses grovt oaktsamt i sddana fall bor det krdvas att
styrelsen eller verkstéllande direktoren har fatt tydliga indikationer pa att
det foreligger brister, exempelvis genom Finansinspektionens papekande
eller sanktion, och &nda underlétit att vidta &tgérder. Det bor ocksd anses
grovt oaktsamt att underlata att sétta sig in i inneborden av sddana regler
om styrning och kontroll som har betydelse for verksamheten. Vidare
lamnar bade lag- och foreskriftsbestimmelser ménga génger utrymme for
tolkningar och bedomningar. S& &r exempelvis fallet nir det i olika
bestimmelser anges att institutet ska ha en dndamalsenlig organisations-
struktur” eller att kontrollfunktionen ska ha ”de resurser som kravs” eller
att personalen ska ha ”den kunskap som krévs”. Om det i efterhand visar
sig att styrelsen eller verkstillande direktoren gjorde en felaktig bedom-
ning av vad som t.ex. var andamalsenligt eller tillrdckligt, bor det inte i sig
innebdra att det har varit friga om ett grovt oaktsamt beteende i bestim-
melsens mening. Om de déremot fitt papekanden, antingen av det egna
institutet eller av Finansinspektionen, och underlétit att vidta atgirder, bor
det finnas utrymme att bedoma oaktsamheten som grov.

I likhet med det som foreslas i lagradsremissen bor uppsét eller grov
oaktsamhet krdvas dven for att sanktioner ska kunna komma i frdga mot
fysiska personer for dvertrddelser av forordningen om forbéttrad virde-
pappersavveckling och om vardepapperscentraler.
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9.7 Sanktioner
9.7.1 Inledning

I forordningen om forbéattrad vardepappersavveckling och om vérdepap-
perscentraler anges de administrativa sanktioner som de behoriga
myndigheterna atminstone ska ha till sitt forfogande (artikel 63.2).
Uppriakningen ar inte uttdomande och det finns darfér mojlighet for
medlemsstaterna att infora ytterligare sanktioner eller hogre sanktions-
avgifter (artikel 63.3). I avsnitt 9.7.2 behandlas skyldigheten att offentlig-
gora sanktionsbeslut. I avsnitten 9.7.3, 9.7.4 och 9.7.5 behandlas sank-
tioner tillimpliga endast pa juridiska personer och i avsnitten 9.7.6 och
9.7.7 behandlas sanktioner tillimpliga endast pa fysiska personer.

9.7.2 Offentliggorande av sanktionsbeslut

Promemorians bedomning: Skyldigheten enligt forordningen om
forbéttrad virdepappersavveckling och om virdepapperscentraler att
offentliggdéra sanktionsbeslut bor tillgodoses genom foreskrifter pa
forordningsniva.

Skilen for promemorians bedomning: | forordningen om forbéttrad
vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler stélls det upp ett
krav pa offentliggorande av Finansinspektionens beslut och andra
atgidrder med anledning Overtrddelser av forordningens regler (artikel
62). Den frdga som uppkommer dr om ett sadant offentliggérande &r
tillatet enligt bestimmelserna om sekretess 1 30 kap. 4 § offentlighets-
och sekretesslagen (2009:400). Dessa bestimmelser innebér sekretess for
vissa uppgifter som forekommer 1 Finansinspektionens tillstdnds-
givnings- och tillsynsverksamhet.

Sekretessen enligt 30 kap. 4 § offentlighets- och sekretesslagen géller
for Finansinspektionens beslut. Bestimmelsen innebér att sekretess giller
for uppgift om affirs- eller driftférhallanden hos den som myndighetens
verksamhet avser, om det kan antas att han eller hon lider skada om
uppgiften rojs. Det foreligger alltsd en presumtion for att Finansinspek-
tionen far offentliggdra uppgifter om é&tgédrder eller sanktioner, men
sekretess rader om det kan antas att den berorde lider skada om uppgiften
rojs. Forordningen forutsitter offentliggérande men tillater emellertid att
besluten offentliggérs anonymiserat bl.a. om ett offentliggdrande skulle
utgdra en oproportionerlig atgird eller bedomas orsaka en oproportionell
skada for berorda institut (artikel 62.1 tredje stycket b). Det finns ocksa
en mojlighet att 1 vissa fall inte offentliggdra beslutet alls (artikel 62.1
tredje stycket c) eller senareldgga offentliggérandet (artikel 62.1 tredje
stycket a).

Mot denna bakgrund finns det skdl for att dra slutsatsen att bestim-
melserna om sekretess 1 30 kap. 4 § offentlighets- och sekretesslagen inte
utgdr hinder for att offentliggora besluten pa det sétt som foreskrivs i
forordningen. Samma bedomning gjordes nir det giller motsvarande
regler om offentliggorande av beslut 1 kapitaltickningsdirektivet (prop.
2013/14:228 s. 233 1).



Eftersom kravet pa offentliggérande av beslut dven giller sddana beslut
som ror fysiska personer, uppkommer frdgan om personuppgiftslagen
hindrar att forordningens krav uppfylls. I den lagen anges att avvikande
bestammelser i en annan lag eller forordning har foretrade framfor lagen.
Med forordning avses inte EU-forordningar. Det dr ddremot mojligt att 1
en svensk forordning foreskriva att Finansinspektionen ska offentliggora
vissa uppgifter och dérigenom dstadkomma att bestimmelserna i forord-
ningen om forbdttrad vérdepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler har foretrade framfor personuppgiftslagen. Det dr alltsd inte
nodvéndigt att frigan regleras i lag. Vid genomforandet av kapital-
tackningsdirektivet gjordes bedomningen att de regler i direktivet som
motsvarar de nu aktuella reglerna 1 forordningen om forbéttrad vérde-
pappersavveckling och om virdepapperscentraler borde genomforas
genom foreskrifter pa forordningsniva (a. prop. a. s.). Denna bedomning
overensstimmer dven med hur andra liknande regler har genomforts vid
tidigare tillfallen. Det saknas anledning att nu frdngd denna bedémning.

Sammantaget bor kravet 1 forordningen om forbéttrad virdepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler pa att offentliggora vissa beslut
tillgodoses genom foreskrifter pa forordningsniva.

Enligt forordningen ska den behoriga myndigheten ha befogenhet att
genom offentlig forklaring ange vilken person som dr ansvarig for en
overtrddelse samt Overtrddelsens art (artikel 63.2 a). Som framgar ovan
ska Finansinspektionen offentliggdra sanktionsbeslut betrdaffande over-
tradelser av forordningen (artikel 62). Nagot behov av sérskilda genom-
forandeatgirder med anledning kravet pa offentlig forklaring finns
dérmed inte.

9.7.3 Foreliggande att vidta rittelse

Promemorians forslag: Finansinspektionen far foreligga den
juridiska person som har asidosatt sina skyldigheter enligt forord-
ningen om forbattrad viardepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler att inom viss tid vidta en viss atgird for att komma till rétta
med situationen eller upphéra med ett visst agerande. Detsamma
géller den som driver verksamhet som vardepappercentral eller utsett
kreditinstitut enligt forordningen utan auktorisation, om en sadan
auktorisation kravs.
Ett foreldggande fir forenas med vite.

Skilen for promemorians forslag: Om en central virdepappers-
forvarare har fattat ett beslut som strider mot kontoforingslagen eller
ndgon annan forfattning som reglerar dess verksamhet, mot en foreskrift
som meddelats med stdd av den lagen eller ndgon annan forfattning eller
mot bolagsordningen eller stadgarna, far Finansinspektionen forbjuda att
beslutet verkstills (9 kap. 2 § kontoforingslagen). Har beslutet redan
verkstéllts, far inspektionen foreldgga vérdepappersforvararen att gora
rattelse om detta dr mojligt.

Enligt sanktionskatalogen i forordningen om forbéttrad vardepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler (se avsnitt 9.3) ska en behorig
myndighet kunna kridva att den person som dr ansvarig for en Over-
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tradelse ska upphora med sitt agerande och inte upprepa det (artikel
63.2 b). Eftersom en Overtrddelse dven kan besta i underlatenhet att
uppfylla vissa krav (se artikel 63.1), dr det rimligt att den behoriga
myndigheten dven kan aldgga den ansvarige att vidta en positiv atgird
for att uppfylla kraven 1 forordningen, snarare én att avhalla sig fran att
géra nagot som inte &r tillitet. Det kan exempelvis rora sig om ett
foreliggande att vidta &tgirder for att uppfylla kapitalkraven i
forordningen (artikel 47.1).

Mot bakgrund av forordningens krav bor det inforas en ny bestdm-
melse 1 kontoforingslagen som ger Finansinspektionen mojlighet att
foreldgga den som har dvertrétt reglerna i forordningen att inom viss tid
vidta en viss dtgird for att komma till ritta med situationen eller att
upphora med ett visst agerande. Det &r alltsa inte tillrickligt med en
bestimmelse av inneborden att inspektionen far forbjuda att ett visst
beslut verkstills. Den nya bestimmelsen bor utformas efter forebild av
motsvarande bestimmelser 1 liknande lagstiftning som kompletterar EU-
forordningar, ndmligen 4 § lagen (2012:735) med kompletterande
bestimmelser till EU:s blankningsférordning och 4 kap. 2 § lagen med
kompletterande bestammelser till EU:s forordning om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister. Ett sddant foreldggande
enligt dessa lagar fir forenas med vite. Finansinspektionen bor ha
motsvarande mojlighet dven betrdffande vardepapperscentraler och ut-
sedda kreditinstitut.

Nér det géller de overtradelser som anges 1 artikel 63 &r det 1 svensk
ratt virdepapperscentralen eller det utsedda kreditinstitutet som aldggs
skyldigheter, varfor en sanktion som innebér en skyldighet att upphora
med nagot bor riktas mot vérdepapperscentralen eller det utsedda
kreditinstitutet 1 frdga och inte mot en enskild fysisk person.

9.7.4 Varning och aterkallelse av auktorisation

Promemorians forslag: Bestimmelserna i kontoforingslagen om
aterkallelse av auktorisation upphdvs. I stillet ska det anges i den
lagen att det 1 artiklarna 20 och 57 1 forordningen om forbéttrad vérde-
pappersavveckling och om virdepapperscentraler finns bestimmelser
om aterkallelse av auktorisation for vdrdepapperscentraler vid bland
annat Overtradelser av bestimmelserna i forordningen. Vid andra slags
Overtradelser d4n de som avses i1 dessa artiklar far Finansinspektionen
besluta om en varning i stillet for att aterkalla auktorisationen, om det
ar tillrackligt ingripande.

Vid aterkallelse av auktorisation far Finansinspektionen besluta om
hur verksamheten ska avvecklas.

Skilen for promemorians forslag: Forutsattningarna for dterkallelse
av auktorisation av en central virdepappersforvarare regleras i konto-
foringslagen, diar dven bestimmelser om varning finns (9 kap. 3 §).
Under vissa angivna forhdllanden far Finansinspektionen &terkalla en
auktorisation som central virdepappersforvarare. Vid éaterkallelse av
auktorisation far Finansinspektionen besluta om hur verksamheten ska



avvecklas. Om det é&r tillrackligt fir inspektionen 1 stdllet meddela en
varning 1 vissa fall.

I forordningen om forbéattrad viardepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler specificeras vissa forhdllanden som ska foranleda att
den behoriga myndigheten aterkallar en auktorisation som vardepappers-
central (artikel 20.1). En éterkallelse far dock begrénsas till en viss tjédnst,
verksambhet eller finansiellt instrument (artikel 20.4). I férordningen finns
ocksa regler om édterkallelse av en tilliggsauktorisation avseende
anknutna banktjanster och om auktorisation for att utse ett kreditinstitut
(artikel 57). Forutsdttningarna for aterkallelse av auktorisation regleras
uttommande i1 forordningen. Det finns dérfor inte utrymme for att stilla
upp nagra kompletterande eller motstridiga forutsdttningar for ater-
kallelse 1 svensk rétt. Det innebér att bestimmelserna i kontoforingslagen
om nér aterkallelse av auktorisation ska ske bor upphévas.

Forordningen torde inte heller forutsitta att det i nationell rétt anges att
den behdriga myndigheten far besluta om aterkallelse av auktorisation. I
sanktionskatalogen anges visserligen att de behdriga myndigheterna ska
ha ritt att besluta om aterkallelse av de auktorisationer som har beviljats
enligt artikel 16 eller 54 (artikel 63.2). Dessa auktorisationer avser dels
auktorisation som vérdepapperscentral, dels tilldggsauktorisation avseen-
de anknutna banktjdnster och ansdkningar om auktorisation for att utse
ett kreditinstitut enligt artikel 54. Som namns ovan foljer det dock av
artiklarna 20 och 57 att auktorisationen ska &dterkallas om ndgon av de
forutsittningar som anges dér foreligger. Det bor innebéra att nigra lag-
stiftningsatgarder inte krdvs for att Finansinspektionen ska kunna
aterkalla en vérdepapperscentrals auktorisation. Daremot bor det for
tydlighets skull tas in en upplysningsbestimmelse 1 kontoforingslagen av
inneborden att det finns regler om aterkallelse av auktorisation for
vardepapperscentraler 1 artiklarna 20 och 57 1 forordningen.

En sdrskild frdga som uppkommer dr om det 1 frdga om aterkallelse av
auktorisation finns en mojlighet att foreskriva sdrskilt att aterkallelse
endast ska ske vid allvarliga overtrddelser eller liknande. Séval betraff-
ande centrala virdepappersforvarare som betraffande ovriga finansiella
foretag géller sedan ldnge att en varning kan tillgripas 1 stillet for
aterkallelse av tillstind. Det innebér i1 praktiken att aterkallelse &dr en
sanktion som &r reserverad for de mest allvarliga fallen. Som ett exempel
pa hur provningen sker i praktiken kan det hédnvisas till ett beslut om
aterkallelse av tillstdnd att bedriva bankrorelse (Finansinspektionens
beslut den 27 augusti 2010, dnr 10-7854, sirskilt s. 20). Férordningen
foreskriver att de behoriga myndigheterna ska beakta en rad omstandig-
heter, déribland Overtrddelsens allvarlighetsgrad och varaktighet, vid
valet av sanktion (artikel 64). I avsnitt 9.9 foreslds en ny bestimmelse 1
kontoforingslagen om de omsténdigheter som ska beaktas vid valet av
sanktion. Eftersom A&terkallelse av auktorisation ska ske under
forutsdttningar som anges 1 artiklarna 20 och 57 i1 forordningen bor det
dock inte finnas nagot utrymme for att i sddana fall bedoma hur allvarlig
overtradelsen dr.

Om Finansinspektionen konstaterar att en Overtrddelse har dgt rum,
men inte finner ndgon grund for aterkallelse enligt reglerna i forord-
ningen, bor det fortfarande finnas en mdjlighet for inspektionen att
besluta om en varning i andra fall &n de som avses 1 artiklarna 20 och 57.
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En sddan mojlighet strider inte mot reglerna i forordningen; tvirtom
framgar det tydligt att de behoriga myndigheterna far forfoga 6ver andra
sanktioner dn de som anges 1 sanktionskatalogen (artikel 63.3).

Det krdvs en ny bestimmelse om varning i kontoforingslagen, eftersom
den nuvarande bestimmelsen hidnger samman med bestimmelsen om
aterkallelse av auktorisation. I bestimmelsen behover det inte anges att
ett beslut om varning fOrutsétter att detta ar tillrdckligt ingripande,
eftersom sérskilda bestimmelser om valet av sanktion foreslas (se avsnitt
9.9). Vilka omstindigheter som ska beaktas vid den beddmningen
framgar av det avsnittet.

I likhet med det som foljer av gillande rétt betrdffande centrala
vardepappersforvarare, bor Finansinspektionen ha en mojlighet att
besluta om hur en vérdepapperscentrals verksamhet ska avvecklas om
aterkallelse av auktorisation sker (jfr 9 kap. 2 § femte stycket konto-
foringslagen). Denna fraga regleras inte i forordningen.

9.7.5 Sanktionsavgift for virdepapperscentraler och
utsedda kreditinstitut m.fl.

Promemorians forslag: Om Finansinspektionen har meddelat beslut
om varning, ska inspektionen ha mdjlighet att besluta om en
sanktionsavgift for viardepapperscentraler och utsedda kreditinstitut.
Finansinspektionen ska dven ha mojlighet att besluta om sanktions-
avgift for den som driver sddan verksamhet som kriaver auktorisation
enligt forordningen om forbéattrad vérdepappersavveckling och om
viardepapperscentraler utan  att vara  berittigad till  det.
Sanktionsavgiften ska uppga till hogst

1. ett belopp som per den 23 juli 2014 1 svenska kronor motsvarade
20 miljoner euro,

2. tvd ginger den vinst som erhéllits genom Gvertrddelsen, om detta
belopp kan faststillas, eller

3. tio procent av den juridiska personens eller, i forekommande fall,
koncernens omsittning narmast foregadende rakenskapsar.

Om oOvertrddelsen har skett under den juridiska personens forsta
verksamhetsér eller om uppgifter om omsittningen annars saknas eller
ar bristfélliga, far den uppskattas.

Avgiften far inte vara sé stor att virdepapperscentralen direfter inte
uppfyller kapitalkraven i artikel 47.1 1 forordningen eller att det ut-
sedda kreditinstitutet inte uppfyller kraven 1 6 kap. 1 § lagen om bank-
och finansieringsrorelse eller motsvarande krav for ett utlindskt
kreditinstitut.

Sanktionsavgiften ska tillfalla staten.

Skiélen for promemorians forslag: Av forordningen framgar att de
behdriga myndigheterna ska ha ritt att besluta om sanktionsavgifter vid
overtrddelser av forordningens regler (artikel 63.2). For juridiska
personer finns det tvd alternativa berdkningsmetoder for dessa avgifter.
Om den vinst som har erhallits genom en overtrddelse kan berédknas, ska
den maximala avgiften faststéllas till minst tvd ganger det beloppet.
Dérutover finns en regel om maximala sanktionsavgifter om minst 20



miljoner euro eller upp till tio procent av den juridiska personens &rs-
omsittning, alternativt omsittningen for koncernen om den juridiska
personen ér ett moder- eller dotterforetag.

Eftersom syftet med sanktionsreglerna generellt sett dr att de ska ha en
avskriackande effekt (skdl 63), far det antas att sanktionsavgifterna ska
kunna uppnd en nivd som dr tillrickligt hog for att balansera de
eventuella fordelar som en dvertradelse har genererat och vara stora nog
att avskrdcka dven storre virdepapperscentraler och utsedda kreditinstitut
frén att bega Overtradelser (jfr skél 36 1 kapitaltickningsdirektivet).

En liknande reglering av sanktionsavgifter finns i kapitalticknings-
direktivet. Dessa regler har genomforts i svensk ritt pa sa satt att det i
lagen om bank- och finansieringsrorelse finns tre alternativa berdk-
ningssatt for Finansinspektionen att faststilla sanktionsavgiftens storlek
(15 kap. 8 § forsta stycket). Vid genomforandet av reglerna har de tolkats
enligt foljande (prop. 2013/14:228 s. 235 f.). Det hogsta beloppet enligt
de alternativa berdkningarna utgor ett avgiftstak. Finansinspektionen har
att beakta den ram som detta avgiftstak stéller upp. Sanktionerna ska
ocksa vara proportionella i forhdllande till 6vertrddelsen i fraga.

Sanktionsavgifterna for juridiska personer enligt forordningen om
forbéttrad vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler bor
tillimpas pa samma stt.

Mot bakgrund av det ovan anférda bor sanktionsavgifterna for
juridiska personer kunna uppga till hogst

1. ett belopp som per den 23 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
20 miljoner euro,

2. tva ganger den vinst som erhallits genom Gvertrddelsen, om detta
belopp kan faststéllas,

3. tio procent av den juridiska personens eller, i forekommande fall,
koncernens omsittning niarmast foregaende rakenskapsar.

Om vinsten kan berdknas 1 ett enskilt fall, géller sdledes inte négot
maximibelopp om tio procent av omsittningen eller 20 miljoner euro.
Maximibeloppet kan dven komma att overstiga sdvil 20 miljoner euro
som tva ganger vinsten av overtradelsen, om tio procent av omsittningen
uppgar till ett hogre belopp. Detta far anses folja av forordningen. Det dr
visserligen inte helt klart hur regeln om erhéllen vinst 1 artikel 63.2 ¢
forhéller sig till regeln om 20 miljoner euro alternativt tio procent av
omsittningen i artikel 63.2 g i forordningen. Aven om den vinst som
erholls genom Overtrddelsen gar att faststélla, far det dock anses folja av
forordningen att hogre belopp én sa kan utga till f6ljd av regeln om
20 miljoner euro alternativt tio procent av omsdttningen. Det far alltsa
antas att avsikten med forordningen &r att den hogsta nivdn som dessa tre
olika berdkningssitt ger ska tillimpas. Samma synsitt bor gélla 1 svensk
ratt. I lagen om bank- och finansieringsrorelse (15 kap. 8 §) finns en
bestimmelse som tar sikte pa en situation dér dvertradelsen har dgt rum
under institutets forsta verksamhetsar eller om uppgifter om omsétt-
ningen annars saknas eller ar bristfalliga. Det anges att i dessa fall far en
uppskattning av omséttningen goras. En motsvarande bestimmelse bor
inforas 1 kontoforingslagen.

Sanktionsavgiften uttrycks i forordningen i euro. I friga om sanktions-
avgifter for fysiska personer (se avsnitt 9.7.7) anges 1 artikel 63.2 f att for
medlemsstater vars valuta inte dr euro, ska motsvarande virde 1 nationell

225



226

valuta dagen for antagandet av forordningen tillampas. Det innebér att
den valutakurs som kommer att ligga till grund for omrdakning mellan
euro och svenska kronor inte kommer att fordndras. Detta anges inte
uttryckligen betrdffande sanktionsavgifter for juridiska personer, men far
anses underforstétt. 1 friga om vilken valutakurs som bor tillimpas vid
omriakning mellan euro och svenska kronor gjordes nér det giller en
dndring av insdttningsgarantins tdckningsbelopp bedomningen att den
s.k. mittkursen som dagligen faststills av NASDAQ OMX Stockholm
(Stockholmsborsen) bor anvédndas (se prop. 2010/11:23). Det dr dven
denna mittkurs som foreslds tillimpas for omrékning av sanktionsav-
giften for fysiska personer enligt kapitaltackningsdirektivet (se lagrads-
remissen Nya administrativa sanktioner pa Finansmarknadsomridet
s. 36). Det ar darfor lampligt att tillaimpa mittkursen for omrdkning av
sanktionsavgiften dven enligt forordningen om forbéttrad virdepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler. Enligt mittkursen den 23 juli
2014 motsvarade 1 euro 9,2185 svenska kronor.

Det dr visserligen mojligt att faststélla ett &nnu hogre maximibelopp dn
sa (artikel 63.3). Det saknas dock anledning att hoja de redan hoga
maximibeloppen, sdrskilt mot bakgrund av att berdkningen av de tva
andra takbeloppen kan medfora hogre sanktionsavgifter &n 20 miljoner
euro.

Det bor diaremot finnas en begransning av sanktionsavgiftens storlek av
den inneborden att den inte fir vara sd hog att virdepapperscentralen
dérefter inte uppfyller kapitalkraven i artikel 47.1 1 forordningen eller att
det utsedda kreditinstitutet inte uppfyller kraven pa soliditet och likviditet
16 kap. 1 § lagen om bank- och finansieringsrorelse, alternativt motsvar-
ande krav for ett utlandskt kreditinstitut (jfr prop. 2013/14:228 s. 236).
Att besluta om s& hoga sanktionsavgifter for en vardepapperscentral eller
ett utsett kreditinstitut kan inte anses uppfylla forordningens krav pa
proportionalitet och det bor dirmed inte foreligga nigot hinder mot att
infora en sédan bestimmelse.

Aven om sanktionsavgiften till f6ljd av de foreslagna bestimmelserna
kan komma att uppga till mycket hoga belopp, finns det inte anledning
att franga den nu géllande sanktionsordningen pa sa sitt att t.ex. en dom-
stol ska prova sanktionsavgiften i forsta instans (jfr a. prop. s. 236 f.).
Finansinspektionens beslut om sanktionsavgifter for juridiska personer
(en viardepapperscentral eller ett utsett kreditinstitut) bor ddremot givetvis
kunna &verklagas till allmén forvaltningsdomstol (se avsnitt 8.7).

I likhet med det som géller for manga olika slag av finansiella foretag
bor en sanktionsavgift kunna beslutas i samband med att Finans-
inspektionen meddelar en varning. En sanktionsavgift bor ocksd kunna
beslutas om nagon driver sddan verksamhet som avses 1 forordningen
utan auktorisation, nir sddan auktorisation krivs.

9.7.6 Forbud mot att utfora ledningsuppgifter i
viardepapperscentralen eller i ett utsett
kreditinstitut

Promemorians forslag: Ett ingripande mot en styrelseledamot eller
verkstéllande direktor 1 en virdepapperscentral eller ett utsett kredit-



institut, eller en ersittare for nagon av dem, far ske genom beslut att
personen 1 fraga under viss tid, eller for upprepade allvarliga over-
tradelser, permanent, inte far vara styrelseledamot eller verkstdllande
direktor eller ersdttare for ndgon av dem i virdepapperscentralen eller
1 kreditinstitutet.

Skilen for promemorians forslag: Enligt forordningen om forbéttrad
vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler ska medlems-
staterna se till att det finns en administrativ sanktion som inbegriper ett
tillfalligt forbud, eller vid upprepade allvarliga Overtrddelser ett
permanent forbud, for en ledamot i institutets ledningsorgan eller annan
fysisk person som halls ansvarig att utova uppdrag i det institut dér
overtradelsen begatts (artikel 63.2 d).

Sanktionsbestimmelsen 1 denna del har stora likheter med nirings-
forbud enligt lagen (2014:836) om néringsforbud. Ett sddant forbud
fattas av allmdn domstol och innebaér att personen bl.a. inte far vara leda-
mot eller suppleant i styrelsen for ett aktiebolag och inte heller vara verk-
stillande direktor eller vice verkstdllande direktdr. Reglerna om narings-
forbud kan inte anses innebéra att den svenska lagstiftningen redan i dag
uppfyller forordningens krav i frdga om denna sanktion eftersom néirings-
forbud for de fysiska personer som hir ér 1 fraga oftast torde bli aktuell 1
de fall personen har gjort sig skyldig till brott.

For att uppfylla kraven i forordningen bor det darfor inforas en ny
bestimmelse i kontoforingslagen om tillfilligt eller permanent forbud att
utova uppdrag som styrelseledamot, verkstdllande direktor eller ersittare
for ndgon av dem. Nér det reglerna 1 forordningen avses enligt orda-
lydelsen “institut” (artikel 63.2 d). Det fir emellertid anses folja av
forordningens tillimpningsomrdde att det som avses dr virdepappers-
centraler och utsedda kreditinstitut (jfr 4ven artikel 63.1).

Reglerna i forordningen skiljer sig emellertid mot motsvarande regler i
kapitaltickningsdirektivet i nagra avseenden (se artikel 63.2 d i forord-
ningen och jamfor med artikel 67.1 d 1 direktivet). Enligt férordningen
ska ett beslut om forbud gélla enbart i forhallande till den vardepappers-
central eller det utsedda kreditinstitut 1 vilken overtrddelsen har begatts,
medan ett motsvarande forbud enligt direktivet ska gilla generellt 1 fraga
om kreditinstitut och virdepappersbolag. En annan skillnad ar att ett
forbud att utfora ledningsuppgifter enligt forordningen ska kunna bli
permanent vid upprepade, allvarliga dvertradelser medan ett beslut enligt
direktivet ska vara tillfalligt. Ett sddant permanent forbud i forhdllande
till en viss véardepapperscentral eller utsett kreditinstitut som ska gilla
enligt forordningen far anses vara en mycket ingripande &tgird mot
personen i fraga. Det ar emellertid inte orimligt att upprepade, allvarliga
overtradelser ska kunna fa till foljd att personen 1 fraga forbjuds
permanent att utfora ledningsuppgifter i den véardepapperscentralen eller
det utsedda kreditinstitutet. I ovrigt stiller forordningen inte upp négot
krav pa att det anges en viss tidsrymd for hur lange ett forbud ska kunna
gélla. Nar tiden bestdms bor hdnsyn tas till de omstédndigheter som ska
beaktas vid valet mellan olika sanktioner (se avsnitt 9.9).
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9.7.7 Sanktionsavgift for fysiska personer

Promemorians forslag: Ett ingripande mot en styrelseledamot eller
verkstéllande direktor i en vardepapperscentral eller ett utsett kredit-
institut, eller en erséttare for ndgon av dem, kan ske genom beslut om
sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften for en fysisk person ska som hogst faststéllas till
ett belopp som per den 23 juli 2014 1 svenska kronor motsvarade fem
miljoner euro eller, i de fall beloppet kan berdknas, tva ganger den
vinst som personen erhallit till f6ljd av regelovertrddelsen.

Sanktionsavgiften ska tillfalla staten.

Skilen for promemorians forslag

Sanktionsavgift och hégsta belopp

I férordningen om forbéttrad vérdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler anges de maximala sanktionsavgifter som ska kunna
faststillas for fysiska personer (artikel 63.2 e—f). Avgifterna ska kunna
uppga till hogst fem miljoner euro eller, i medlemsstater som inte har
euro som valuta, motsvarande belopp 1 nationell valuta den 23 juli 2014,
eller tva gdnger summan av den vinst som erhallits om beloppen gar att
faststdlla. Nar det giller berdkningssitt for att faststilla sanktions-
avgifternas storlek, se avsnitt 9.7.5.

Forordningen knyter sanktionsavgiftsbeloppet till eurons kurs en viss
dag. Det innebir att den valutakurs som kommer att ligga till grund for
omridkning mellan euro och svenska kronor inte kommer att forandras.
Maximala sanktionsavgiften for en fysisk person ska sdlunda kunna
uppga till ett belopp som per den 23 juli 2014 i svenska kronor mot-
svarade fem miljoner euro. Den mittkurs som dagligen faststélls av
Stockholmsborsen bor anvdndas vid omrékningen mellan euro och
svenska kronor (se avsnitt 9.7.5). Enligt mittkursen den 23 juli 2014 mot-
svarade 1 euro 9,2185 svenska kronor. Det dr visserligen tillatet enligt
forordningen att faststélla ett hogre maximibelopp én det som foljer av
forordningen (se artikel 63.2 f och 63.3). Det saknas dock dven nér det
géller fysiska personer anledning att hoja de redan hdga maximi-
beloppen.

I forordningen anges sddana omstindigheter som det ska tas sdrskild
hinsyn tas till nir sanktionsavgiftens storlek faststills (artikel 64). Dessa
omstindigheter utvecklas narmare i avsnitt 9.9 och avser hur allvarlig
overtrddelsen dr och hur lange den pégatt, graden av ansvar for den som
har begatt Overtrddelsen, storleken pd den ekonomiska formén som
overtrddelsen har medfort eller den forlust som Overtrddelsens har
medfort for tredje man, 1 den man detta gir att faststilla, och den
finansiella styrkan hos den som &r har begatt dvertradelsen. Dérutdver
ska Finansinspektionen i formildrande riktning beakta om den som &dr
ansvarig for overtradelsen 1 viasentlig mén genom ett aktivt samarbete har
underlattat inspektionens utredning. Finansinspektionen ska 1 forsvarande
riktning beaktas om den som har begétt dvertrddelsen tidigare har gjort
sig skyldig till overtrddelser. Vid denna beddomning ska sérskild vikt



fastas vid om Overtrddelserna ar likartade och den tid som har gétt mellan
de olika overtrddelserna.

Forslaget 1 avsnitt 9.9 att det ska inforas bestimmelser 1 kontoforings-
lagen dir det anges vilka omstdndigheter som ska beaktas vid valet
mellan olika sanktioner innebédr att Finansinspektionen och domstolarna
ges vigledning vid deras prévning av sanktionerna. Det gér emellertid
inte att reglera vilken relativ vikt som ska tillmétas olika omstindigheter
eller hur de ska végas 1 det enskilda fallet, utan det blir en fraga som
ankommer pé tillimpande myndigheter eller domstol.

Forbud mot dubbel lagforing och straff

Forbudet mot dubbel lagforing och straff aterfinns i sjunde tilldggs-
protokollet till Europakonventionen och i EU:s réttighetsstadga. Europa-
konventionen med tilldggsprotokoll giller som lag 1 Sverige enligt lagen
(1994:1219) om den europeiska konventionen angéende skydd for de
méinskliga rattigheterna och de grundlidggande friheterna. EU:s réttighets-
stadga, som blev rittsligt bindande genom Lissabonfordragets ikraft-
trddande den 1 december 2009, har samma rittsliga virde som fordragen
och ingar saledes 1 EU:s primira regelverk. Detta innebir att forbudet
mot dubbel lagforing och straff ar tillimpligt 1 svensk rdtt och att
rattstillimpande myndigheter ar skyldiga att ta hiansyn till forbudet.

Forbudet innebér enligt Europakonventionen att ingen far lagforas eller
straffas pa nytt i en brottmalsrittegang i samma stat for ett brott for vilket
denne redan har blivit slutligt frikédnd eller domd 1 enlighet med lagen
och rittegangsordningen i denna stat. EU:s rattighetsstadga har en
bestimmelse med motsvarande innehdll med den skillnaden att forbudet
giller ett mer vidstrickt geografiskt omrdde @n vad som anges 1
Europakonventionen dé det i stdllet for stat talas om Europeiska unionen.
Stadgan riktar sig till medlemslinderna endast nédr de tillimpar
unionsréatten.

Det kan inte uteslutas att ett dsidosdttande av vissa bestimmelser som
anges 1 foreslagna nya 9 kap. 11 och 12 §§ kontoforingslagen, vilka kan
leda till att en fysisk person pafors en administrativ sanktion, dven kan
innebdéra att personen 1 fraga kan lagforas for brott. Det kan vidare antas
att paforande av sanktion enligt den reglering som nu foreslas anses som
en anklagelse for brott och straff i Europakonventionens mening. I en
sadan situation aktualiseras konventionens forbud mot dubbel lagforing.
Eftersom det hdr &r fraga om tillampning av EU-rétt aktualiseras
dessutom forbudet 1 réittighetsstadgan.

I de mycket fa fall som det antas bli friga om nar det géiller admi-
nistrativa sanktioner mot fysiska personer med anledning av virde-
papperscentralers eller utsedda kreditinstituts Overtrddelser, maste de
myndigheter som hanterar drendet, oavsett om det &r Finansinspektionen
eller réttsvirdande myndigheter, handlidgga &drendet med hénsyn till
reglerna om forbudet mot dubbel lagforing och straff. Beroende pa den
enskilda situationen kan en konsekvens av reglerna bli att en hand-
laggning hos Finansinspektionen i vissa fall kan hindra en handlaggning
hos andra myndigheter eller tviartom. Det krdvs inte att ndgra sirskilda
regler kring handldggningen infors. I stdllet méste de befintliga reglerna
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om forbudet beaktas vid handliggningen av varje enskilt drende med
utgdngspunkt i drendets siarskilda omstédndigheter.

Det kan redan nu forutses att frigan om tillimpning av forbudet mot
dubbel lagforing och straff kommer att aktualiseras i flera kommande
lagstiftningsdrenden péd finansmarknadsomrédet, eftersom de avses
inrymma inférande av nya sanktionsbestimmelser med bakgrund i nya
EU-rittsakter. Det kommer i de sammanhangen att finnas anledning att
aterkomma 1 denna fraga.

9.8 Sanktioner mot utldndska vardepappers-
centraler

Promemorians forslag: I ett sddant fall som avses i artikel 24.5 1
forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om virde-
papperscentraler ska Finansinspektionen ha rétt att besluta om sank-
tioner mot en utlindsk vérdepapperscentral, dvs. en sddan virde-
papperscentral som har auktoriserats i ett annat land inom EES én
Sverige, som tillhandahaller tjdnster hir i landet. Finansinspektionen
ska da ha ratt att

— foreldgga virdepapperscentralen, vid vite om det krdvs, att vidta
en viss dtgdrd for att komma till ritta med situationen eller upphora
med ett visst agerande, och

— besluta om en sanktionsavgift.

Skélen for promemorians forslag: Som berors 1 avsnitt 8 géller
principen om hemlandstillsyn for virdepapperscentraler. Med det avses
att det ar den behoriga myndigheten 1 viardepapperscentralens hemmed-
lemsstat, dvs. det land inom EES dar den har auktoriserats, som 1 forsta
hand ansvarar for tillsynen Over en vérdepapperscentral som
tillhandahaller tjanster 1 ett annat land inom EES, med eller utan att
inrdtta en filial.

I forordningen om forbéattrad vardepappersavveckling och om virde-
papperscentraler finns regler om samarbetet mellan behoriga myndighet-
er 1 virdmedlemsstaten och hemmedlemsstaten for virdepapperscen-
tralen (artikel 24). Dessa regler inbegriper krav i friga om inspektioner
av filialer, rapportering till hemmedlemsstatens behdriga myndighet,
samarbetsarrangemang for tillsyn, tillsynskollegier m.m. Dessa regler ar
direkt tillimpliga och kriver i huvudsak inga lagstiftningsatgirder (se
avsnitt 8.8).

Enligt forordningen finns det dock en mojlighet for den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten att, under vissa omstindigheter, vidta
“alla lampliga atgérder” som behovs for att se till att vardepappers-
centralen foljer bestimmelserna 1 forordningen inom viardmedlemsstatens
territorium (artikel 24.5 andra stycket). En forutsittning &r att den
behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten inte vidtar tillrackliga atgard-
er och att vdrdepapperscentralen fortsédtter att Overtrdda reglerna i
forordningen. Det dr alltsd 1 mycket speciella situationer som den
behoriga myndigheten 1 virdmedlemsstaten kan behova tillimpa dessa
regler. De berorda myndigheterna far ocksa hénskjuta drendet till Esma,



som far agera i1 enlighet med de befogenheter som den myndigheten
tilldelats enligt artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010. Det forfarande
som beskrivs 1 den forordningen kallas bindande medling (se vidare
avsnitt 8.8).

Fragan ér alltsd 1 vilken utstrickning Finansinspektionen bor kunna
besluta om sanktioner mot en utldndsk vérdepapperscentral, dvs. en
sadan vardepapperscentral som har auktoriserats i ett annat land inom
EES én Sverige. Eftersom forordningen inte foreskriver vilka sanktioner
som de behoriga myndigheterna ska kunna tillgripa vid en Overtrddelse
av forordningens regler, bor en bestimmelse om de befogenheter som
Finansinspektionen ska ha tas in i kontoforingslagen. De sanktioner som
ligger ndrmast till hands dr dels ett foreliggande att vidta rittelse (se
avsnitt 9.6), dels sanktionsavgifter. Detta mojliggor att en pagéende over-
tradelse kan sanktioneras med ett forelaggande, eventuellt 1 forening med
vite, om att det otillatna agerandet ska upphora. Detta ger ocksd utrymme
for att en regelovertradelse som redan har intridffat kan sanktioneras med
en sanktionsavgift, &ven om beteendet har upphort. Finansinspektionen
bor saledes kunna anvidnda dessa sanktioner i en sddan situation som
avses 1 forordningen (artikel 24.5 andra stycket). De omstidndigheter som
ska beaktas vid val av sanktion och sanktionsavgiftens storlek m.m. i
frdga om en svensk vdrdepapperscentral bor 1 forekommande fall beaktas
dven nér det géller en utlandsk viardepapperscentral.

9.9 Omstindigheter att beakta vid valet mellan
olika sanktioner

Promemorians forslag: Vid valet av sanktion ska Finansinspektionen
ta hansyn till hur allvarlig 6vertradelsen ar och hur linge den pagatt.
Séarskild hdnsyn ska tas till graden av ansvar for den som har begatt
overtradelsen och skador som uppstatt for tredje man.

Dérutover ska Finansinspektionen 1 formildrande riktning beakta om
den som &r ansvarig for dvertriddelsen i viasentlig man genom ett aktivt
samarbete har underlittat inspektionens utredning.

Finansinspektionen ska i forsvdrande riktning beakta om den som
har begatt Gvertrddelsen tidigare har gjort sig skyldig till overtradelser.
Vid denna bedémning ska sérskild vikt fastas vid om overtrddelserna
ar likartade och den tid som har gatt mellan de olika dvertrddelserna.

Nér sanktionsavgiftens storlek faststills, ska sdrskild hdnsyn tas till
dessa omstidndigheter samt den finansiella stillningen hos den som har
begitt overtrddelsen och om det gér att faststéilla, den vinst som har
erhallits till foljd av regelovertrddelsen eller de kostnader som
undvikits.

Skilen for promemorians forslag: Kontoforingslagen innehéller fa
anvisningar om vilka omstdndigheter som ska beaktas infor valet av
sanktion. Det anges dock att Finansinspektionen under vissa forhdllanden
fdr besluta om en varning 1 stillet for att dterkalla en central vérde-
pappersforvarares auktorisation (9 kap. 3 andra stycket). Detta ger
uttryck for att valet av sanktion ska goras utifrdn hur allvarlig over-
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tridelsen dr. Aven utan att det uttryckligen framgér av lagtexten far det
dock sévil pa detta omrade som pa andra ndraliggande omraden anses
gélla en allmédn proportionalitetsprincip, dvs. att en sanktion ska sta i1
proportion till 6vertradelsens natur.

Enligt forordningen om forbédttrad vardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler ska medlemsstaterna se till att de behoriga
myndigheterna tar hdnsyn till alla relevanta omstindigheter nir de fast-
stéller typen av administrativa sanktioner och ”nivan for” sanktionerna
(artikel 64). Med “nivan for” sanktioner avses med all sdkerhet bl.a.
nivan pa en eventuell sanktionsavgift. I forordningen specificeras dock
vissa omstdandigheter som, ”om lampligt”, ska beaktas sérskilt. Dessa &r
foljande.

Overtridelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.

— Graden av ansvar hos den person som dr ansvarig for dvertradelsen.

— Finansiell styrka hos den person som dr ansvarig for dvertrddelsen,
till exempel enligt den ansvariga juridiska personens totala omsittning
eller den aktuella fysiska personens arsinkomst.

— Storleken pd de vinster som har gjorts eller de fOrluster som
undvikits av den person som dr ansvarig for dvertradelsen eller forluster
for tredje part till f6ljd av overtrddelsen, i den man dessa kan faststillas.

— Graden av samarbete med den behoriga myndigheten hos den person
som dr ansvarig for overtradelsen, utan att det paverkar behovet av att
sakerstilla aterbetalning av de vinster som personen har erhallit eller de
forluster som den undvikit.

— Tidigare 6vertrdadelser av den person som &r ansvarig for overtradel-
sen.

I lagen om bank- och finansieringsrorelse infordes det for att genom-
fora regler 1 kapitaltickningsdirektivet nya bestammelser om vilka
omstindigheter som ska beaktas vid valet mellan olika sanktioner
(15 kap. 1 a och 1 b §§, se prop. 2013/14:228 s. 237-242 samt se dven
lagradsremissen Nya administrativa sanktioner pa& finansmarknads-
omradet s. 42—44). Vid valet av sanktion ska Finansinspektionen ta
hansyn till hur allvarlig overtrddelsen dr och hur ldnge den pagatt.
Sarskild hidnsyn ska tas till 6vertrddelsens art, dvertrddelsens konkreta
och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstatt
och graden av ansvar. Finansinspektionen far avsta frdn ingripande om
en Overtrddelse dr ringa eller ursdktlig, om kreditinstitutet gor réttelse
eller om nagon annan myndighet har vidtagit atgarder mot institutet och
dessa atgirder bedoms tillrickliga. Dérutover ska det 1 forsvarande
riktning beaktas om kreditinstitutet tidigare har begétt en Gvertriddelse.
Vid denna bedomning bor sdrskild vikt fastas vid om overtradelserna ar
likartade och den tid som har gatt mellan de olika Overtrddelserna. I
formildrande riktning ska beaktas om institutet 1 vdsentlig man genom ett
aktivt samarbete har underldttat Finansinspektionens utredning och
snabbt upphort med dvertrddelsen sedan den anmélts till eller pétalats av
Finansinspektionen. Reglerna 1 kapitaltickningsdirektivet som genom-
fors 1 dessa bestimmelser 1 lagen om bank- och finansieringsrorelse
liknar 1 hog grad de nu aktuella reglerna 1 forordningen om forbéttrad
vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler.

P& straffrittens omrdde &ar det vanligt forekommande att det vid
rubriceringen av ett visst brott, sdrskilt vid bedomningen av om ett brott



ska anses vara av normalgraden eller grovt, ska goras en helhetsbedom-
ning av omstdandigheterna 1 det enskilda fallet. Vanligt forekommande é&r
dock ockséd att det anges i lag att vissa omstdndigheter ska beaktas
sarskilt vid denna provning.

Medlemsstaterna dr skyldiga att se till att de behoriga myndigheterna
beaktar de omstidndigheter som anges i forordningen, 1 vart fall om det
bedoms “lampligt”. Gillande ritt pa andra ndraliggande omraden éater-
speglar flera av de principer som anges 1 forordningen. For att frimja
forutsebarheten och enhetligheten 1 tillimpningen av bestimmelserna ar
det rimligt att som utgangspunkt lata samtliga de 1 forordningen om-
nimnda omstidndigheterna framga av lag. En sddan lagreglering bor vara
till fordel for bade tilldimpande myndighet och berdrda foretag. For att
inte begrdnsa utrymmet for egna beddmningar och mgjligheten att ta
hinsyn till sdrskilda omstdndigheter 1 det enskilda fallet, bor dock
lagtexten utgora en exemplifierande upprikning av vilka omstédndigheter
som ska beaktas.

Om en sédan reglering ska bli ett bra hjdlpmedel vid beslut om sank-
tioner, bor den bygga pa nagon slags systematik. Det bor sta klart vad
som ska vara utgangspunkten vid val av sanktion och vid bestimmande
av sanktionsavgiftens storlek. Den centrala principen bor vara att en
sammanvigd bedomning av de olika omstdndigheterna i det enskilda
fallet ska goras. Darutover bor det anges vilka sérskilda omsténdigheter
som 1 vart fall bor tillitas att inverka péd beslutet om vilken sanktion som
slutligen ska beslutas.

Utifrn de faktorer som d4r omndmnda i forordningen framstar det som
lampligt att forst ange sadana omstidndigheter som ar hanforliga till sjdlva
overtradelsen, dvs. hur allvarlig dvertradelsen dr och hur linge den pagatt
samt graden av ansvar for den som har begatt dvertradelsen. Med det
senare uttrycket avses i huvudsak att nagon kan vara mer eller mindre an-
svarig for en Overtrddelse och ha en omfattande eller mer begrdansad
kdnnedom om de omstdndigheter som utgor Gvertrddelsen. Till de nu
aktuella omstidndigheterna hor dven storleken pd den forlust som Over-
tradelsen har medfort for tredje man, i den méan detta gar att faststélla.
Denna omstindighet kan jimf6ras med att det belopp som ett formogen-
hetsbrott avser, dvs. vérdet av t.ex. det stulna eller det forskingrade, i
regel tillméts stor betydelse vid rubriceringen av en brottslig giarning.

For att sanktionerna ska vara proportionerliga bor det emellertid anges
att Finansinspektionen fir avstd frdn ingripande om en Overtrddelse ar
ringa eller ursdktlig, om den som har begatt dvertrddelsen gor réttelse
eller om ndgon annan myndighet har vidtagit atgdrder mot denne och
dessa atgirder bedoms tillrickliga.

Det bor dven anges vissa omstdandigheter som kan vara formildrande
respektive forsvirande och som har intriffat fore eller efter Gver-
tradelsen. Det ror sig sdledes inte om omstdndigheter som framst har med
Overtrddelsen i sig att gora. For det forsta avses att den som har begétt
overtrddelsen 1 visentlig man genom ett aktivt samarbete har underléttat
Finansinspektionens utredning. For det andra avses om den som har
begétt overtrddelsen tidigare har gjort sig skyldig till likartade Over-
tradelser inom viss tid fore den nu aktuella dvertradelsen.

Nér sanktionsavgiftens storlek faststélls bor det dessutom tas hinsyn
till den finansiella styrka hos den som har begétt overtrddelsen. Det kan
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till exempel vara den ansvariga juridiska personens totala omséttning
eller den ansvariga fysiska personens arsinkomst. Hansyn bor dven tas
till den vinst som uppstatt eller de kostnader som har undvikits med
anledning av overtradelsen, om det gér att faststilla.

Med en sddan systematik skapas en exemplifierande vigledning for
Finansinspektionen och domstolarna vid deras provning av sanktionerna.
Det gar emellertid inte att reglera vilken relativ vikt som ska tillmétas
olika omsténdigheter eller hur de ska védgas 1 det enskilda fallet. Detta
blir 1 stéillet en frdga som ankommer pd Finansinspektionen och, om
inspektionens beslut 6verklagas eller om ett sanktionsforeldggande inte
godkénns, allmén forvaltningsdomstol.

9.10  Hur sanktioner mot fysiska personer ska
beslutas

Promemorians forslag: Finansinspektionen ska genom sanktions-
foreldggande prova frdgor om ingripanden mot ansvariga fysiska
personer vid Overtrddelser fran vérdepapperscentralens eller det
utsedda kreditinstitutets sida.

I lag anges vilka uppgifter ett sddant foreldggande ska innehélla.

Om ett sanktionsforeldggande inte har godkénts inom utsatt tid, far
Finansinspektionen ansdka hos allmén forvaltningsdomstol om att
sanktion ska beslutas. En sadan ansokan ska ske hos den forvalt-
ningsratt som &r behorig att prova ett dverklagande av Finans-
inspektionens beslut om ingripande mot vardepapperscentralen eller
kreditinstitutet for samma Overtradelse.

Promemorians bedomning: For ingripanden och beslut om sank-
tioner mot juridiska personer bor ordinarie instansordning for beslut
som fattats av forvaltningsmyndighet alltjimt gélla.

Skilen for promemorians forslag och bedomning

Beslutsordning

Forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler innebdr att administrativa sanktioner ska kunna vidtas
inte bara mot institut utan d&ven mot personer i en virdepapperscentrals
eller ett utsett kreditinstituts ledningsorgan. Enligt forordningen ska
medlemsstaterna bl.a. faststilla regler om samt sdkerstdlla att deras
behoriga myndigheter far paféra administrativa sanktioner och andra
atgérder som ar tillimpliga pa de omstiandigheter som anges i artikel 63
for de personer som &r ansvariga for Overtrddelser av bestimmelser 1
forordningen (artikel 61). Forordningen stéller séledes inte upp nagra
krav pa en viss utformning av forfarandet vid beslut om sanktioner utan
medlemsstaterna  kan sjdlva vilja beslutsordning i enlighet med
respektive rattsordning.

I dagsldget beslutar Finansinspektionen om ingripandedtgdrder och
sanktioner pa finansmarknadsomradet, bade avseende finansiella foretag
och fysiska personer. Aven p4 andra omréden forekommer att en forvalt-



ningsmyndighet utreder misstiankta overtradelser och, som forsta instans,
fattar beslut 1 d&renden om att pafora t.ex. sanktionsavgifter. Det &r fallet
dven betrdffande skattetilligg (enligt 49 kap. skatteforfarandelagen), i
frdga om miljosanktionsavgifter (30 kap. 1-3 §§ miljobalken), inom tull-
omradet (8 kap. 2-8 §§ tullagen [2000:1281]) och inom plan- och
bygglagstiftningen (11 kap. 4-11 §§ plan- och bygglagen [2010:900]).
Gemensamt for samtliga angivna omrdden &r att sanktionsavgifterna inte
forutsdtter nagot subjektivt rekvisit utan ansvaret dr mer eller mindre
strikt. Det dr alltsd friga om regler som éar relativt enkla att tillimpa och
dér beslutsfattandet dr forhéllandevis schabloniserat.

De nya bestimmelser om sanktioner mot fysiska personer vid vérde-
papperscentralers och utsedda kreditinstituts overtrddelser av forord-
ningen om forbattrad vérdepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler som enligt forslagen 1 denna promemoria ska inforas 1 konto-
foringslagen, skiljer sig vésentligt frin de administrativa sanktioner som
de flesta andra forbud och skyldigheter éar forenade med.

Fragan om vilken beslutsordning som ska gélla for sddana nya admi-
nistrativa sanktioner dr emellertid foremal for Gverviaganden dven i andra
lagstiftningsdrenden. Regeringen har nyligen ldmnat fOrslag nédr det
géller att genomfora motsvarande regler 1 kapitaltickningsdirektivet
(lagradsremissen Nya administrativa sanktioner pa Finansmarknads-
omradet). I den promemoria som ligger till grund for lagradsremissen
(Promemoria om sanktioner enligt CRD 1V, framtagen inom ramen f{or
2013 ars vardepappersmarknadsutredning och 2012 ars marknadsmiss-
bruksutredning) foreslas en modell med sanktionsforelaggande. Finans-
inspektionen ges enligt den modellen mojlighet att utfarda ett sanktions-
foreliggande, men for det fall ett sidant inte godtas, maste inspektionen
ansoka hos domstol om att sanktion ska utdomas. Regeringen foreslar 1
lagradsremissen att denna modell ska tillampas vid beslut om sanktioner
mot fysiska personer och anger dérvid bl.a. foljande (s. 48):

Regeringen anser att det genom ett forfarande med sanktionsforeldggande
gér att kombinera fordelarna med att kunna anvinda domstolarnas process
for bevisforing med det snabbare forfarande som ett beslut av Finans-
inspektionen innebédr. Den kompetens om finansmarknaderna som finns
hos inspektionen kommer till sin rétt, och pd samma sétt som néir bindande
beslut fattas kan inspektionen utforma réttsbildande praxis. En ordning
med sanktionsforeldggande dr dérfor att foredra nir det giller overtradel-
sedrenden mot fysiska personer i foretagens ledningsorgan. Diarmed ar
provning i domstol nddvindig enbart i de fall dd ett sadant foreliggande
inte godtas.

Ett sddant forfarande finns dessutom redan i dag inom konkurrens- och
arbetsmiljolagstiftningen (jfr 3 kap. 16 § konkurrenslagen [2008:579] och
8 kap. 6a§ arbetsmiljolagen [1977:1160]) och kan sdgas utgora ett
mellanting av domstols- och forvaltningsmyndighetsbeslut.

Mot bakgrund av vad som anforts anser regeringen vid en sammantagen
bedomning att ingripanden mot fysiska personer for kreditinstituts dver-
tradelser bor provas av Finansinspektionen genom sanktionsforeliggande
som, om det godkénns, blir att jimstélla med en lagakraftvunnen dom.

I denna promemoria gors det inte ndgon annan bedémning i denna del
an den som gjordes 1 ndmnda lagradsremiss.
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Nar géller ingripanden och beslut om sanktioner mot juridiska personer
bor ordinarie instansordning for beslut som fattats av forvaltnings-
myndighet alltjamt gélla.

Forfarandet med sanktionsforeldiggande och dess innehdll

Ett sanktionsforeldaggande maste innehalla vissa uppgifter for att kunna
identifiera dvertrddelsen och avgrinsa den mot andra forfaranden. I likhet
med det som giéller for ett strafforeliggande enligt 48 kap. 6 § rattegdngs-
balken bor foreldggandet innehalla uppgift om den fysiska person som
foreldggandet avser, overtrddelsen och de omstdndigheter som dr nod-
véndiga for att kdnneteckna den, de bestimmelser som ér tillimpliga pé
overtrddelsen samt den sanktion som foreldggs personen. Négra ytter-
ligare krav pa innehéllet i foreldggandet behover inte stillas.

Vidare bor foreldiggande bli aktuellt forst sedan omstdndigheterna
kring 6vertradelsen har utretts av Finansinspektionen inom ramen for ett
overtrddelsedrende och personen 1 fraga har fitt mojlighet att ta del av
utredningen 1 drendet. Forst vid den tidpunkten kan stillning tas till
sanktionen och en bedémning goras av vilka risker en domstolsprovning
skulle kunna innebdéra, jfr prop. 2007/08:135 s. 88.

For att undvika att Finansinspektionen ansdker om sanktion hos
domstol méste personen 1 frdga skriftligen godkinna det ingripande som
framgar av foreldggandet.

Om den som sanktionsforeldggandet riktas mot framfor invindningar
mot sanktionen eller om denne inte svarar inom utsatt tid, bor Finans-
inspektionen ta stillning till huruvida en ansokan om att sanktion ska
beslutas bor ges in till domstol. Den som framfor invindning mot sank-
tionen eller inte besvarar ett foreldggande kan dirmed inte &ldggas en
sanktion utan att fragan provats av domstol. Huvudregeln bor vara att
inspektionen ska ansdka om sanktion hos domstol om fOrutséttningarna
for detta foreligger. Det dr dock mojligt att ett sakligt och relevant
bestridande med anledning av ett utfardat foreliggande skulle kunna leda
till att saken stdlls 1 en annan dager. Inspektionen bor 1 sddana fall
bedoma om forutsdttningarna for en sanktion fortfarande foreligger.
Kommer inspektionen fram till att sa inte ar fallet bor inspektionen avsté
fran att ge in en ansdkan till domstol.

Ett godkénnande efter den i sanktionsforeldggandet utsatta tiden bor
sakna verkan. Rent formellt dr Finansinspektionen inte bunden av den
sanktion som angetts i ett foreldggande som inte har godkints, men
utgdngspunkten bor vara att inspektionen vid tiden for foreliggandet gor
en noggrann beddmning av vad som &r en rimlig sanktion i det aktuella
fallet. Den bedomningen borde normalt inte dndras for att foreliggandet
inte godkdnns. Den sanktion som inspektionen anséker om hos domstol
bor sdledes normalt vara densamma som angetts 1 foreldggandet. Det
finns 1 och for sig inget som hindrar Finansinspektionen fran att utfiarda
ett nytt sanktionsforeldaggande om personen 1 friga inte har godként det
forsta foreldggandet inom foreskriven tid, men det bor 1 sa fall inte vara
friga om nagon dndring till annat slag av sanktion eller dndring av en
sanktionsavgifts storlek, och bér endast komma i fraga i1 rena undantags-
situationer.



Ett godkant foreliggande bor kunna verkstdllas enligt utsoknings-
balkens bestimmelser sdsom en lagakraftvunnen dom.

Val av domstol

Finansinspektionens beslut om ingripanden 1 de fall en central
vardepappersforvarare har fattat ett beslut som strider mot kontoforings-
lagen Overklagas enligt géllande ratt till allmdn forvaltningsdomstol.
Aven enligt annan finansmarknadsrittslig lagstiftning éverklagas Finans-
inspektionens beslut om ingripanden till allmédn forvaltningsdomstol. En
sadan instansordning géller vanligtvis dven utanfor finansmarknads-
omradet vid Overklagande av en fOrvaltningsmyndighets beslut om
administrativa sanktioner.

Historiskt har processordningen for forvaltningsdomstolar skilt sig fran
den 1 allmidnna domstolar genom att oftast ha varit en enpartsprocess.
Sedan ar 1996 dr dock dven forvaltningsprocessen helt kontradiktorisk.
Utrymmet for den s.k. muntlighetsprincipen &r visserligen storre 1
processerna vid allmin domstol dn vid allmin forvaltningsdomstol, men
utvecklingen har pd senare tid medfort att forhandlingar i de bada
domstolsslagen dven i detta avseende har ndrmat sig varandra. Det finns 1
dag goda mojligheter till muntlig forhandling dven 1 allmén forvaltnings-
domstol. Det ér inte heller ndgot fraimmande for allmédn forvaltnings-
domstol att prova subjektiva rekvisit. En sddan provning sker exempelvis
1 mal om foretrddaransvar enligt skatteforfarandelagen.

En helhetsbedomning ger vid handen att frigan om paforande av sank-
tioner for fysiska personer i foretagens ledningsorgan bor provas 1 allmén
forvaltningsdomstol, 1 de fall ett sanktionsforeliggande inte har god-
kénts.

AnsOkan ska ske hos den fOrvaltningsritt diar Finansinspektionens
beslut om ingripande mot institutet for samma Overtrddelse kan over-
klagas, dvs. 1 dag Forvaltningsritten 1 Stockholm. Genom att forlagga
provningen av sanktioner mot fysiska personer i institutens ledning till
samma forvaltningsrétt som har att prova institutets overtradelse tas dven
den kompetens tillvara som redan finns hos Forvaltningsritten i
Stockholm att prova overtradelser av regelverket.

Enligt det foreslagna forfarandet bor frdgan om sanktioner for fysiska
personer for instituts dvertradelser provas av allmén forvaltningsdomstol.
Aven i dessa fall bor inforas krav pa provningstillstind vid 6verklagande
till kammarratten.

9.11 Preskription och verkstéllighet

Promemorians forslag: En sanktion mot en fysisk person for en
viardepapperscentrals eller ett utsett kreditinstituts Overtradelser fér
beslutas bara om den som sanktionen riktas mot har delgetts
sanktionsforeldggande inom tva ar fran det att dvertrddelsen dgde rum.
En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom trettio
dagar efter det att beslutet om den har fatt laga kraft eller sanktions-
foreldggandet godkénts eller den ldngre tid som anges i beslutet eller
foreldaggandet. Finansinspektionens beslut om sanktionsavgift far
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verkstdllas enligt utsokningsbalkens bestimmelser, om avgiften inte
har betalats inom angiven tid. Om sanktionsavgiften inte betalas inom
angiven tid, ska Finansinspektionen ldmna den obetalda avgiften for
indrivning enligt lagen (1993:891) om indrivning av statliga
fordringar m.m. En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den
utstrackning verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att
beslutet fick laga kraft eller sanktionsforeldggandet godkéndes.

Skélen for promemorians forslag: Forordningen om forbittrad
viardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler behandlar inte
fragor om preskription och verkstéllighet. Enligt t.ex. 6 kap. 3 b § lagen
om handel med finansiella instrument och 8 § lagen med kompletterande
bestammelser till EU:s blankningsforordning far emellertid beslut om att
ta ut en sirskild avgift/sanktionsavgift bara meddelas om den berdrda
personen har delgetts en upplysning om detta inom viss tid efter det att
overtrddelsen skett. P4 motsvarande sitt bor en tidsfrist bestimmas i
fraga om regelovertriddelser enligt forordningen om forbattrad vérde-
pappersavveckling och om virdepapperscentraler, betrdffande sanktioner
mot styrelseledamdter och verkstdllande direktor for ett kreditinstituts
overtradelser. Den tid som 1 de forst nimnda lagarna anges for vissa fall
av Overtradelser — tvad dr — framstir som val avvigd. Beslut om sanktion
for en Overtrddelse enligt forordningen bor sdledes fa meddelas bara om
den berorda personen inom tva ar fran det att dvertradelsen dgde rum har
delgetts sanktionsforeldaggande.

Betriaffande verkstillighet av sanktionsavgiften bor motsvarande regler
gélla som 1 friga om verkstéllighet av sanktionsavgift i lagen om bank-
och finansieringsrorelse och lagen om vérdepappersmarknaden (jfr
lagradsremissen Nya administrativa sanktioner pa& finansmarknads-
omradet s. 52 f.). Avgiften ska saledes betalas till Finansinspektionen
efter det att beslutet om den vunnit laga kraft eller den langre tid som
anges 1 beslutet. Finansinspektionens beslut att pdfora sanktionsavgift far
da verkstillas utan foregdende dom eller utslag om sanktionsavgiften inte
har betalats inom denna tid. Om avgiften inte betalas inom denna tid, ska
Finansinspektionen ldmna den obetalda sanktionsavgiften for indrivning.
Avgift som paforts faller bort i den utstrackning verkstillighet inte har
skett inom fem ar fran det att beslutet vann laga kraft. For att
bestimmelserna om betalning och preskription @ven ska omfatta
sanktioner mot fysiska personer i ledningen av en vérdepapperscentral
och ett utsett kreditinstitut bor det uttryckligen framga att de, utdver
beslut (inklusive forvaltningsdomstols avgorande), dven omfattar
godkinda sanktionsforeldgganden.

I kontoforingslagen bor det darfor inforas bestimmelser om betalning,
preskription och verkstéllighet av sanktionsavgifter. Bestimmelserna bor
utformas efter forebild av motsvarande bestimmelser i lagen om vérde-
pappersmarknaden (25 kap. 25-28 §§) i den lydelse som foreslas i
ndmnda lagradsremiss.



9.12  Overklagande

Promemorians forslag: Finansinspektionens beslut om sanktions-
foreldggande far inte 6verklagas.

Promemorians bedomning: Det finns inom ramen for géllande ratt
mojlighet att undanrdja ett godkdnt sanktionsforeliggande enligt
bestimmelserna om resning.

Skélen for promemorians forslag och bedomning: I avsnitt 9.10
foreslds att Finansinspektionen ska prova frdgor om sanktioner f{or
fysiska personer for viardepapperscentralers och utsedda kreditinstituts
overtradelser av forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och
om virdepapperscentraler genom sanktionsforeldggande. Ett sddant
beslut bor inte kunna 6verklagas.

En fraga som d& uppkommer &r hur man ska hantera godkéinda

sanktionsdrenden som visar sig vara felaktiga.
Enligt géllande ritt finns det en mdjlighet att undanrdja sddana
foreldgganden genom beslut om resning. Forutsattningarna for att bevilja
resning regleras 1 37 b § forvaltningsprocesslagen (1971:291). Av
bestammelsen foljer att resning far ske om det pa grund av négot sarskilt
forhallande finns synnerliga skil att prova saken pa nytt. I forarbetena
uttalas att resning kan begiras 1 en médngd olika fall, och att dven t.ex.
beslut som inte kan 6verklagas utan omedelbart vinner laga kraft ansetts
kunna bli foremal for resning (prop. 1994/95:27 s. 165).

Genom att ett godkédnt sanktionsforeliggande ar slutligen avgjort av
Finansinspektionen dr det enligt 8 § 3 lagen (1971:289) om allminna
forvaltningsdomstolar kammarrdtten som provar resningsansokan.
Kammarriéttens beslut kan direfter overklagas till Hogsta forvaltnings-
domstolen dir det kriavs provningstillstdnd (33 och 35 §§ forvaltnings-
processlagen).
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10 Kontoforande institut och
skadestandsansvar

10.1 Gallande ratt

Kontoférande institut definieras 1 kontoforingslagen som den som av en
central virdepappersforvarare har medgetts rétt att vidta registrer-
ingsatgirder 1 avstimningsregister (1 kap. 3 §). Det ror sig séledes om
nagon som far vidta vissa atgidrder som annars ar forbehallna den centrala
viardepappersforvararen sjilv. Tekniskt sett sker detta genom att det
kontoforande institutet har tillging till VPC-systemet hos Euroclear
Sweden AB genom en fjarranslutning. Utdver att gora registreringar i
avstimningsregister far kontoforande institut i praktiken ocksa Oppna
VP-konton (betrdaffande VPC-systemet och VP-konton, se avsnitt 4.2.4).
Eftersom registreringar i ett avstimningsregister enligt bestimmelserna i
6 kap. kontoforingslagen har rittsverkan i forhallande till saval kopare
och séljare som tredje man, dr det av synnerlig vikt att registreringarna ar
tillforlitliga. Det kan 1 det sammanhanget ndmnas att det sammanlagda
marknadsvérdet av de finansiella instrument som finns registrerade i
Euroclear Sweden AB:s VPC-system enligt detta bolag dverstiger 12 000
miljarder kronor.

Regler om antagande av kontoforande institut, upplysningsskyldighet
for sadana institut och aterkallelse av beslut om antagande finns i 3 kap.
1-6 §§ kontoforingslagen. Bestimmelser om skadestandsansvar respek-
tive insyn och tystnadsplikt avseende kontoforande institut finns i 7 och
8 kap. samma lag.

I gillande ritt gors en atskillnad mellan & ena sidan kontoforande
institut som far utfora registreringar for egen rdkning respektive de som
fdr vidta sddana atgdrder dven for annans rdkning. Foljande juridiska
personer far en central viardepappersforvarare lata ingd 1 den sistndmnda
kategorin (3 kap. 2 § andra stycket kontoforingslagen).

1. Riksbanken och andra centralbanker,

2. svenska och utldndska clearingorganisationer,

3. centrala vérdepappersforvarare och vérdepappersinstitut samt
utldindska foretag som 1 sitt hemland fir driva verksamhet som é&r
jamforbar med central kontoforing, och

4. vardepappersinstitut samt utlindska foretag som 1 sitt hemland far
bedriva vérdepappersrorelse.

Utldndska foretag ska std under betryggande tillsyn av myndighet eller
annat behorigt organ (3 kap. 2 § tredje stycket).

Begreppet viardepappersinstitut definieras i 1 kap. 5 § 27 lagen om
vardepappersmarknaden. Det omfattar vardepappersbolag, kreditinstitut
som har tillstand att driva viardepappersrorelse och utlindska foretag som
driver vardepappersrorelse frén filial 1 Sverige.

Som kontoforande institut som far vidta registreringsatgirder endast
for egen rdkning fir den centrala virdepappersforvararen anta Riks-
banken och Riksgéldskontoret samt juridiska personer som har en
betryggande kapitalstyrka och teknisk och juridisk sakkunskap och 1
ovrigt ar lampliga att vidta registreringsatgérder 1 avstamningsregister
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(3 kap. 1 § kontoforingslagen). Det ror sig sdledes om en vidare krets av
aktorer dn de institut som far vidta registreringsatgiarder dven for annans
rakning.

Av formuleringen att en central vardepappersforvarare under vissa
forutsittningar “far” anta kontoforande institut foljer att detta &r frivilligt
for denne. Att lagstiftaren har ldmnat 6ppet huruvida centrala virdepap-
persforvarare ska anta kontoférande institut beror pa att ett obligatorium
nér det géller systemet med kontoforande institut skulle kunna begrénsa
konkurrensmdjligheterna och &dven innebidra ett visst hinder for nya
strukturer pa omradet (prop. 1997/98:160 s. 114). Om den centrala vérde-
pappersforvararen viljer att anvinda sig av kontoforande institut galler
emellertid principerna om fritt tilltrdde och neutralitet (3 kap. 3 § samma
lag).

Euroclear Sweden AB har valt att tillimpa bestimmelserna om konto-
forande institut. Som exempel péd saddana institut som bolaget har antagit
kan ndmnas de storsta bankerna 1 Sverige. Bolaget har ocksa tilltit vissa
kontoforande institut att utfora sarskilda uppgifter som emissionsinstitut.
Nagon sérskild reglering av emissionsinstitut finns inte i kontoforings-
lagen. Av Euroclear Sweden AB:s regelverk framgar dock att ett sddant
institut har getts sérskilt tillstand att i VPC-systemet hantera och
registrera emissioner av finansiella instrument for emittentens riakning
(Regelverk for emittenter och emissionsinstitut, version 2013:1, p. A 1
och A5.1).

For kontoforande institut géller enligt kontoforingslagen en allmén
skyldighet att forse den centrala virdepappersforvararen med de upplys-
ningar som behdvs for att den centrala vardepappersforvararen ska kunna
uppfylla sina skyldigheter (3 kap. 4 §).

Den centrala vérdepappersforvararen far aterkalla ett beslut om
antagande av ett kontoforande institut om institutet inte langre uppfyller
villkoren for antagande eller om det, trots uppmaning, inte ldmnar de
upplysningar som den centrala virdepappersforvararen behover (3 kap.
5 § samma lag).

Om ett kontoforande institut inte str under Finansinspektionens tillsyn
eller motsvarande tillsyn 1 hemlandet, t.ex. genom att det tillhor kategorin
av juridiska personer som kan vara kontoforande institut endast for egen
rakning, ar det andé skyldigt att [imna inspektionen de uppgifter som den
begir rorande verksamheten som kontoforande institut. Om ett konto-
forande institut inte fullgor sin skyldighet far Finansinspektionen fore-
lagga institutet att ldmna de begéirda uppgifterna (3 kap. 6 §). Ett sddant
forelaggande far forenas med vite (9 kap. 4 §).

For skada som tillfogas en dgare av finansiella instrument till foljd av
en oriktig eller missvisande uppgift i ett avstaimningsregister eller i annat
fall genom fel 1 samband med upplaggning eller forande av ett sddant
register svarar som huvudregel den centrala vérdepappersforvararen
(7 kap. 2 § forsta stycket). Nigot beloppsméssigt tak for detta skade-
staindsansvar finns inte. Om felet kan héinforas till ett kontoférande
institut dr 1 stillet institutet ansvarigt.

Ersattningsansvaret dr dock inte ovillkorligt. Om den centrala vérde-
pappersforvararen respektive det kontoforande institutet visar att felet
beror pa en omstindighet utanfor dess kontroll och vars foljder inte
skédligen kunde ha undvikits eller 6vervunnits, géller inte nigot skade-



stdndsansvar. Dessutom ersitts en indirekt forlust bara om den beror pa
forsummelse av den centrala viardepappersforvararen eller det kontofor-
ande institutet. Motsvarande ritt till ersittning géller for panthavare och
den till vars forman en radighetsinskrankning géller.

Den centrala véirdepappersforvararen eller det kontoférande institutet
ar pa motsvarande sitt ansvarigt for fel som beror pd ndgon som har
anlitats av denne (7 kap. 2 § andra stycket).

Om en skada kan hinforas till ett kontoforande institut svarar den
centrala vérdepappersforvararen solidariskt med institutet for skadan
(7 kap. 2 § tredje stycket). I ett sddant fall 4r den centrala viardepappers-
forvararens ansvar begréansat till fem miljoner kronor for varje skadefall.
Den centrala virdepappersforvararen har 1 ett sddant fall regressritt mot
det kontoforande institutet.

I fraga om skada till foljd av forfalskade handlingar vid Overlatelse
eller pantséttning finns en sérskild skadestandsbestimmelse (7 kap. 1 §).

I frdga om skadestdndsansvaret finns sérskilda bestimmelser 1 konto-
foringslagen avseende personuppgifter, beslut om réttelse, medvallande,
aterkrav och organisationsfragor. I avsnitt 8.3 foreslds att den sistnimnda
bestimmelsen upphévs (7 kap. 6 §).

For anstillda hos kontoforande institut — liksom hos centrala véardepap-
persforvarare — géller ett forbud mot att obehdrigen rdja uppgifter som
har registrerats i ett avstimningsregister eller som en forvaltare har
lamnat till vardepappersforvararen eller institutet (tystnadsplikt, se 8 kap.
2 § samma lag). Det finns dven bestimmelser om meddelandefoérbud i
samband med forundersokning i brottmal m.m. (8 kap. 4 § samma lag).

10.2  Forordningens innehill

Forordningen innehéller en mojlighet for medlemsstaterna att under vissa
forutséttningar tillata att “en annan person” dn vérdepapperscentraler
utfor registreringar pa vardepapperskonton hos virdepapperscentralen
(artikel 31.1). Begreppet “person” omfattar savél juridiska som fysiska
personer. Det sistndmnda kan knappast bli aktuellt i praktiken. Det kan
ocksd nidmnas att ett krav for att fa vara “deltagare” i en viardepappers-
central (se ndsta avsnitt) dr att det dr friga om en juridisk person (se
artikel 33.1 och definitionen 1 artikel 2.1.19). Mgjligheten att anta konto-
forande institut &r ett uttryckligt undantag fran reglerna om utkontrakter-
ing, som inte erbjuder nagon mojlighet till delegering av ansvar (artikel
30).

De medlemsstater som tillater att andra parter an vardepapperscentraler
utfor vissa av de huvudtjénster som riaknas upp i avsnitt A i bilagan till
forordningen ska i sin nationella ritt faststélla vilka krav som ska gélla i
ett sadant fall (artikel 31.2). Dessa krav ska inbegripa bestimmelser i for-
ordningen som dven ska gélla for den andra berdrda parten. Bland de
aktuella huvudtjansterna i bilagan finns tillhandahéllande och férande av
viardepapperskonton pd hogsta niva, dvs. avstimningskonton enligt
svensk rétt.

Som framgar av avsnitt 10.1 dr det kontoforande institut som vid sidan
av den centrala virdepappersforvararen sjdlv far utfora registrerings-
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atgirder 1 avstimningsregister enligt svensk ritt. Bakgrunden till den
valmgjlighet som ges medlemsstaterna i forordningen ar en onskan att
erkdnna och skapa en rittslig sédkerhet for den ordning som finns 1 vissa
medlemsstater, déribland alltsa Sverige, ddr kontoforande institut eller
deltagare 1 avvecklingssystem for vardepapper som drivs av virde-
papperscentraler utfor registreringar pa virdepapperskonton som upprétt-
hélls av vérdepapperscentraler utan att nddvindigtvis sjdlva vara konto-
hallare (skél 39). En forutsittning for att dela ansvaret eller att ge nagon
annan dn viardepapperscentralen ett exklusivt ansvar for vissa aspekter av
forandet av vardepapperskonton pd den hogsta nivan ar att det foreligger
’sarskilda omstidndigheter”, att det gors enligt “strikta bestammelser
faststéllda genom lagstiftning” och att denna part omfattas av “1amplig
reglering och tillsyn”. I frdga om tillsyn, se avsnitt 10.5.

Alla relevanta uppgifter som avser tillhandahéllandet av huvudtjénster
som utfors av nagon annan dn véardepapperscentralen, inklusive relevanta
bestimmelser 1 nationell ritt, ska ldmnas till Esma som ska infora dessa
uppgifter 1 det register 6ver viardepapperscentraler som avses 1 artikel 21
(artikel 31.3).

Det kan ndmnas att forordningen innehdller allmidnna krav for
deltagare 1 viardepapperscentralers avvecklingssystem (artikel 33).
Deltagare dr den form for medverkan i1 viardepapperscentralen som for-
ordningen foreskriver. Kraven for deltagande ska vara 6ppna, objektiva
och icke-diskriminerande med syfte att garantera ett rattvist och oppet
tilltrade till vdrdepapperscentralen. I likhet med vad som giller for
kontoforande institut, i enlighet med svensk nationell ritt, antas deltagare
1 en virdepapperscentral av viardepapperscentralen ensam. Deltagande far
nekas enbart pa grundval av en genomgripande riskbeddmning.

I forordningen definieras deltagare som en deltagare i avvecklings-
systemet for viardepapper enligt definitionen 1 finality-direktivet (artikel
2.1.19). Det som avses dr ett institut, en central motpart, en avveck-
lingsagent, en clearingorganisation eller en systemoperator. Med institut
avses 1 sin tur kreditinstitut, vardepappersforetag, offentliga myndigheter
och offentligt garanterade fOretag samt varje foretag som har sitt
huvudkontor utanfér EU och vars verksamhet motsvarar den som bedrivs
av kreditinstitut eller vardepappersforetag inom EU.

Kretsen av mdjliga deltagare enligt forordningen blir ddrmed i stort,
men inte helt, 6verensstimmande med kretsen av mojliga kontoforande
institut i enlighet med géllande rdtt, bl.a. genom att kreditinstitut och
viardepappersforetag som deltar 1 systemet ska ansvara for att uppfylla
finansiella ataganden som hédrrér fran Overforingsuppdrag i1 systemet.
Vidare kan offentliga myndigheter eller offentligt garanterade foretag,
centrala motparter, s.k. avvecklingsagenter, clearingorganisationer och
systemoperatorer vara deltagare 1 enlighet med forordningen. En
avvecklingsagent tillhandahdller avvecklingskonton genom vilka Gver-
foringsuppdrag kan avvecklas och, i forekommande fall, beviljar krediter
till vissa kategorier av deltagare. En systemoperatdr ansvarar for driften
av ett system, vilket motsvarar en central vardepappersforvarare som
driver ett avvecklingssystem, dvs. en viardepapperscentral. Forordningen
hianvisar till finality-direktivet som &dven erbjuder en mdjlighet for
medlemsstaterna att under vissa forutsittningar besluta att andra foretag
dn de som uppriknas ovan ska vara deltagare och ansvara for att uppfylla



finansiella ataganden som hirrér fran Overforingsuppdrag i systemet
(artikel 2 b andra stycket). En sadan forutséttning &r att systemet ska vara
ett avvecklingssystem for vardepapper.

Deltagande i1 ett avvecklingssystem for vardepapper motsvarar deltag-
ande 1 den tredje huvudtjdnsten 1 avsnitt A 1 bilagan till férordningen.
Forordningen definierar inte mdojligheten att vara deltagare i ndgon annan
huvudtjanst, t.ex. forande av virdepapperskonton pa hogsta nivan. I
forordningen ndmns mdojligheten for andra parter dn vérdepappers-
centralen att tillhandahélla vissa andra huvudtjanster (artikel 31.2), dock
fortfarande med hénvisning till reglerna som endast behandlar utférandet
av registreringsatgirder pd den hogsta nivan (artikel 31.1). Uttrycket
deltagare forekommer inte 1 detta sammanhang. Begreppet forefaller vara
reserverat for deltagande 1 finality-direktivets mening, dvs. deltagande i
avvecklingssystemet.

10.3 Virdepapperscentralers riétt att anta
kontoforande institut

Promemorians forslag: Viardepapperscentraler ska ha ratt att anta
kontoforande institut pd samma sdtt som centrala virdepapperfor-
varare har 1 dag.

Kretsen av juridiska personer som dver huvud taget far antas som
kontoforande institut ska omfatta f6ljande.

1. Riksbanken, andra centralbanker, Riksgildskontoret utlindska
offentliga institutioner som i sitt hemland driver verksamhet som é&r
jamforbar med kontorets,

2. juridiska personer som star under tillsyn av Finansinspektionen,
och

3. utlindska juridiska personer som i sina hemlidnder stdr under
tillsyn motsvarande den i 2 och som i Ovrigt dr ldmpliga att vidta
registreringsatgirder 1 avstimningsregister hos vardepapperscentralen.

En fOrutsittning ska vara att dessa juridiska personer har en
betryggande kapitalstyrka och teknisk och juridisk sakkunskap och i
ovrigt ar ldmpliga att vidta registreringsatgérder 1 avstimningsregister
hos viardepapperscentalen.

Kretsen av juridiska personer som dven far utfora registrerings-
atgérder for annans rakning ska omfatta foljande.

1. Riksbanken och andra centralbanker,

2. svenska och utldndska clearingorganisationer,

3. vardepapperscentraler som har auktoriserats 1 ett land inom EES
samt sddana vdrdepapperscentraler fran tredjeland som har erkints
enligt artikel 25 1 forordningen om forbéttrad viardepappersavveckling
och om vérdepapperscentraler,

4. vardepappersinstitut samt utlindska foretag som i sitt hemland far
driva virdepappersrorelse,

5. fondbolag och forvaltningsbolag, savitt géller andelar 1 en
vardepappersfond eller ett fondforetag, och

6. svenska och EES-baserade AIF-forvaltare, sdvitt géller andelar
eller aktier 1 en av forvaltaren forvaltad alternativ investeringsfond.
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I frdga om utldndska foretag ska det krdvas att de 1 hemlandet star
under betryggande tillsyn av myndighet eller annat behorigt organ.

I friga om antagande av kontoférande institut ska virdepappers-
centralen tillimpa de krav som anges i artikel 33.1 i forordningen.

Promemorians bedomning: Kontoforande institut dr inte deltagare
1 den mening som avses i forordningen om forbdttrad virdepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler.

Det saknas skl att dndra bestimmelserna 1 kontoféringslagen om att
kontoforande institut ska ldmna den centrala vardepappersforvararen
upplysningar 1 viss utstrickning och om aterkallande av ett beslut om
antagande som kontoforande institut, utéver de é&ndringar som
foranleds av det nya begreppet viardepapperscentral.

Skilen for promemorians forslag och bedomning

Behovet av kontoforande institut

Det ar ett gemensamt drag for marknader som erbjuder direktregistrering
av virdepapper pa konton i en vérdepapperscentral att det samlade
antalet konton kan bli mycket stort. Enligt en uppgift frdn Euroclear
Sweden AB uppgar antalet konton hos bolaget till cirka 3,4 miljoner. Av
det skilet har medlemsstater som tillimpar detta system for kontoforing
av vardepapper funnit det &ndamalsenligt att infora regler motsvarande
de svenska reglerna for kontoforande institut, dvs. mojligheten f{or
vardepapperscentralen att till ndgon annan delegera uppgifter som har
samband med forande av individuella viardepapperskonton pa den hogsta
nivan. Det dr knappast rimligt att vardepapperscentralen ensam ska
ansvara for alla kundrelationer som blir resultatet av ett mycket stort
antal kontohavare. Det dr av samma skél angelidget att behdlla mojlig-
heten till delat ansvar mellan véirdepapperscentralen och kontoférande
institut. Att ansvaret kan delas pa detta sitt framgar av forordningen,
genom att reglerna om utkontraktering inte ska gélla for registreringar pé
konton 1 virdepapperscentralen som niagon annan ansvarar for (artikel
31.1 respektive 30). Kontoforande institut bor saledes dven fortsitt-
ningsvis tilldtas 1 svensk rétt. I enlighet med forordningen forutsétter ett
sddant delat ansvar att reglerna for kontoforande institut specificeras i
nationell ritt och delges Esma (artikel 31.2 och 31.3).

En bedomning av vilka regler som ar motiverade for kontoforande
institut bor framfor allt ta sin utgdngspunkt i institutens funktion. Det bor
da tillmétas betydelse att kontoforande institut, i funktionen som ett
sadant institut, inte dr kontohallare och dédrmed inte motpart till nigra
investerare. Det finns sdledes inte ndgra motpartsrisker som &ar direkt
forenade med rollen som kontoforande institut. I dessa fall dr investerar-
nas formella motpart 1 stéllet viardepapperscentralen, dvs. kontohéllaren
pa den hogsta nivan, vilket sidkerstiller en maximalt séker forvaring av
viardepapper. Graden av sdkerhet forstirks av att dessa konton déarutover
ar individuellt separerade, vilket erbjuder kontohavarna skydd i hdandelse
av kontohdllarens obestdnd. Kontoférande institut utfor registrerings-
atgérder pa dessa konton, pd grundval av en kontraktuell relation med
kunderna/investerarna och med beaktande av de skyldigheter som
institutet har mot sina kunder 1 enlighet med lagen om vérdepappers-



marknaden och kraven pa kontoforingen enligt kontoforingslagen.
Eftersom kontoforande institut till 6vervigande del har tillstand att driva
viardepappersrorelse, har de redan etablerat de kundkontakter som bor
vara en forutsittning for att for kundernas rdkning utfora registreringar pa
konton 1 virdepapperscentralen. Man kan notera att motsvarande institut
1 flertalet medlemsstater ocksd utfor noteringar pa virdepapperskonton,
men gor detta 1 egen bok (se nedan).

Krav pa deltagare

Med tanke pa behovet att bevara omvarldens fortroende for det svenska
systemet for kontoforing dr det motiverat att dvervdga de krav som géller
for deltagare 1 vardepapperscentralen, som dr den huvudsakliga form for
medverkan 1 viardepapperscentralen som har definierats 1 forordningen.
Kraven i1 forordningen, som berdrs i1 avsnitt 10.2 ovan, méiste ocksd
beaktas i detta ssmmanhang (skil 39).

Deltagare 1 forordningens mening definieras alltsd som varje deltagare
1 ett avvecklingssystem for virdepapper enligt definitionen i finality-
direktivet (artikel 2 f). I enlighet med hédnvisningen till det direktivet
ansvarar flertalet deltagare 1 avvecklingssystemet (som dven gar under
beteckningen institutioner) for att uppfylla finansiella dtaganden som
uppstdr 1 samband med utférandet av Overforingsuppdrag. 1 flertalet
medlemsstater forenas denna roll med rollen som kontohallare, dvs. att
som depdbank samtidigt sjdlva fOrvara investerarnas vérdepapper.
Samma vérdepapper registreras i dessa fall pd omnibuskonton i vérde-
papperscentralen, med deltagaren som kontohavare (jfr det svenska
begreppet forvaltare). Med detta system blir antalet kontohavare 1
viardepapperscentralen visentligt mindre, jamfort med vad som ar fallet 1
Sverige och andra nordiska ldnder. Av den anledningen finns det inte
ndgot behov av separata kontoforande institut i flertalet medlemsstater.

Trots att deltagare 1 forordningens mening ofta dr kontohallare i1
forhallande till sina kunder, vilket exponerar kunderna for motparts-
risker, dr kraven 1 forordningen for deltagande 1 vardepapperscentralen
anda mycket allmént hallna. Kraven riktar sig snarare till virdepappers-
centraler som ska offentliggéra 6ppna, objektiva och icke-diskriminer-
ande krav for deltagande, som medger ett rittvist och Oppet tilltrade for
alla juridiska personer som avser att bli deltagare (artikel 33.1). De
materiella reglerna for deltagande fOljer snarare av begrinsningen av
vilka juridiska personer som far antas som deltagare, dvs. i huvudsak
kreditinstitut och vardepappersforetag (artikel 2.1.19).

Eftersom deltagare vanligen ar kontohéllare i forhallande till sina
kunder men &nda utses av en virdepapperscentral pa grundval av 6ppna,
objektiva och icke-diskriminerande villkor, framstér det allmént sett som
obefogat att Gvervdga stringare krav for antagande av kontoférande
institut som inte dr kontohallare (i rollen som kontoférande institut).

Ritten att anta kontoforande institut 1 gdllande svensk ritt grundar sig
pa forhdllandet att den centrala virdepappersforvararen har ritt att utse
sadana institut, men inte ndgon skyldighet att gora det (prop.
1997/98:160 s. 113 f.). Detta ger den centrala vardepappersforvararen ett
handlingsutrymme nér det géller frdgan om huruvida kontoférande
institut ska anvdndas. Om sé sker ska den dock tillimpa principer om fritt
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tilltrdde och neutralitet (3 kap. 3 § kontoforingslagen). Handlings-
utrymmet framstar som mindre nir det giller deltagare enligt forordning-
en, eftersom reglerna for deltagande i1 avvecklingssystemet ldmnar ett
mycket begriansat utrymme for virdepapperscentralen att neka tilltrade
for deltagare som uppfyller de offentliggjorda kraven for deltagande
(artikel 33). Det bor dock beaktas att verksamheten som vérdepappers-
central inte gidrna kan bedrivas utan deltagare i forordningens mening,
medan inforandet av kontoforande institut dr en 16sning pa det praktiska
problemet att hantera ett stort antal individuella kontohavare. Enligt
forordningen forekommer det att “kontoforande institut eller deltagare 1
avvecklingssystem for vérdepapper” utfor registreringar pa virde-
papperskonton utan att sjdlva vara kontohallare (skél 39). Séledes fore-
faller inte begreppen deltagare och kontoforande institut ha samma
innebord enligt forordningen.

De kontoforande institut som redan har antagits av Euroclear Sweden
AB torde 1 flertalet fall &ven vara deltagare i1 forordningens mening (eller
clearingmedlem, som dr det begrepp som anvédnds av Euroclear Sweden
AB, se Allménna villkor for kontoforing och clearing, avsnitt AS5).

Kontoférande institut for egen rdkning

Det finns inte skil att utvidga kretsen av juridiska personer som far antas
som kontoforande institut for egen rakning. Kretsen av mojliga deltagare
1 ett avvecklingssystem dr visserligen nagot vidare, bl.a. genom mojlig-
heten att anta offentliga myndigheter och offentligt garanterade foretag
(artikel 2 b 1 finality-direktivet). I enlighet med géllande ritt kan Riks-
géldskontoret ges ritten att som kontoforande institut utfora registrering-
ar pad konton 1 virdepapperscentralen for egen rdkning (3 kap. 1§
kontoforingslagen). Denna rétt infordes 1993 genom dndring av den
numera upphivda aktiekontolagen (1989:827). Andringen omfattade den
gangen bdde Riksbanken och Riksgildskontoret. I bada fallen var
motivet behovet att utfora transaktioner med réntebdrande instrument
utan att behova utnyttja ndgon mellanhand (prop. 1992/93:206 s. 33 f.).
Savitt kan bedomas kvarstar motivet.

Icke-finansiella foretag som kontoférande institut

Juridiska personer som har en betryggande kapitalstyrka och sakkunskap
kan enligt géllande rétt antas som kontoforande institut for egen rékning
(3 kap. 1 § kontoforingslagen). Regeln har sin grund i den numera upp-
hidvda lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet som bl.a.
inneholl regler for clearing som till en borjan begransades till att avse
finansiella derivatkontrakt (optioner och terminer). Vid inférandet av den
lagen ansags det motiverat att stidlla hogre krav pa borsmedlemskap én pa
deltagande 1 clearingorganisationen, eftersom borsen 1 hogre grad var
beroende av omvérldens fortroende, den s.k. internationella aspekten
(prop. 1991/92:113 s. 79). Nagot liknande motiv ansags inte foreligga pa
clearingomradet, varfor det kunde Gverlatas till varje enskild clearing-
organisation att avgora vilka som ska fa delta i clearingen, pa grundval
av krav om betryggande kapitalstyrka och lamplighet (a. prop. s. 128).
Nuvarande bestimmelser om kontoforande institut i kontoforingslagen
utformades med ledning av bestimmelserna om bors- respektive clear-



ingmedlemmar 1 lagen om bors- och clearingverksamhet (prop.
1997/98:160 s. 115). Kraven pa kontoforande institut avspeglar alltjamt
de tidigare géllande kraven péd -clearingmedlemmar. Vardepappers-
centralen har darfor en villkorlig rétt att som kontoférande institut anta
aven icke-finansiella foretag, under forutsittning av att foretaget har en
betryggande kapitalstyrka, teknisk och juridisk sakkunskap samt upp-
fyller krav pé allmén lamplighet (3 kap. 1 § kontoforingslagen).

Genom forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om
virdepapperscentraler blir virdepapperscentralerna 1 hog grad kon-
kurrensutsatta, vilket ocksd r ett av skdlen for forordningen. De inter-
nationella aspekter som berordes i forarbetena till lagen om bors- och
clearingverksamhet gor sig diarmed i1 hog grad paminda dven pa
clearingomradet. Det finns darfor god anledning att denna géang fésta
betydande vikt vid mojliga fortroendeaspekter vid antagandet av
kontoforande institut, bl.a. med beaktande av att modellen med sddana
institut torde vara obekant 1 flertalet lander. Det dr darfor tveksamt om
det dr lampligt att behdlla en mgjlighet for icke-finansiella foretag som
inte star under tillsyn att vara kontoférande institut.

En sddan mdjlighet skulle visserligen kunna inrymmas i det utrymme
att medge deltagande i1 avvecklingssystemet som foljer av finality-
direktivet (artikel 2b andra stycket). Detta utrymme forutsitter
emellertid att ett sidant beslut kan motiveras av systemriskskél. Det &r
svart att se pa vilket sitt inkluderandet av icke-finansiella foretag i
kretsen av mojliga kontoforande institut skulle reducera systemrisker.
Sddana kontoforande institut som inte dr finansiella foretag och som inte
heller omfattas av krav pa auktorisation och tillsyn i enlighet med lagen
om virdepappersmarknaden kan i stillet paverka fortroendet for den
svenska och nordiska modellen for kontoforing negativt, &ven om de
enbart skulle utfora registreringsatgérder for egen rikning. Det kan vara
en fordel ur fortroendesynpunkt att antalet kontoforande institut inte ar
storre dn det behdver vara och att instituten 1 storsta mojliga utstrackning
star under tillsyn. Dérfor bor det inte langre finnas ndgon mojlighet for
en sa vid krets av juridiska personer som anges i 3 kap. 1 § kontoforings-
lagen att antas som kontoforande institut. Kretsen bor 1 stillet begriansas
till juridiska personer som star under tillsyn av Finansinspektionen eller
motsvarande myndighet i ett annat land. Givetvis ska dven Riksbanken,
andra centralbanker och Riksgdldskontoret kunna antas som konto-
forande institut trots att de inte str under Finansinspektionens tillsyn.

Det kan ifrdgasittas om det dr motiverat att behalla en sérskild kategori
av kontoforande institut som far vidta registreringsdtgarder pa konton i
vardepapperscentralen for egen rikning. Ett sddant behov kan dock
finnas for t.ex. Riksgéldskontoret och for vissa forsdkringsforetag.

De grundldggande kraven pa att kontoforande institut ska ha en
betryggande kapitalstyrka, besitta teknisk och juridisk sakkunskap och att
de dven 1 Ovrigt ska vara ldmpade for att vidta registreringsatgéirder i
avstamningsregister bor behallas. Det innebar att ett finansiellt foretag
som star under Finansinspektionens tillsyn inte utan vidare ar [dmpligt att
vara kontoférande institut. Kraven har dven betydelse for bestimmelsen
om aterkallelse av ett kontoforande instituts ritt att vidta registrerings-
atgirder (se nedan).
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Kontoforande institut for annans rdkning

I huvudsak finns det inte skél att dndra kretsen av foretag som far vara
kontoférande institut for annans rdkning. [ stéillet for centrala
vardepappersforvarare och dirmed jamforbara utlindska foretag bor det
dock anges vardepapperscentraler som har auktoriserats i ett land inom
EES samt sddana virdepapperscentraler fran tredjeland som har erkints
enligt artikel 25 1 forordningen.

Dérutdver bor kretsen av mojliga kontoforande institut utvidgas 1 viss
man. Mot bakgrund av ett allmént behov av att inte forsvara kontoforing
av fondandelar bor det vara tillitet for ett fondbolag enligt lagen
(2004:46) om virdepappersfonder som forvaltar en virdepappersfond att
vidta registreringsatgdrder i avstimningsregister for annans rakning. Det
bor dock 1 forsta hand gélla andelarna 1 en virdepappersfond som fond-
bolaget forvaltar. Det &r saledes for fondandelsigarnas rikning som
registreringsdtgirderna sker.

Dérutdver bor det vara mojligt for ett fondbolag som har tillstand for
diskretiondr portfoljforvaltning enligt 1 kap. 4§ lagen om virde-
pappersfonder att vidta registreringsatgirder for de kunder som portfolj-
forvaltningen avser. Om fondbolaget har tillstand till sddan forvaltning,
far det bl.a. ta emot andelar i1 en vardepappersfond som forvaltas av ett
annat fondbolag for forvaring (7 kap. 1 § 1 samma lag). I en sddan
situation kan fondbolaget vara forvaltare hos den centrala virde-
pappersforvararen enligt kontoforingslagen (angéende fOrvaltare, se
avsnitt 11). Kundernas fondandelar dr da forvaltarregistrerade. Ett annat
alternativ &r att fondbolaget i egenskap av kontoforande institut Gppnar
dgarkonton 1 kundernas namn hos den centrala vardepappersforvararen.
Det bor alltsa i ett sadant fall vara tillatet for fondbolag att vidta
registreringsatgirder dven 1 frdga om andelar 1 en vardepappersfond som
forvaltas av ett annat fondbolag. Detsamma giller om ett fondbolag
driver verksamhet for ett annat fondbolags riakning, exempelvis genom
att fora ett andelsdgarregister avseende viardepappersfonden 1 fraga (s.k.
insourcing, jfr prop. 2010/11:135 s. 262 f.). Det kan hir nimnas att det
framgar av lagen om virdepappersfonder dels att ett fondbolag kan
Overlata till nagon annan att fora ett register 6ver fondandelsidgarna, dels
att den centrala virdepappersforvararen ska ha det ansvaret om fond-
andelarna dr att betrakta som finansiella instrument (4 kap. 11 § forsta
och andra styckena).

Aven ett fondbolag som forvaltar ett utlindskt fondforetag bor tillitas
vara kontoforande institut for annans rdkning. Detsamma géller utlandska
forvaltningsbolag, dvs. utlindska foretag som 1 sitt hemland har tillstdnd
att forvalta fondforetag. Utldindska motsvarigheter till fondbolag och
vardepappersfonder bor séledes jamstéllas med de svenska foreteelserna.

For fondbolagens del bor verksamheten som kontoforande institut in-
rymmas i definitionen av fondverksamhet enligt lagen om vérdepappers-
fonder, dvs. forvaltning av en vardepappersfond, forsiljning och inlésen
av andelar i fonden samt ddrmed sammanhdngande administrativa at-
gérder. Det bor dock understrykas att mgjligheten for fondbolag att verka
som kontoforande institut dr underkastad bestimmelserna om vilken
verksamhet som ett fondbolag far dgna sig at enligt fondlagstiftningen.



P4 motsvarande sitt bor en AIF-forvaltare som har tillstand enligt
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder fa vidta
registreringsatgirder for annans rakning savitt giller aktier eller andelar 1
en alternativ investeringsfond som forvaltaren forvaltar. Det géller
svenska och EES-baserade AIF-forvaltare.

Ovriga krav pd kontoférande institut

Med utgéngspunkt i forordningen torde de 6vriga krav pa kontoférande
institut som finns i 3 kap. 3—6 §§ kontoforingslagen kunna behallas, med
nagot undantag. De principer om fritt tilltrdde och neutralitet som anges 1
3 kap. 3 § kontoforingslagen dverensstimmer dock inte med reglerna for
deltagande 1 artikel 33.1 i1 forordningen. I frdga om antagande av konto-
forande institut dr det lampligt att virdepapperscentralen 1 stillet
tillimpar de krav for deltagande som anges 1 artikel 33.1 i forordningen,
som giller ett réttvist och oppet tilltrade m.m. Darfor bor bestimmelsen i
3 kap. 3 § kontoforingslagen dndras sd att den stimmer Overens med
artikeln 1 forordningen.

Det finns inte skil att dndra bestimmelsen om att kontoforande institut
ska lamna nodvindiga upplysningar till védrdepapperscentralen sa att
denna kan uppfylla sina skyldigheter enligt kontoféringslagen eller andra
forfattningar, vilket &ven inbegriper forordningen (3 kap. 4 § samma lag).
Det finns slutligen inte skél att dndra bestimmelsen om éterkallelse av
beslut om att utse ett kontoférande institut (3 kap. 5 § samma lag).
Bestammelsen avser det fallet att institutet inte ldngre uppfyller villkoren
for beslutet, inbegripet kraven avseende kapitalstyrka, sakkunskap och
lamplighet, eller om institutet inte ldmnar nodvédndiga uppgifter till
viardepapperscentralen.

10.4  Vilka regler 1 forordningen ska tillampas pa
kontoforande institut?

Promemorians forslag: Kraven pa registerforing i artikel 29 och
emissionens integritet 1 artiklarna 36 och 37.3 1 fOrordningen om
forbattrad viardepappersavveckling och om virdepapperscentraler ska
gilla dven for kontoforande institut.

Ett kontoforande institut far inte delegera till ndgon annan att utfora

registreringsatgirder 1 avstimningsregister.

Skilen for promemorians forslag: Enligt forordningen ska medlems-
stater som tilliter andra parter &n virdepapperscentralen att utfora
registreringar pa konton i vidrdepapperscentralen i sin nationella ratt
faststélla vilka krav, inklusive relevanta regler i forordningen, som ska
gilla i sadana fall (artikel 31.1 och 31.2).

Som ndmnts ovan saknas det skal att infora mer langtgdende forsiktig-
hetskrav pa kontoforande institut, an vad som géller for deltagare i varde-
papperscentralen. Adekvata forutsattningar for verksamheten tillgodoses
1 bada fallen genom kraven for att bli kontoférande institut, respektive
deltagare. For kontoforande institut géller ett specifikt krav att kredit-
institut och vérdepapperbolag (gemensamt bendmnda viardepappers-
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institut) ska ha tillstdnd att driva vardepappersrorelse. Detta 4r motiverat
av verksamhetens natur eftersom registeringar pa konton i vardepappers-
centralen har ett ndra samband med handeln pé vardepappersmarknaden.
Relevanta krav som stills i lagen om vérdepappersmarknaden, bl.a.
angéende behovet av en lamplighetsbedomning av kundernas kunskaper
och erfarenheter av finansiella tjanster, blir pa detta sitt beaktade (8 kap.
24 § samma lag).

Relevanta regler i1 forordningen torde darfor kunna begréinsas till kravet
pa registerforing 1 artikel 29 och emissionens integritet 1 artiklarna 36 och
37.3. Betriffande reglerna om utkontraktering 1 artikel 30 bor det vara
lampligare att direkt i lag forbjuda kontoforande institut att utkontraktera
denna tjénst, som redan innefattar en slags utkontraktering frdn viarde-
papperscentralen.

I enlighet med artikel 29.1 1 forordningen ska vérdepapperscentraler
bevara alla registeruppgifter som avser dess verksamhet och tjénster
under en period av minst tio dr. Kravet har sin grund i behovet att mojlig-
gora en effektiv tillsyn (skdl 55 1 forordningen). Eftersom de konto-
forande instituten utfor tjdnster som i andra medlemsstater utfors av
vardepapperscentralen dr det rimligt att de kontoférande instituten ocksa
omfattas av krav att bevara alla registeruppgifter som avser deras
verksamhet som kontoforande institut. Genom hénvisningen till denna
artikel klargors att syftet ska vara att mojliggora en effektiv tillsyn och
att de tekniska standarder som avser denna artikel (artikel 29.3 och 29.4)
ska vara tillampliga dven pd de kontoforande institutens registerforing.

I enlighet med reglerna om utkontraktering i artikel 30 ska en
vardepapperscentral forbli ansvarig for utforandet av eventuella utkon-
trakterade tjéinster. Aven om verksamheten som kontoforande institut
omfattas av ett undantag frin denna regel, 1 enlighet med artikel 31.1, bor
nagon ytterligare delegering av ansvaret for att utfora registreringar pa
konton 1 virdepapperscentralen inte bli aktuellt. Detta kan sdkerstéllas
antingen genom ett uttryckligt forbud mot utkontraktering av tjdnsten
som kontoforande institut, eller genom strikt tilldimpning av reglerna om
utkontraktering av tjanster, i enlighet med artikel 30 1 forordningen,
inklusive kravet pd auktorisation av utkontraktering som avser huvud-
tjénster 1 enlighet med artikel 30.4. Mot bakgrund av att kontoférande
institut ska folja vissa bestammelser i lag och med beaktande av att
tjdnsten som kontoforande institut 1 sig dr en form av utkontraktering, bor
en utkontraktering av tjdnsten som kontoforande institut inte kunna
komma 1 frdga. En bestimmelse av den innebdrden bor tas in 1 konto-
foringslagen. Det dr i forekommande fall 1dmpligare att vardepappers-
centralen 1 stillet antar ett annat kontoforande institut som uppfyller
kraven och som &r berett att utfora funktionen 1 egen regi.

Eventuell utkontraktering av it-tjdnster, administrativa tjanster eller
liknande tjdnster som har samband med den juridiska personens samlade
verksamhet, bor inte omfattas av sérskilda regler for utkontraktering i
enlighet med forordningen. Institutets samlade verksamhet bor 1 stillet
omfattas av den tillsyn som den behoriga myndigheten utdvar over
kreditinstitut och viardepappersbolag som har tillstind att driva
vardepappersrorelse och som dérfor kan komma i fraga ockséa for rollen
som kontoforande institut.



En virdepapperscentral definieras 1 artikel 2.1.1 1 férordningen som en
juridisk person som driver ett avvecklingssystem for vardepapper och
minst en ytterligare huvudtjinst, 1 enlighet med uppridkningen av
huvudtjénster i avsnitt A i bilagan till forordningen. Denna kombination
av tjanster anges 1 skdl 26 som en fOrutsittning for att vardepappers-
centralen ska kunna garantera integriteten hos en viardepappersemission.
I enlighet med artikel 36 i forordningen ska vérdepapperscentralen ha
lampliga regler och forfaranden, déribland robusta redovisningsmetoder
och kontroller, for att bidra till att sdkerstilla emissionens integritet och
for att minska och hantera risker som dr forknippade med forvaring och
avveckling av transaktioner med vérdepapper. Artikel 37.1 innehaller
krav pa avstdmningar minst en gdng om dagen fran vérdepappers-
centralens sida for att sdkerstélla att antalet emitterade vdrdepapper som
har registrerarts 1 virdepapperscentralen motsvarar det antal som har
registrerats pa vardepapperskonton som tillhor deltagarna och, i relevanta
fall, investerarna. Det dr knappast rimligt att begéra motsvarande avstam-
ningar frdn de kontofGrande institutens sida, eftersom de enbart utfor
registreringar avseende egna innehav och egna kunder, dvs. en delméngd
av alla investerare. Daremot kan nigra av dessa regler goras tillampliga
aven pad den verksamhet som bedrivs av kontoforande institut.

De allmédnna bestimmelserna 1 artikel 36 om ldmpliga regler och
forfaranden for att bidra till att sdkerstdlla emissionens integritet bor
dirfor goras tillimpliga for kontoforande institut. Aven bestimmelsen i
artikel 37.3 om att Overtrassering av virdepapper, debetsaldon och
skapande av véardepapper inte ska vara tillatet i ett avvecklingssystem bor
vara tillamplig for kontoférande institut. Man kan visserligen inte begéra
av kontoforande institut att de ska utfora avstamningsatgéirder, i enlighet
med de Ovriga bestimmelser som finns 1 artikel 37. Men eftersom de
utfor registreringar pa vardepapperskonton dr det d&nda motiverat att
infora ett forbud som avser Overtrassering av virdepapper, debetsaldon
och skapande av virdepapper. Den senare atgidrden ar forbehéllen
emittenterna.

10.5  Tillsyn, sanktioner och uppgiftsskyldighet

Promemorians forslag: Kontoforande institut ska vara skyldiga att
lamna de uppgifter som Finansinspektionen begér, oavsett om de stir
under inspektionens tillsyn eller inte. Finansinspektionen far foreldgga
ett sddant institut att ldmna begirda uppgifter. Ett foreldggande fér
forenas med vite. Riksbanken, andra centralbanker och Riksgélds-
kontoret undantas fran uppgiftsskyldigheten.

Promemorians bedomning: Nagra sérskilda tillsyns- och sank-
tionsbestimmelser for kontoférande institut bor inte inforas, utdver
skyldigheten att 1amna upplysningar till Finansinspektionen.

Bestammelserna om upplysningsskyldighet och meddelandeférbud 1
fraga om forundersokning i brottmal m.m. bor inte dndras.

Skiélen for promemorians forslag och bedomning: Enligt gillande
ratt dr kontoforande institut som inte star under Finansinspektionens
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tillsyn eller motsvarande tillsyn i hemlandet skyldiga att pa begéran
lamna uppgifter om verksamheten som sddant institut till inspektionen
(3 kap. 6 § kontoforingslagen). Om ett kontoforande institut inte fullgor
denna skyldighet, far Finansinspektionen foreldgga institutet att lamna de
begirda uppgifterna.

Som berdrs ovan forutsétter forordningen om forbéttrad virdepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler att kontoforande institut om-
fattas av ’lamplig reglering och tillsyn” (skél 39). Till f6ljd av forslaget
om att juridiska personer som inte stdr under tillsyn av Finansinspek-
tionen eller motsvarande utlindsk myndighet inte ldngre far antas som
kontoforande institut (se avsnitt 10.3) kan det ifragasittas om det behdvs
ndgon ytterligare rétt for Finansinspektionen att begéra uppgifter som ror
verksamheten som kontoforande institut. De kontoforande instituten star
ndmligen enligt forslaget redan under sadan tillsyn eller motsvarande till-
syn 1 ett annat land. En sédan réatt, enligt 3 kap. 6 § kontoforingslagen i
dess nuvarande lydelse, skulle i1 praktiken framfor allt beréra Riks-
banken, andra centralbanker och Riksgéildskontoret, som inte star under
tillsyn. Nagot behov av att kunna foreligga dessa myndigheter att lamna
uppgifter till Finansinspektionen bedoms inte foreligga.

Tillsynsatgirder kan for svenska foretags del vidtas med stéd av annan
lagstiftning pd finansmarknadsomridet. For kreditinstitut, som ingér i
kategorin vérdepappersinstitut, omfattar Finansinspektionens tillsyn
savil lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse som andra
forfattningar som reglerar institutets verksamhet (13 kap. 2 § andra
stycket 2 namnda lag). Kontoforingslagen ér en av dessa andra forfatt-
ningar som reglerar verksamheten. Kreditinstituten ska lamna Finans-
inspektionen de upplysningar om sin verksamhet och ddrmed samman-
hidngande omsténdigheter som inspektionen begdr (13 kap. 3 § lagen om
bank- och finansieringsrorelse). Finansinspektionens tillsyn over varde-
pappersinstitut enligt lagen om vérdepappersmarknaden omfattar pé
motsvarande sdtt den lagen, andra forfattningar som reglerar foretagets
verksamhet m.m. (23 kap. 1 § nimnda lag). Upplysningsskyldigheten 1
forhédllande till inspektionen har samma innebord som i lagen om bank-
och finansieringsrorelse (23 kap. 2 § lagen om vérdepappersmarknaden).
For forsdkringsforetag finns det bestimmelser om tillsynens omfattning
respektive skyldigheten att lamna uppgifter av liknande innebord
(14 kap. 2 och 5 §§ forsdkringsrorelselagen [2010:2043]).

Aven med tanke pa de ovan beskrivna befogenheterna for Finans-
inspektionen finns det skél att foreskriva en uppgiftsskyldighet for
kontoforande institut enligt kontoforingslagen. Anledningen till det &r
framfor allt att Finansinspektionen bor kunna kridva uppgifter direkt av
t.ex. ett utlindskt foretag 1 dess roll som kontoférande institut, utan att
kontakta en utlindsk myndighet. Det dr ocksd lampligt att Finans-
inspektionens befogenheter 1 detta avseende framgér redan av konto-
foringslagen. Kontoforande institut bor saledes vara skyldiga att ldmna
Finansinspektionen de uppgifter den begir som ror verksamheten som
kontoforande institut. Detta bor dock inte gédlla myndigheter.

Déremot finns det inte tillrdckliga skil for att foreskriva att Finans-
inspektionen i ovrigt ska utova tillsyn dver kontoforande institut. Det
finns inte heller skil att tillimpa de bestimmelser om administrativa
sanktioner som foreslds i avsnitt 9 pa kontoforande institut. Det &ar i



stillet tillrdckligt att sanktioner kan komma 1 fridga enligt annan
lagstiftning pa finansmarknadsomréadet. Skil 39 i1 forordningen bor inte
heller tolkas pa sd sitt att det ska krdvas att tillsyns- och sanktions-
bestimmelserna for kontoforande institut nddvéndigtvis maste folja av
samma regelverk som géller for vardepapperscentraler.

Anstillda och tidigare anstéllda hos ett kontoforande institut omfattas
enligt gillande rétt av tystnadsplikt, i likhet med det som giller for
anstéllda hos en central virdepappersforvarare (8 kap. 2 § kontoforings-
lagen). Kontoférande institut omfattas dven av en uppgiftsskyldighet,
under fOrutsittning av uppgifterna begirs av en undersokningsledare
enligt bestimmelserna om forundersokning i brottmal eller av éklagare i
ett drende om rattslig hjélp 1 ett brottmal péd framstillan av en annan stat
eller en mellanfolklig domstol (8 kap. 2 a §). Till denna upplysnings-
skyldighet dr en bestimmelse om meddelandeforbud kopplad (8 kap.
4 §). Dérigenom kan exempelvis en aklagare som leder en forunder-
sOkning forordna att ett kontoforande institut samt dess anstillda och
styrelseledamoter inte far roja for en kund eller nagon utomstaende att
uppgifter har ldimnats med anledning av forundersokningen. Motsvarande
bestaimmelser finns 1 1 kap. 11 och 12 §§ lagen om vérdepappersmark-
naden, och avser uppgifter om enskildas forhillanden. Aven med tanke
pa promemorians forslag om att kontoforande institut ska std under viss
tillsyn, bor bestimmelserna om uppgiftsskyldighet och meddelande-
forbud fortsétta att gélla. Anledningen till detta dr framfor allt att utland-
ska foretag som inte omfattas av annan svensk lagstiftning kan omfattas
av bestimmelserna i kontoforingslagen.

10.6 Skadestandsansvar for kontoforande institut

Promemorians bedéomning: Bestimmelserna om skadestdndsansvar
for kontoforande institut 1 kontoforingslagen bor inte dndras.

Skiélen for promemorians bedomning: Bestimmelserna om skade-
stand 1 7 kap. 2 och 5 §§ kontoforingslagen (se avsnitt 10.1) ror ansvars-
fordelningen mellan virdepapperscentralen och kontoférande institut och
ar darfor ett viktigt inslag det regelverk som maste finnas pa plats dven
efter ikrafttridandet av fOrordningen om forbattrad vardepappers-
avveckling och om vérdepapperscentraler. De bor saledes tillampas péd en
vardepapperscentral och de kontoforande instituten. Frdgor om skade-
standsansvar regleras inte i forordningen, vilket talar for att bestimmelser
om detta behdvs 1 svensk ritt. Utgdngspunkten ar sdledes att det inte
finns skél att andra de nuvarande bestaimmelserna i kontoforingslagen.

I samband med inférandet av ett kontobaserat system for aktier, genom
den numera upphédvda aktiekontolagen (1989:827), infordes en strikt
skadestdndsskyldighet for ddvarande VPC for att den enskildes stéllning
som dgare av kontoforda aktier inte skulle forsdmras visentligt, jaAmfort
med det pappersbaserade systemet. Agarens ritt var tidigare knuten till
innehavet av ett aktiebrev, for vilket dgaren sjdlv kunde ombesorja en
tillrackligt séker forvaring. Vid inforandet av ett kontobaserat system
blev dgarens ritt 1 stillet beroende av noteringar pa konton som fordes av
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viardepapperscentralen, med hjilp av kontoférande institut. Det ansags
déarfor motiverat att basera viardepapperscentralens skadestandsskyldighet
pa ett lingtgdende kontrollansvar som inte begrénsades till direkt
vallande. For skador som berodde pa fel hos det kontoférande institutet
svarade institutet sjdlvt, eftersom detta kunde sdgas ligga bortom
viardepapperscentralens kontrollsfar. Den enskilde kunde emellertid
fortfarande rikta eventuella skadestandsansprak till vardepappers-
centralen, som 1 sin tur hade ritt att kréva tillbaka utbetald ersittning fran
det felande institutet (prop. 1988/89:152 s. 78 1.).

De grundliggande principerna for vérdepapperscentralens och de
kontoforande institutens skadestandsansvar Overfordes till konto-
foringslagen (prop. 1997/98:160 s. 132 f.). Det ansvar som delas mellan
viardepapperscentralen och kontoforande institut avser skada som
asamkas &dgare av ett finansiellt instrument till f6ljd av oriktiga eller
missvisande uppgifter i ett avstdmningsregister, eller i samband med
uppldggning eller forande av ett sddant register (7 kap. 2 § kontofor-
ingslagen). For sddana skador svarar vérdepapperscentralen eller ett
kontoférande institut, om felet kan hidnforas till det institutet. Varde-
papperscentralens kontrollansvar ar alltjimt végledande for ritten till
ersattning som dven giller for panthavare och den till vars forman en
radighetsinskriankning géller. I enlighet med principen om kontrollansvar
giller inte rétten till ersdttning om vérdepapperscentralen eller det
kontoforande institutet kan visa att skadan beror pa omstidndigheter
utanfor deras kontroll och att foljderna inte skdligen kunde ha undvikits
eller 6vervunnits. Kontrollansvaret omfattar saledes dven omstédndigheter
utanfor vardepapperscentralens, respektive det kontoforande institutets
kontroll under forutséttning att konsekvenserna skéligen kunnat undvikas
eller begrinsas. Vid inférandet av skadestdndsreglerna 1 kontoforings-
lagen klargjordes att indirekt skada ska vara erséttningsgill endast vid
forsummelse av vdrdepapperscentralen eller det kontoforande institutet
(a. prop. s. 134 f.). Det klargjordes dven att reglerna for skadestand i
enlighet med kontoféringslagen inte ska gélla for skadestidnd som utgar
till f6ljd av bestimmelserna 1 personuppgiftslagen (1998:204, se prop.
1997/98:160 s. 137 f.). Dessa bedomningar torde alltjamt vara giltiga.

Genom é&ndring av aktiekontolagen 1996 infordes ett tydligt delat
ansvar mellan vardepapperscentralen och kontoférande institut. Var och
en ansvarar for skador som dr hianforliga till respektive kontrollsfar. Ett
kontrollansvar blev ddrmed gillande dven for kontofoérande institut. En
skadelidande dgare av finansiella instrument, alternativt panthavare eller
nagon till vars forman en radighetsinskrinkning giller, kan dock alltid
vianda sig till védrdepapperscentralen som svarar solidariskt med det
kontoforande institutet for skador upp till fem miljoner kronor for varje
skadefall (prop. 1995/96:50 s. 108 f.). Denna regel, forenad med en
regressratt for vardepapperscentralen, géller alltjimt i enlighet med 7
kap. 2 § tredje stycket kontoforingslagen. Savitt bekant har nagra skade-
fall enligt denna lag inte intrédffat, varfor det saknas skil att se Over
bestimmelsen nérmare, bl.a. géllande beloppsgrinsen for virdepappers-
centralens solidariska ansvar. Sammantaget finns det alltsd inte skal att
dndra de bestaimmelser om skadestand som berdr kontoforande institut.



10.7 Skadestdndsansvar vid utkontraktering av
viardepapperscentralers verksamhet

Promemorians forslag: Om en virdepapperscentral utkontrakterar
verksamhet, ska den inte vara erséttningsskyldig for fel i avstim-
ningsregister som kan hdnforas till en sddan offentlig enhet som avses
i artikel 30.5 i1 forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling
och om virdepapperscentraler.

Skidlen for promemorians forslag: Enligt skadestdndslagen
(1972:207) géller som huvudregel att skadestandsskyldighet for s.k. ren
formogenhetsskada utanfor kontraktsforhallanden endast kan uppkomma
1 vissa sérskilt angivna fall, bl.a. genom brott. Inom ramen for ett
kontraktsforhdllande finns utrymme for avtalsparterna att bestimma vad
som ska gilla 1 skadestindshidnseende. Skadestandslagens bestammelser
tillimpas inte heller 1 de fall da annat ar sérskilt foreskrivet (1 kap. 1 §).

Som berdrs 1 avsnitt 10.1 finns det flera sérskilda skadestdndsbestimm-
elser for centrala vidrdepappersforvarare och kontoforande institut i1
kontoforingslagen. Den huvudsakliga bestimmelsen om den centrala
vardepappersforvararens kontrollansvar (7 kap. 2 § forsta stycket)
innebér ett mer langtgdende ansvar dn det ansvar for vdllande som é&r
vanligt forekommande som grund for skadestindsansvaret vid ren
formogenhetsskada 1 kontraktsforhdllanden och vid person- eller
sakskada i utomobligatoriska forhallanden (se Hellner m.fl., Speciell
Avtalsritt I1, 2 hdftet, 5 uppl., s. 202, respektive 2 kap. 1 § skadestdnds-
lagen). Dessutom giller ansvaret 1 forhallande till 4gare, panthavare m.fl.
oberoende av om nagot kontraktsforhallande finns i forhallande till den
centrala viardepappersforvararen.

Kontrollansvaret motsvarar i princip ett rent strikt ansvar med undan-
tag for extraordindra héndelser av det slag som brukar bendmnas force
majeure (prop. 1997/98:160 s. 138 med dér angiven hdnvisning). For att
en central viardepappersforvarare ska undga ersattningsansvar for fel som
kan hanforas till ett avstimningsregister ricker det siledes inte med att
viardepappersforvararen bevisar att denne inte dr ansvarig for skadan.
Virdepappersforvararen maste dessutom visa att skadan beror pd handel-
ser som inte rimligen kunnat forutses eller forebyggas.

Bestimmelsen om den centrala vérdepappersforvararens solidariska
ansvar for skada som orsakas av ett kontoforande institut (7 kap. 2 §
tredje stycket) ger uttryck for att denne har ett visst ansvar for skador
som orsakas av nagon som med dennes tillatelse vidtar atgarder i ett
avstimningsregister. Detta kan liknas vid ett principalansvar. I friga om
kontoférande institut &r alltsd detta ansvar sérskilt reglerat. I dvrigt har
dock den centrala virdepappersforvararen ett d&nnu mer langtgdende
ansvar for fel i ett avstimningsregister som beror pa nagon som denne
har anlitat (7 kap. 2 § andra stycket). For sddana fel har vardepappers-
forvararen ett kontrollansvar utan nagon beloppsbegriansning. Detta
inrymmer fel som underleverantrer och liknande uppdragstagare till den
centrala viardepappersforvararen orsakar i avstimningsregister. Utrymmet
for att bedoma att ett sadant fel ligger utanfor kontrollansaret far anses
synnerligen begrinsat. Det giller dven om underleverantéren &ar en

257



258

juridisk person med en betydande ekonomisk styrka och omfattande
resurser i form av sakkunnig personal.

Som berors 1 avsnitt 10.2 innebér forordningen om forbéttrad vérde-
pappersavveckling och om vérdepapperscentraler att nagon delegering av
ansvar som huvudregel inte d&r mdjlig (artikel 30.1). Mgjligheten att anta
kontoforande institut dr dock ett uttryckligt undantag frdn reglerna om
utkontraktering (artikel 31).

Det finns ytterligare ett undantag av betydelse. Reglerna i artikel 30
giller inte om en vardepapperscentral utkontrakterar vissa av sina tjanster
eller verksamheter till en offentlig enhet och om utkontrakteringen styrs
av sarskilda rittsliga ramar, tillsynsramar och verksamhetsramar som den
offentliga enheten och den berdrda vérdepapperscentralen gemensamt
har godkédnt och formaliserat och som har godkints av den behoriga
myndigheten pa grundval av de krav som faststills i forordningen (artikel
30.5). I den svenska sprakversionen av forordningen anges att det ror sig
om utkontraktering sker till en offentlig enhet eller att utkontrakteringen
styrs av vissa ramar. Av de engelska och franska sprakversionerna
framgar dock att det &r och” som avses. Med andra ord ska bada dessa
forutsittningar vara uppfyllda. Detta undantag syftar till att mojliggora
att avvecklingsprocessen utkontrakteras frdn olika vérdepapperscentraler
inom EU till ECB inom ramen for projektet Target2-Securities, T2S (se
Europeiska centralbankens yttrande av den 1 augusti 2012 om ett forslag
till forordning om forbattrad vérdepappersavveckling 1 Europeiska
unionen och om virdepapperscentraler [CON/2012/62]).

Som framgar av avsnitt 4.4 dr T2S ett initiativ frdin ECB till en
paneuropeisk plattform for avveckling av transaktioner med virdepapper.
T2S ar inte ett avvecklingssystem utan snarare en it-plattform for de
berdrda virdepapperscentralerna och centralbankerna. Vissa huvuddrag
avseende T2S framgar av Europeiska centralbankens riktlinje av den 18
juli 2012 om Target2-Securities (omarbetning) (ECB/2012/13). Avveck-
lingen ska ske 1 sdvél euro som i andra valutor. De anslutna nationella
centralbankerna ska trdffa uppdragsavtal rorande administration av
likvidkonton och avvecklingen av likviddelen av véardepappersaffarerna.
Centralbankerna ska alltsd tillhandahdlla konton for avveckling 1
centralbankspengar. I detta avseende innebdr T2S en outsourcing eller
utkontraktering av verksamhet fran centralbankerna till T2S-operatoren.
Riksbanken har den 4 april 2012 beslutat att inte ingd nidgot uppdrags-
avtal avseende anslutning av den svenska kronan till T2S. I beslutet
framholl dock Riksbanken att det finns skél att vara 6ppen for att om-
prova beslutet med hansyn till 6nskemal fran de svenska marknads-
aktorerna (Riksbanken, direktionens protokoll fran den 4 april 2012, 5 §
och protokollsbilaga C, PM Beslutsunderlag, dnr 2011-151-KAP, se
vidare nedan).

For de deltagande viardepapperscentralerna innebér plattformen att de
ska utkontraktera avvecklingsmomentet till T2S, samtidigt som konto-
foringen ska ske 1 virdepapperscentralernas egna system. Plattformen ska
tas 1 drift med borjan under 2015. For nédrvarande har 24 europeiska
motsvarigheter till centrala vardepappersforvarare (CSD:er) ingatt ett s.k.
T2A Framwork Agreement med ECB i1 denna fraga. Respektive upp-
dragsavtal basers pd en avtalsmall som finns tillginglig p4 ECB:s webb-
plats (www.ecb.europa.eu/paym/t2s/about/keydocs/html/index.en.html).



I respektive avtal foretrider ECB samtliga medlemmar i det s.k. Euro-
systemet. For skyldigheterna enligt avtalen svarar samtliga dessa med-
lemmar gemensamt (artikel 53 i avtalsmallen). Av framstillningstekniska
skél beskrivs dock detta ansvar i det foljande som ECB:s ansvar.

Avtalsmallen innehéller sérskilda villkor for ECB:s skadestandsansvar
1 forhallande till CSD:erna. En grundlaggande princip ér att ECB, liksom
de Ovriga avtalsparterna, har ett ansvar for att i skélig utstrickning ta
tillvara motparternas intressen (artikel 31.1 i avtalsmallen). Nagot skade-
stdndsansvar giller inte 1 fall av force majeure. Endast direkta skador
ersatts, sdvida det inte ror sig om uppsatligt agerande (se nedan).

I fraga om indirekt forlust kan en parallell dras till det som géller for
centrala virdepappersforvarare (7 kap. 2 § forsta stycket kontoforings-
lagen). Dessa ansvarar for indirekt forlust endast vid forsummelse
(vardsloshet). Kontrollansvaret géller alltsa inte i ett sddant fall. Som
exempel pa sddan indirekt forlust som inte ersitts av enligt konto-
foringslagen kan ndmnas minskning eller bortfall av produktion eller
omsittning, annan forlust till foljd av att varan inte kan utnyttjas pa
avsett sitt, utebliven vinst till foljd av att ett avtal med tredje man har
fallit bort eller inte blivit riktigt uppfyllt (a. prop. s. 134). I avtalsmallen
ndmns som exempel pa indirekt forlust (artikel 32.2) bortfall av intdkter,
avkastning och besparingar samt skada pa anseende.

For skador som uppkommer genom uppsatligt agerande genom t.ex.
bedrédgeri eller liknande brottslighet svarar ECB utan ndgon belopps-
begrasning (artikel 32.1 1 avtalsmallen). Vid vardsloshet och grov vards-
l6shet géller dock begriansningar i fraiga om hogsta mojliga ersittnings-
belopp.

ECB:s ersittningsansvar enligt avtalsmallen dr saledes vdsentligen mer
begrédnsat dn det ansvar som Euroclear Sweden AB har i dag enligt lag.
Det giller framfor allt med tanke pa avsaknaden av beloppsbegrinsning
for bolagets ansvar. Fragan dr dd om en viss skadehidndelse skulle kunna
innebdra ett omfattande skadestindsansvar for Euroclear Sweden AB
trots att hdndelsen &r hianforlig till ECB och om bolaget i ett sddant fall
saknar rétt att i sin tur fa erséttning av ECB.

Visserligen har centrala virdepappersforvarare en ritt att fran den som
genom véllande har medverkat till en skada dterkrdva erséittning som har
betalats ut, om det ar skéligt (regressritt, 7 kap. 5 § kontoforingslagen).
Svenska skadestdndsbestimmelser dr dock inte tillimpliga pd ECB 1 ett
sadant fall, bl.a. eftersom tysk rétt ska tillimpas enligt avtalsmallen
(artikel 54). Begrdansningarna enligt avtalsmallen innebér 1 sin tur att en
skada som Euroclear Sweden AB ansvarar for enligt kontoforingslagen
eventuellt inte ar fullt ersittningsgill gentemot ECB. Det kan ocksa visa
sig att en saddan skada inte alls &r erséttningsgill, om ndgon vardsloshet
eller liknande forsummelse kan liggas ECB till last.

En annan fraga ar i vilken utstrickning som ECB 6ver huvud taget kan
orsaka en sddan skada som é&r ersittningsgill enligt 7 kap. 2 § forsta
stycket kontoforingslagen. Ansvaret giller, som berdrs ovan, skada till
foljd av en oriktig eller missvisande uppgift 1 ett avstamningsregister
eller 1 annat fall genom fel 1 samband med uppldggning eller férande av
ett sddant register. Den verksamhet som ECB ska driva i fraga om T2S
avser 1 forsta hand avvecklingen och inte kontoforingen 1 sig (se vidare
avsnitten 4.2.4 och 4.2.5).
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Trots detta dr avsikten med T2S att ECB éven ska ansvara for en viss
administration av konton ddr vérdepapper registreras. Dessa konton
bendmns vardepapperskonton i avtalsmallen. Den termen har dock inte
samma innebord som i den engelska sprakversionen av forordningen om
forbattrad vérdepappersavveckling och om virdepapperscentraler,
eftersom det ror sig om konton inom T2S-strukturen, snarare én konton
hos vérdepapperscentralen. Omfattningen av detta ansvar kan i praktiken
bero pa om virdepapperscentralen 1 fraga dr verksam pd en marknad som
tillimpar direkta vérdepappersinnehav eller direktregistrering, sdsom
Sverige, eller om endast indirekta innehav forekommer (se avsnitten 4.4
och 10.3 samt sista stycket i bilagan till Europeiska centralbankens beslut
av den 16 november 2011 om detaljerade regler och forfaranden for att
genomfora de kriterier enligt vilka vdrdepapperscentraler ges tilltrade till
de tjdnster som Target2-Securities erbjuder [ECB/2011/20]).

Enligt den ovanndmnda avtalsmallen ska de virdepapperscentraler som
medverkar 1 T2S ansvara for att administrera de konton 1 T2S-strukturen
dér vardepapper registreras (Schedule 5 till ovan angivna Framework
Agreement och sista stycket 1 bilagan till ovan angivna beslut). Det &r
emellertid operatoren av T2S, dvs. Eurosystemet, som utfor regist-
reringsdtgirder pa de konton som finns pé plattformen, dven om varje
sddan atgird ska baseras pd en order frdn en kund till en vérde-
papperscentral (artikel 22.3 i avtalsmallen).

De konton som en vardepapperscentral har anslutit till T2S fir endast
debiteras eller krediteras inom ramen for T2S-plattformen (artikel 22.1 i
avtalsmallen). Savitt ként ar avsikten med T2S att de registreringar som
gors pa plattformen ska vara rittsligt bindande. Det ska med andra ord
inte krivas nagon ytterligare registreringsatgard frén
viardepapperscentralens sida for att en sddan bundenhet ska uppsté. Detta
torde innebédra att en felaktig registrering fran Eurosystemets sida pa
T2S-plattformen 1 sin tur kan medfora en felaktig registrering 1 ett
svenskt avstdmningsregister, efter en eventuell svensk anslutning till
T2S.

Det finns ocksé en viss risk for att misstag under sjilva avvecklings-
processen kan foranleda felaktig kontoforing. Exempelvis kan det inte
uteslutas att en séljorder registreras felaktigt i avvecklingssystemet och
darfor matchas med en koporder som uppges avse samma bakom-
liggande transaktion. Att matchningsmomentet séledes varit felaktigt kan
foranleda att den péstddda siljarens avstimningskonto i sin tur debiteras
felaktigt och att koparens avstimningskonto felaktigt krediteras. Detta
innebdr 1 sin tur rattsverkningar av registreringsatgirderna enligt 6 kap.
kontoforingslagen som inte stimmer Overens med de verkliga forhall-
andena. Det bor hdr ndmnas att det finns ett uttryckligt avtalsvillkor i
avtalsmallen av inneborden att Eurosystemet har rétt att forlita sig pa de
order som kommer fran en vardepapperscentral ("The Eurosystem shall
have no obligation to monitor the accuracy of the Transfer Orders and
may rely in good faith on all Transfer Orders [...]”, artikel 22.3).

Saledes kan fel 1 savél avvecklingsprocessen som kontoforingen enligt
kontoforingslagen innebdra att Euroclear Sweden AB blir skadestands-
ansvarigt for fel som &ar hanforliga till Eurosystemet. Det dr dock inte
skéligt att krdva att svenska véirdepapperscentraler ska svara for sddana



fel, med tanke pé att de inte har nagon reell mojlighet att forebygga dem.
Det giller sérskilt om det inte foreligger nagon regressritt enligt
regelverket for T2S och sérskilt med tanke pé avsaknaden av belopps-
begrinsning betriffande virdepapperscentralernas ansvar enligt
kontoforingslagen. Det bor ocksa hallas 1 minnet att det inte dr frdga om
ndgon utkontraktering av verksamhet av det slag som vanligtvis sker nér
ett foretag anlitar ett annat foretag for att utfora vissa uppgifter eller
funktioner. Snarare forhaller det sig sa att Euroclear Sweden AB inte kan
motsitta sig en anslutning till T2S om foretradare for de svenska
marknadsaktorerna kraver att bolaget ska gora det. I praktiken ér det de
flesta av de svenska bankerna, foretradda av Svenska BankfGreningen,
som rader 6ver denna fradga. Det framstdr som troligt att BankfGreningens
styrelse nagon ging under de ndrmaste aren kommer att begira av
Euroclear Sweden AB och Riksbanken att de ska ingd nddvindiga
overenskommelser med ECB for att géra det mojligt att ansluta den
svenska marknaden till T2S.

Mot denna bakgrund talar dvervdgande skdl for att géra ett undantag
frén skadestdndsansvaret for centrala viardepappersforvarare (vardepapp-
erscentraler) 1 friga om skada pa grund av fel som kan hirledas till Euro-
systemet. Med Eurosystemet avses dven niagon annan juridisk person
som agerar pa uppdrag av Eurosystemet. Undantaget bor utformas pa sa
satt att vardepapperscentralen inte dr ansvarigt for skada som upp-
kommer pd grund av fel vid sddan utkontraktering av verksamhet som
avses 1 artikel 30.5 1 forordningen om forbittrad virdepappersavveckling
och om vardepapperscentraler.
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11 Forvaltarregistrering

11.1 Gallande ratt

Med fOrvaltare avses 1 kontoforingslagen en juridisk person som
registreras som forvaltare av finansiella instrument for annans rdkning
(3 kap. 7 och 10 §§). Bestimmelser om forvaltare har funnits i svensk
ritt sedan lang tid. En mojlighet till forvaltarregistrering infordes ur-
sprungligen genom den numera upphdvda lagen (1970:596) om
forenklad aktiehantering. Genom é&ndring av den likaledes upphivda
aktiekontolagen infordes generella regler om forvaltarregistrering fr.o.m.
1996 (prop. 1995/96:50 s. 104—108). Det blev da mojligt att ge tillstand
till bdde svenska vérdepappersinstitut och motsvarande utlindska foretag
att vara forvaltare avseende bade aktier och andra finansiella instrument,
oberoende av var dgaren var bosatt. Sadana tillstind meddelades av
Finansinspektionen. Tillstdnd fick forenas med sérskilda villkor for att
tillgodose allmidnna och enskilda intressen. Detta syftade bl.a. till att
forma utlandska forvaltare att forbinda sig att uppfylla den uppgifts-
skyldighet som enligt lag géllde for svenska forvaltare. Ett sddant krav
utgjorde en forutsittning for tillstind som forvaltare (a. prop. s. 106).
Genom kontoforingslagen ersattes Finansinspektionens tillstdnds-
provning av den ordning som géller alltjimt, dvs. att forvaltare godkénns
av den centrala virdepappersforvararen och att forhdllanden mellan de
tva regleras genom avtal (prop. 1997/98:160 s. 118—121).

Den fr.oom. 1996 utvidgade mojligheten att vara forvaltare pa
gransoverskridande basis syftade bl.a. till att mgjliggora uppréttandet av
lankar mellan clearingorganisationer och centrala virdepappersforvarare
(se avsnitt 7.1). Pa sa sitt Ooppnades en mojlighet till kontoforing
utomlands av finansiella instrument som var kontoférda hos en svensk
central viardepappersforvarare. Detta kunde astadkommas genom att det
utlindska institutet registrerades som forvaltare 1 det svenska systemet.
Rollen som forvaltare forenades emellertid med krav att 1dmna den
centrala vdrdepappersforvararen uppgifter om aktiedgare vars aktier
registrerats hos en utlindsk forvaltare. Eftersom motsvarande regler i stor
utstrackning saknades 1 andra ldnder blev mgjligheten att uppritta ldnkar
pa grundval av forvaltarregistrering i Sverige inte utnyttjad (prop.
1997/98:160 s. 121 f.).

Problemet att mdjliggéra uppkomsten av ldnkar mellan svenska och
utlindska clearingorganisationer respektive centrala vérdepappers-
forvarare utan att Overge principen om aktiebokens offentlighet
atgirdades i1 kontoforingslagen genom en mdjlighet for Finansinspek-
tionen att, pa villkor att det fanns sérskilda skil, medge undantag fran
skyldigheten att lamna uppgifter om &dgare till forvaltarregistrerade aktier.
Ett sddant sarskilt skél kunde bl.a. vara att uppgiftsskyldigheten hindrade
ett effektivt lanksamarbete (prop. 1997/98:160 s. 125 1.).

I forarbetena till aktiebolagslagen konstaterades bl.a. att det &dr svart
eller rentav omojligt for den centrala virdepappersforvararen och for
svenska myndigheter att beddma om ett utlindskt institut som ar
antecknat som aktiedgare 1 aktieboken 1 realiteten dr en mellanhand f6r
den verkliga aktiedgaren. Det bedomdes darfor inte vara mojligt att
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genom svensk lagstiftning dstadkomma garantier for en tillfredsstéllande
redovisning av utlindska aktiedgare. Den mdjliga regelkonflikt som
uppkommer ndr en forvaltare enligt en utlindsk réttsordning &ar
forhindrad att ldmna ut uppgifter om aktiedgare 16ses genom Finans-
inspektionens mdjlighet att medge undantag (prop. 2004/05:85 s. 288).

Bestimmelser om forvaltarregistrering finns alltsi numera i konto-
foringslagen. Juridiska personer som uppfyller vissa villkor far av den
centrala virdepappersforvararen medges rétt att registreras som
forvaltare av finansiella instrument. Villkoren for att antas som forvaltare
motsvarar villkoren for att antas som kontoforande institut for annans
rikning (se avsnitt 10). Aven de principer som giller for antagande av
kontoforande institut, ndmligen principerna om fritt tilltrdde och
neutralitet, giller p4 motsvarande sitt for antagande av forvaltare. Ett
medgivande att registreras som fOrvaltare far dédrutdover forenas med
sarskilda villkor. Forvaltaren ska antecknas pa avstimningskontot i
stillet for dgaren (3 kap. 9 § kontoforingslagen). Ett sddant avstim-
ningskonto kallas ibland forvaltarkonto. Forhdllandet mellan den centrala
vardepappersforvararen och en forvaltare regleras genom avtal mellan
dem (prop. 1997/98:160 s. 171).

Kontoforingslagens bestimmelser om réttsverkan av en registrering pa
avstimningskonto tillimpas dven pad fOrvaltarregistrerade finansiella
instrument (3 kap. 10 §). Tidpunkten da rittsverkan av overlételse eller
pantsittning intrdder skiljer sig dock at. For forvaltarregistrerade
finansiella instrument intrdder denna rittsverkan redan da forvaltaren
underréttas om att ett finansiellt instrument har overlatits eller pantsatts
(3 kap. 10§ tredje stycket). Denna form av underrittelse kallas
denuntiation och férekommer dven 1 ovrigt 1 sakréttsliga sammanhang (se
avsnitt 7.3). Det dr sdledes inte registreringstidpunkten som &r avgorande
for rdttsverkan gentemot tredje man i fraga om forvaltarregistrerade
finansiella instrument.

Registreringsitgarder med avseende pé forvaltarregistrerade instrument
ska till overvigande del utforas hos forvaltaren, snarare &n hos den
centrala virdepappersforvararen (a. prop. s. 118). Aganderitten till och
pantséttning eller utmétning av fOrvaltarregistrerade aktier framgar
saledes endast av forvaltarens register.

Pantsatta eller utmétta finansiella instrument far inte registreras pa
forvaltarkonto utan panthavarens respektive Kronofogdemyndighetens
samtycke (3 kap. 11 § samma lag).

En forvaltare ska pa begiran av den centrala viardepappersforvararen
lamna vissa uppgifter om é&gare till forvaltarregistrerade aktier (3 kap.
12 § samma lag). Den centrala vardepappersforvararen ska pa begiran av
ett avstdmningsbolag begira in motsvarande uppgifter om bolagets
aktiedgare. Uppgifterna ska avse forhallanden vid en tidpunkt som den
centrala vardepappersforvararen bestimmer. Finansinspektionen har rétt
att medge forvaltare undantag frdn sédan uppgiftsskyldighet. Den
centrala vardepappersforvararen ska, for varje avstimningsbolag, ha en
sammanstéllning av aktiedgare med mer &dn 500 forvaltarregistrerade
aktier 1 bolaget (3 kap. 13 § samma lag). Sammanstéllningen, som inte
far vara édldre &n tre méanader, ska vara tillginglig for allmdnheten hos
bolaget och hos den centrala viardepappersforvararen.



Bestdmmelserna 1 aktiebolagslagen om forande av aktiebok hénvisar i
vissa fall till tillimpliga bestdammelser 1 kontoféringslagen (se vidare
avsnitt 7.5). Sa ar fallet bl.a. ndr det géller forvaltarens rétt att 1 dgarens
stdlle vara inford i aktieboken och antecknad i ett avstimningsregister (5
kap. 14 § aktiebolagslagen).

11.2  Forordningens innehill

Forordningen om forbattrad virdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler innehéller inga regler om fOrvaltare 1 konto-
foringslagens mening. Det dr 1 stéllet underforstdtt att en deltagare 1
avvecklingssystemet samtidigt upptrader som forvaltare 1 den mening
uttrycket har 1 svensk rétt. Anledningen till att detta forhdllande inte
framgar uttryckligen av fOrordningen &dr att ndgon annan form av
kontoforing av finansiella instrument &n fOrvaltarregistrering inte
forekommer 1 de flesta medlemsstater. Det finns saledes inte ndgot behov
av en uttrycklig definition av forvaltare i de fall registrering av individ-
uella dgare av finansiella instrument pd avstimningskonto inte fore-
kommer. Forordningens krav pa forvaltare framgéar i stéllet indirekt
genom villkoren for deltagande 1 avvecklingssystemet. Genom
definitionen av deltagare framgér vissa grundldggande krav, bl.a. att
kreditinstitut och virdepappersforetag som deltar 1 avvecklingssystemet
ska ha nodvéndiga tillstind och ansvara for att uppfylla finansiella
ataganden som harror fran dverforingsuppdrag i systemet (artikel 2.1.19 1
forordningen). En vérdepapperscentrals kriterier for antagande ska
darutover vara oppna, objektiva och icke-diskriminerande (artikel 33.1 i
forordningen).

Presumtionen att deltagare i avvecklingssystemet samtidigt dr konto-
héllare for kunders ridkning framgar indirekt av bl.a. bestimmelserna om
emissionens integritet och om skydd av deltagarnas och deras kunders
virdepapper. Det forutsitts 1 dessa bestaimmelser att vardepapper bokfors
pa konton som tillhor deltagarna snarare dn kunderna (artiklarna 37 och
38 i1 forordningen). Reglerna om emissionens integritet foreskriver t.ex.
att en virdepapperscentral ska vidta avstimningsatgdrder for att
kontrollera att det antal vardepapper som utgor en hel eller delar av en
viardepappersemission som har ldmnats in till vardepapperscentralen,
overensstimmer med summan av virdepapper som har registrerats pa
viardepapperskonton som tillhér deltagarna och, i relevanta fall, pa
dgarkonton som uppritthdlls av vérdepapperscentralen (artikel 37.1 1
forordningen). Héanvisningen till 4garkonton som uppratthalls av virde-
papperscentralen syftar pa individuella avstimningskonton och motsvar-
ande konton 1 andra nordiska linder som saknar motsvarighet 1 flertalet
medlemsstater. Vidare foreskriver forordningens bestimmelser om skydd
av deltagarnas och deras kunders vérdepapper bl.a. att en vardepappers-
central, for varje avvecklingssystem for viardepapper som den driver, ska
ha register och konton som gor det mojligt att separera en deltagares
vardepapper frdn en annan deltagares (artikel 38.1). Forordningen fore-
faller ddrmed utgd frdn att virdepapper regelméssigt innehas av
deltagarna sjdlva 1 stillet for av deltagarnas kunder. Dessa deltagare 1
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forordningens mening motsvarar alltsd forvaltare 1 kontoforingslagens
mening.

Av forordningen framgar att virdepapperscentralen anger kriterierna
for deltagande och dédrutdver endast har begrdnsade mojligheter att neka
tilltrade for deltagare som uppfyller villkoren (artikel 33.1 och 33.3).

11.3 Behovet av lagidndringar

Promemorians forslag: Kretsen av juridiska personer som far vara
forvaltare utvidgas till att omfatta dven kreditinstitut enligt tillsyns-
forordningen och motsvarande utlindska foretag samt Riksgélds-
kontoret och motsvarande utlindska myndigheter.

Vid antagande av fOrvaltare ska vérdepapperscentralen tillimpa
kraven 1 artikel 33.1 i forordningen om forbittrad vérdepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler.

Promemorians bedomning: Bestimmelserna om forvaltare och
forvaltarregistrering 1 3 kap. 7-13 §§ kontoforingslagen bor 1 huvud-
sak kvarsta oforédndrade.

Det saknas skél att tillata fondbolag eller AIF-forvaltare att vara
forvaltare enligt kontoforingslagen.

Skilen for promemorians forslag och bedomning

Utgdngspunkter

Forvaltarregistrering ar alltsa den helt dominerande formen for konto-
foring av finansiella instrument inom EU. I de flesta medlemsstater
saknas motsvarigheter till den modell som forekommer 1 Sverige och
ovriga Norden med individuella avstimningskonton (dgarkonton).
Forvaltarregistrering dr den enda form for registrering som forekommer i
de medlemsstaterna. Detta innebér att det 1 dessa fall inte finns nigot
behov av en sérskild reglering av forvaltarregistrering. Kraven pa
forvaltare framgér i stillet indirekt av forordningen om fOrbéttrad
vardepappersavveckling och om véardepapperscentraler genom kraven pa
deltagare. For svensk del dr situationen annorlunda, eftersom savil
dgarkonton som forvaltarkonton forekommer 1 stor utstrickning och
bestimmelserna om rattsverkan av registrering skiljer sig at betrdffande
dessa typer av konton. Av dessa skdl finns det anledning att dven
fortsittningsvis ha sdrskilda bestimmelser om forvaltare och forvaltar-
registrering 1 svensk rétt. Dessa bestimmelser maste emellertid vara
forenliga med forordningens regler om deltagare. Att forvaltaren antas av
viardepapperscentralen overensstimmer i och for sig med forordningens
regler om deltagande.

Krav pd forvaltare

I kontoforingslagen definieras kretsen av juridiska personer som kan
antas som fOrvaltare genom en direkt hdnvisning till villkoren for
antagande av kontoforande institut for annans rdkning (3 kap. 2 § andra
stycket och 7 § forsta stycket). Det innebidr att bl.a. Riksbanken och



utlindska centralbanker, svenska och utlindska clearingorganisationer
samt centrala virdepappersforvarare och motsvarande utlindska foretag
far antas som forvaltare. Den i praktiken mest betydelsefulla kategorin av
forvaltare for svensk del dr dock de juridiska personer som har tillstand
att driva virdepappersrorelse, antingen som virdepappersinstitut enligt
svensk ritt eller som ett utlindskt foretag med ett sadant tillstdnd 1 sitt
hemland (3 kap. 2 § andra stycket 4 samma lag). Uttrycket vérdepappers-
institut 1 kontoforingslagen definieras genom en hinvisning till 1 kap.
5§ 27 lagen om virdepappersmarknaden (1 kap. 3 § sjunde strecksatsen
kontoforingslagen). Hénvisningen innebdr att utlindska foretag ar att
anse som vardepappersinstitut om de driver viardepappersrorelse fran en
filial 1 Sverige. For de utlinska foretag som avses 1 3 kap. 2 § andra
stycket 4 kontoforingslagen giller dock inte ndgot krav pa att inrdtta en
filial 1 Sverige. Ett utldndskt foretag som driver virdepappersrorelse
behover alltsd inte inrétta en filial for att det ska kunna antas som
forvaltare av en svensk central virdepappersforvarare. Det innebir att
nigon diskriminering 1 forhdllande till foretag som é&r etablerade i ett
annat land inom EES édn Sverige inte forekommer enligt kontoforings-
lagen.

I avsnitt 10 foreslas att &ven fondbolag och AIF-forvaltare ska fa antas
som kontoforande institut for annans rdakning betrdffande fondandelar
(3 kap. 2 § andra stycket kontoforingslagen). Skélet for forslaget ar att
dessa juridiska personer bor ha mojlighet att vidta registreringsitgérder 1
friga om andelar 1 de fonder respektive andelar eller aktier 1 de
alternativa investeringsfonder som de forvaltar. Detta skdl medfor dock
inte att de bor f4 mojlighet att registreras som forvaltare av finansiella
instrument for annans rdkning enligt bestimmelserna om fOrvaltar-
registrering. Hénvisningen 1 3 kap. 7 § forsta stycket kontoforingslagen
bor sdledes inte omfatta fondbolag eller AIF-forvaltare. Det finns inte
heller 1 6vrigt skél for att fondbolag eller AIF-forvaltare ska fa registreras
som forvaltare 1 kontoforingslagens mening. Det kan ocksd ndmnas det
dven 1 ett sddant register som fors Over fondandelar enligt lagen
(2004:46) om véardepappersfonder kan antecknas att andelarna forvaltas
for ndgon annans rdkning (4 kap. 12 § samma lag). I ett sadant fall
antecknas fOrvaltarens namn 1 stéllet for fondandelsdgarens. Samma
bestimmelse giller d4ven for specialfonder, dvs. en kategori av alternativa
investeringsfonder (12 kap. 5 § lagen [2013:561] om fOrvaltare av
alternativa investeringsfonder).

Forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler foreskriver att viardepapperscentralen ska ha offentliga
krav for deltagande som ska vara Oppna, objektiva och icke-diskriminer-
ande. Detta torde ldmna utrymme for kompletterande bestimmelser i
nationell ratt (artikel 33.1). Ett krav att forvaltare ska ha tillstdnd att driva
vardepappersrorelse torde inte strida mot kraven pa objektivitet eller
icke-diskriminering. Kravet bor darfor kunna kvarstd i kontoforings-
lagen. I likhet med det som foreslds 1 fraga om kontoférande institut (se
avsnitt 10) bor bestimmelsen om principerna om fritt tilltrade respektive
neutralitet ersittas med ett krav pé att vardepapperscentralen ska tillampa
kraven i artikel 33.1 i forordningen vid antagande av forvaltare.

Av beskrivningen av forordningens regler i1 avsnitt 11.2 foljer att
svensk ritt maste mojliggora for deltagare enligt artikel 2 f i finality-
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direktivet att vara forvaltare enligt kontoforingslagen. Dérfor instéller sig
frigan om hur kretsen av deltagare forhaller sig till kretsen av konto-
forande institut for annans rdkning (3 kap. 2 § andra stycket konto-
foringslagen). De kategorier av juridiska personer som ingar i deltagar-
kretsen 1 forordningen men inte 1 kretsen av mdjliga kontoférande institut
enligt kontoforingslagen r foljande:

— Kreditinstitut enligt artikel 4.1 tillsynsforordningen (se den &ndrade
hianvisning som f6ljer av artikel 3.1.1 och bilaga II till kapitalticknings-
direktivet). Med tillsynsforordningen avses Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och vardepappersforetag och om éndring av forordning
(EU) nr 648/2012 (se prop. 2013/14:228).

— Varje foretag som har sitt huvudkontor utanfér EU och vars verk-
samhet motsvarar den som bedrivs av kreditinstitut inom EU (i praktiken
avses EES).

— Offentliga myndigheter och offentligt garanterade foretag.

Kreditinstitut kan visserligen ha tillstand att driva viardepappersrorelse
och dirigenom ingé i kategorin vérdepappersinstitut enligt svensk ratt
(1 kap. 5 § forsta stycket 27 lagen om vérdepappersmarknaden). Defini-
tionen av kreditinstitut enligt tillsynsforordningen forutsitter dock inte
att ett tillstdnd att driva virdepappersrorelse har beviljats. Férordningen
om forbattrad vérdepappersavveckling och om vérdepapperscentraler
forutsitter daremot att alla kreditinstitut enligt tillsynsforordningen ska
kunna vara deltagare. Kontoforingslagen bor siledes dndras pé sa sétt att
alla kreditinstitut som hor hemma i ett land inom EES och motsvarande
foretag utanfor EES ska kunna vara forvaltare.

De offentliga myndigheterna har vid genomforandet av finality-
direktivet bedomts motsvara Riksbanken, utlindska centralbanker samt
Riksgéldskontoret och utlindska myndigheter med motsvarande upp-
gifter (prop. 1999/2000:18 s. 54). Denna bedomning har kommit till
uttryck 1 avvecklingslagen (8 §). Riksgéldskontoret och motsvarande
utlaindska myndigheter ingér dock inte 1 kretsen av juridiska personer
som far vara kontoforande institut for annans rdkning enligt konto-
foringslagen (3 kap. 2 § andra stycket). De bor dock inga 1 kretsen av
juridiska personer som far vara forvaltare (3 kap. 7 § forsta stycket
samma lag). Kontoforingslagen bor alltsa dndras pa sa sitt att de ingar i
denna krets.

Uppgiftsskyldighet
Enligt kontoforingslagen har en fOrvaltare uppgiftsskyldighet i
forhdllande till den centrala viardepappersforvararen angdende dgarna till
de aktier som registreras av forvaltaren. Uppgiftsskyldigheten omfattar
personuppgifter och det antal aktier av olika slag som varje aktiedgare
innehar (3 kap. 12 §). Den centrala vardepappersforvararen ska tillhanda-
hédlla en utskrift 6ver aktiedgare med mer dn 500 fOrvaltarregistrerade
aktier 1 bolaget (3 kap. 13 § samma lag). Utskrifterna far inte vara éldre
an tre manader

Forvaltare ska enligt forslagen 1 denna promemoria antas av virde-
papperscentralen pa grundval av villkor som ska vara oppna, objektiva
och icke-diskriminerande. Vardepapperscentralen har mojlighet att sjalv



stilla upp villkor med utgangspunkt i1 krav som verksamheten stiller.
Inget torde hindra att dessa villkor, som fallet dr redan i dag, omfattar att
forvaltaren ska tillimpa relevanta bestimmelser 1 lag (se avsnitt A4,
Allmédnna villkor Kontoforing och Clearing, Euroclear Sweden
2013-06-26). Villkoren inkluderar alltsd bestimmelserna om forvaltares
skyldighet att 1dmna uppgift om dgarna till forvaltarregistrerade aktier i
ett avstimningsbolag. Detta dr av sirskild betydelse for utldndska
forvaltare och 1 synnerhet sddana foretag som hor hemma i ett land
utanfor EES. Dessa foretag omfattas 1 huvudsak inte av svensk ritt.
Fragan har ocksa ett visst intresse frdn ett skattekontrollperspektiv (se
avsnitt 13).

Virdepapperscentralen sjdlv omfattas av skyldigheten att for varje
avstimningsbolag tillhandahélla en sammanstéllning 6ver aktiedgare som
mnehar mer dn 500 aktier 1 bolaget (3 kap. 12 och 13 §§ kontoforings-
lagen). Bestimmelserna omfattar dirmed inhemska och utlindska for-
valtare som antas av vardepapperscentralen i enlighet med bestimmelser-
na 1 kontoforingslagen och de dirmed sammanhingande villkoren som
offentliggors av viardepapperscentraler som lyder under svensk ritt.

Rdittsverkan av registreringar

Forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler innehaller inga regler om réttsverkan av registreringar
péa avstamningskonto eller motsvarande utlindskt konto. Det finns inte
heller nigra liknande regler i frdga om fOrvaltarens eget system. Detta &r
ett omrade som, i frdnvaro av regler pa EU-niva, regleras i nationell rétt.
Kontoforingslagens bestimmelser om att rittsverkan av registreringar pé
avstimningskonto 1 tillimpliga fall ska avse forvaltaren kan darfor
kvarsta ofordndrade, liksom bestimmelsen om deununtiation och det
uttryckliga kravet pd panthavarens respektive Kronofogdemyndighetens
samtycke vid forvaltarregistrering av pantsatta eller utmitta finansiella
instrument (3 kap. 10 och 11 §§ kontoforingslagen).
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12 Avvecklingssystem och dndringarna 1
vissa EU-direktiv

12.1 Andringen i finality-direktivet

Promemorians bedomning: Den éndring 1 finality-direktivet som har
gjorts genom artikel 70 i forordningen om forbéttrad véirdepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler foranleder inte ndgon
andring 1 svensk ratt.

Gillande ritt: Finality-direktivet (se avsnitt 4.5.3) har genomforts 1
svensk ratt genom lagen (1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden (avvecklingslagen). Denna lag inne-
haller bestimmelser om avvecklingssystem enligt foljande.

— Tillampningsomrdde och definitioner (1 och 2 §§).

— Godkinnande av avvecklingssystem (3—7 §9).

— Deltagare 1 avvecklingssystem (8 §).

— Anmadlan av avvecklingssystem till Esma (9 §).

— Upplysning om deltagande i avvecklingssystem (10 §).

— Underrittelse om konkurs eller foretagsrekonstruktion (11 §).

— Tillamplig lag (12 §).

— Giltigheten av overforingsuppdrag (13 §).

— Sdkerstillande vid samverkande system (13 a §).

— Tillsyn m.m. (14-17 §9).

Forordningens innehdll: Ett avvecklingssystem for virdepapper
definieras 1 forordningen om forbéttrad viardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler med hénvisning till artikel 2 a forsta, andra och
tredje strecksatserna i finality-direktivet (artikel 2.1.10 i forordningen om
forbattrad viardepappersavveckling och om virdepapperscentraler).

Definitionen av ett system i finality-direktivet har dndrats genom
artikel 70 1 forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om
virdepapperscentraler. Andringen innebir endast att sidana system ska
anmalas till Esma 1 stéllet for till kommissionen (artikel 2 a forsta stycket
tredje strecksatsen 1 finality-direktivet). Medlemsstaterna ska senast den
18 mars 2015 anta och offentliggéra samt meddela kommissionen de
atgirder som dr nodvindiga for att f6lja det kravet (artikel 11.3 1 finality-
direktivet).

Skilen for promemorians bedomning: Driften av ett avvecklings-
system for vérdepapper &r, som berdrs i bl.a. avsnitt 5.2, en av tre
huvudtjinster som riknas upp 1 avsnitt A 1 bilagan till férordningen om
forbéttrad vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler. Den
huvudtjdnsten maste drivas for att en juridisk person ska definieras som
en virdepapperscentral (artikel 2.1.1 1 samma forordning). Det framgar
motsatsvis att kommissionen inte har befogenhet att anta delegerade
akter for att ytterligare specificera dessa huvudtjanster (artikel 2.2 1
samma forordning). Det faktum att en vérdepapperscentral driver ett
avvecklingssystem for vardepapper utgor alltsd inte skil att gora andring-
ar i avvecklingslagen, som genomfor finality-direktivet i svensk ratt. I
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den utstrickning som forordningen innebir en uttrycklig dndring 1 detta
direktiv kan bedomningen givetvis bli en annan.

Forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler innehéller en é&ndring 1 sak av finality-direktivet.
Andringen avser vem som ska ta emot medlemsstaternas anmélan av ett
system, i enlighet med artikel 2 a forsta stycket tredje strecksatsen i
finality-direktivet (artikel 70.1 i forordningen). Medlemsstaterna ska
senast den 18 mars 2015 vidta nddvindiga atgirder med anledning av
denna dndring, 1 enlighet med artikel 11.3 1 finality-direktivet (artikel
70.2 1 forordningen).

Genom det s.k. omnibus I-direktivet gjordes &andringar i finality-
direktivet nér det géller mottagaren av anmélningar fran medlemsstaterna
angaende vilka system och vilka respektive systemoperatorer som
omfattas av finality-direktivets tillimpningsomréde, i enlighet med
artikel 10.1 1 det direktivet (artikel 1.2 i omnibus I-direktivet, dvs.
Europaparlamentets och radets direktiv 2010/78/EU av den 24 november
2010 om é&ndring av direktiven 98/26/EG, 2002/87/EG, 2003/6/EG,
2003/41/EG, 2003/71/EG, 2004/39/EG, 2004/109/EG, 2005/60/EG,
2006/48/EG, 2006/49/EG och 2009/65/EG, vad giller befogenheterna for
Europeiska  tillsynsmyndigheten = [Europeiska  bankmyndigheten],
Europeiska tillsynsmyndigheten [Europeiska forsdakrings- och tjénste-
pensionsmyndigheten] och Europeiska tillsynsmyndigheten [Europeiska
virdepappers- och marknadsmyndigheten]). Andringarna innebir att
medlemsstaterna ska anméla till Esma vilka system och vilka respektive
systemoperatorer som omfattas av finality-direktivets tillimpnings-
omrade. De édndringarna i omnibus [-direktivet har genomforts genom
andringar 1 9 och 16 §§ avvecklingslagen (prop. 2011/12:70 bilaga 4).
Andringarna innebédr att Finansinspektionen ska anméila godkinda
avvecklingssystem, liksom aterkallande av sadana godkénnanden, till
Esma 1 stillet for till kommissionen. Vid samma tillfille @ndrades
emellertid dven definitionen av ett anmadlt avvecklingssystem, som en
foljd av dndringarna 1 9 och 16 §§ (2 § andra strecksatsen avvecklings-
lagen, se a. prop. s. 44 f. och 80). Att &ndra definitionen av ett anmaélt
avvecklingssystem 1 enlighet med de dndrade procedurerna for anmilan
av ett godkdnt avvecklingssystem respektive dterkallande av ett sddant
godkénnande torde ha framstétt som logiskt. Det dr i1 vart fall en slutsats
som kan dras av den angivna propositionen.

Definitionen av ett anmilt avvecklingssystem i avvecklingslagen
genomfOor den motsvarande definitionen av ett system 1 finality-
direktivet. Den éndring i definitionen 1 finality-direktivet som har gjorts i
forordningen bor dérfor anses vara genomford 1 svensk ritt. Den nu
aktuella dndringen 1 finality-direktivet kan uppfattas som ett fortyd-
ligande av ett forhdllande som infordes genom omnibus I-direktivet
(artikel 70.1 1 forordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och
om vérdepapperscentraler).

Reglerna i forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om
viardepapperscentraler om informationsutbyte mellan behoriga och
relevanta myndigheter 1 krissituationer for viardepapperscentraler Gver-
lappar delvis bestimmelsen om underrittelse om konkurs eller foretags-
rekonstruktion i 11 § avvecklingslagen (artikel 15 1 samma forordning). I
forordningen anges det emellertid att den inte ska paverka det under-



rattelseforfarande som faststélls 1 artikel 6.3 1 finality-direktivet. Den
artikeln har genomforts 1 svensk rdtt genom 11§ avvecklingslagen
(a. prop. s. 44 f., 81 och 165). Forordningen foranleder séledes inte heller
i detta fall nagon éndring i de bestaimmelserna i avvecklingslagen.

12.2  Avvecklingssystem

Promemorians forslag: Ett godkdnnande av ett avvecklingssystem
ska aterkallas om vérdepapperscentralens auktorisation enligt for-
ordningen om forbattrad vérdepappersavveckling och om virde-
papperscentraler dterkallas.

Det ska tas in bestimmelser i avvecklingslagen av innebdrd att det
finns sidrskilda regler om avvecklingssystem for virdepapper 1
forordningen.

Skillen for promemorians forslag: Som framgar av foregdende
avsnitt genomfors finality-direktivet 1 avvecklingslagen. I avvecklings-
lagen finns bestimmelser om avvecklingssystem. Sddana system kan
avse avveckling av betalningar. Sddana system regleras inte 1 forord-
ningen om forbattrad vérdepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler (se dven avsnitt 4.2.3). Forordningen innehéller dock regler {for
avvecklingssystem for vardepapper (se avsnitt 5, se dven avsnitt 4.2.4).

Avvecklingslagen géller 1 huvudsak forfarandet for godkdnnande av ett
avvecklingssystem, vilket inte berdrs av forordningen (1 §). Till foljd av
att det 1 forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transak-
tionsregister finns sdrskilda regler om clearing och centrala motparter har
det tagits in en upplysning i avvecklingslagen av den innebdrden (1 §
andra stycket). Det bor tas in en liknande bestimmelse 1 avvecklings-
lagen om att sdrskilda regler om avvecklingssystem for vérdepapper
finns i forordningen om forbattrad virdepappersavveckling och om
vardepapperscentraler.

Definitonen av en central virdepappersforvarare 1 avvecklingslagen
bor ersdttas med en definition av vdrdepapperscentral (se avsnitt 6.2).
Bestammelserna om godkidnnande av avvecklingssystem berors dock inte
av forordningen och behover déarfor i huvudsak inte dndras (3—7 §9).
Forordningen bor alltsa inte tolkas pa sé vis att en auktorisation som
viardepapperscentral 1 sig medfor att ett avvecklingssystem som drivs av
vardepapperscentralen blir godkédnt. Om detta hade varit avsikten, skulle
finality-direktivet rimligen ha @ndrats 1 storre utstrickning dn det som
foljer av artikel 70 1 forordningen (se avsnitt 12.1).

Avvecklingslagen innehéller dock en sirskild bestimmelse om vem
som far vara administratdr av ett avvecklingssystem, dvs. vara ansvarig
for verksamheten i ett sadant system (4 §). Enligt denna bestimmelse far
savil centrala vardepappersforvarare, dvs. fortsdttningsvis vardepapp-
erscentraler, som vissa andra foretag vara administratorer. Forordningen
tilldter dock endast att auktoriserade virdepapperscentraler och central-
banker som fungerar som védrdepapperscentraler far driva avveck-
lingssystem for viardepapper (artikel 18.2). Detta motsvarar ansvaret som
administrator for ett sddant avvecklingssystem enligt avvecklingslagen.
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For sadana avvecklingssystem finns det saledes sérskilda regler i forord-
ningen. Eftersom forordningen &r direkt tillamplig krdvs det inte ndgon
lagstiftningsatgird 1 detta avseende. Bestimmelsen i avvecklingslagen
fyller dessutom en funktion for sadana avvecklingssystem som avser
betalningar. Den bor déarfor inte dndras. Daremot bor det tas in en
upplysning 1 avvecklingslagen av inneborden att det finns sirskilda regler
om driften av avvecklingssystem for vardepapper i artikel 18.2 i forord-
ningen.

Som berors 1 avsnitten 10 och 11 finns det sirskilda regler 1 forord-
ningen om vilka som fir delta 1 den verksamhet som drivs av virde-
papperscentraler. Artikel 33 1 forordningen anger vissa krav for ett sadant
deltagande. Kraven tar sikte pa juridiska personer som avser att bli
deltagare 1 det aktuella avvecklingssystemet (artikel 33.1). I linje med
dessa krav definieras termen deltagare 1 forordningen som varje deltagare
i ett avvecklingssystem for vardepapper enligt definitionen i artikel 2 f'i
finality-direktivet (artikel 2.1.19 1 forordningen). Det forhéllandet att
deltagarkretsen definieras genom en hénvisning till finality-direktivet
innebdr att det inte finns skl for nagra lagstiftningsatgarder, eftersom det
direktivet redan har genomforts 1 svensk rétt (se avsnitt 12.1).

Det kan sérskilt ndmnas att d@ven icke-finansiella foretag far vara
deltagare 1 ett avvecklingssystem for viardepapper enligt svensk ritt. Det
giéller juridiska personer som for egen riakning avvecklar forpliktelser att
leverera finansiella instrument 1 systemet (8 § forsta stycket 8 avveck-
lingslagen). Detta dr dock forenligt med finality-direktivet. Enligt
direktivet far en medlemsstat nimligen besluta att foretag som deltar i ett
avvecklingssystem for virdepapper och som ansvarar for att uppfylla de
finansiella ataganden som uppstér genom Overforingsuppdrag inom detta
system, ska anses vara ett s.k. institut, dvs. en deltagare (se artikel 2 f och
definitionen av institut i artikel 2 b andra stycket). Det giller under
forutsittning att det finns atminstone tre deltagare av annat slag i
systemet och att systemrisken motiverar ett siddant beslut. Eftersom
svensk rétt dr forenlig med direktivet, finns det inte heller 1 detta
avseende skil for ndgon lagéndring med anledning av forordningen.

Enligt avvecklingslagen ska ett godkdnnande av ett avvecklingssystem
aterkallas av Finansinspektionen bl.a. om administratdrens auktorisation
som central vardepappersforvarare enligt kontoforingslagen har ater-
kallats (16 § forsta stycket 1). Med tanke pa att frdgor om auktorisation
av virdepapperscentraler numera regleras i forordningen, bor bestim-
melsen dndras pd sd sitt att godkdnnandet av avvecklingssystemet ska
aterkallas om auktorisationen som virdepapperscentral enligt forord-
ningen har 4terkallats.

12.3  Andringarna i MiFID II

Promemorians bedomning: Den dndring i MiFID II som gors genom
artikel 71 1 forordningen om forbattrad vardepappersavveckling och om
viardepapperscentraler bor Overvigas 1 ett annat sammanhang.




Skilen for promemorians bedomning: MiFID II behandlas 1 avsnitt-
en 4.1 och 4.5.1. Genom artikel 71.2 i forordningen om forbéttrad virde-
pappersavveckling och om virdepapperscentraler inférs en definition av
termen vérdepapperscentral genom att en ny artikel 4.1.64 infors i
MIiFID II. Definitionen hinvisar till motsvarande definition 1 artikel 2.1.1
1 forordningen.

Genom artikel 71.1 i forordningen infors ett nytt undantag fran tillamp-
ningsomrddet for MiFID II. Enligt direktivets tidigare lydelse ska “virde-
papperscentraler som regleras enligt unionsritten” wundantas fran
tillimpningsomrédet i den utstrickning som de regleras enligt den
unionsratten” (artikel 2.1 0). Undantaget ersétts med “vérdepappers-
centraler forutom 1 de fall som foreskrivs 1 artikel 73 1 forordningen.

Genom fOrordningen gors dven en dndring 1 en bilaga till MiFID II
(artikel 71.3).

Regeringen gav den 23 maj 2013 en sérskild utredare i uppdrag att bl.a.
lamna forslag till de dndringar 1 svensk lagstiftning som foranleds av
MiFID II (dir. 2013:55). Utredningen, som tagit namnet 2013 ars vérde-
pappersmarknadsutredning, ska redovisa sitt uppdrag senast den
30 januari 2015 (dir. 2014:136).

Till f6ljd av utredningens uppdrag saknas det anledning att i fore-
varande promemoria Overvdga 1 vilken utstrickning &ndringarna 1
MiFID II foranleder éndringar i svensk lagstiftning. Den frdgan bor i
stdllet Overvigas 1 ett annat sammanhang.
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13 Ansvaret for kupongskatt och
skatteforfarandet

13.1 Ansvaret for kupongskatt

Promemorians forslag: Den centrala virdepappersforvararens ansvar
for innehéllande, redovisning och betalning av kupongskatt tas over av
vardepapperscentraler.

Ansvaret for kupongskatt i frdga om utdelning pa aktier i avstim-
ningsbolag som inte dr fOrvaltarregistrerade ligger pa bolaget, om
bolaget inte har uppdragit at en

—svensk virdepapperscentral eller utlindsk vérdepapperscentral
som bedriver verksamhet fran ett fast driftstdlle i Sverige att sédnda ut
utdelningen, eller

—utlindsk vérdepapperscentral som inte bedriver verksamhet fran
ett fast driftstille 1 Sverige att sdnda ut utdelningen och vardepappers-
centralen for bolaget har gett in ett dtagande till Skatteverket om att
ansvara for kupongskatt.

Atagandet ska innehdlla nddvindiga identifikationsuppgifter for
vardepapperscentralen och avstimningsbolaget.

Begreppen virdepapperscentral, svensk véirdepapperscentral och ut-
landsk vardepapperscentral har samma innebdrd som i1 kontoforings-
lagen.

Skilen for promemorians forslag

Den kupongskatterdttsliga regleringen

Bestammelser om kupongskatt finns i kupongskattelagen (1970:624),
forkortad KupL, och kupongskatteforordningen (1971:49), forkortad
KupF. Regleringen i KupL och KupF har dndrats vid flera tillfdllen.
Huvuddragen 1 regleringen har emellertid 1 huvudsak legat fast sedan den
1 januari 1971.

Kupongskatten dr en definitiv kéllskatt. Det innebir att kupongskatten
ersitter den statliga inkomstskatten for de som omfattas av den.

Kupongskatt tas bl.a. ut pa utdelning pé aktier i svenska aktiebolag (1 §
KupL). Skattskyldiga till kupongskatt dr 1 huvudsak utdelningsberéttig-
ade fysiska och juridiska personer som dr hemmahdrande 1 utlandet (4 §
KupL). Kupongskatt tas som utgangspunkt ut med 30 procent av utdel-
ningen (5 § KupL). Sverige har emellertid i flera skatteavtal reducerat sitt
skatteansprak eller helt avstatt fran ritten att beskatta utdelning.

Systemet for innehéllande, redovisning och betalning av kupongskatt
vid utdelning pé aktier i avstimningsbolag innebdr i huvudsak foljande
(7-12 och 18-25 §§ KupL).

Det ar som utgéngspunkt den centrala vardepappersforvararen som
sander ut utdelning pa aktier 1 avstimningsbolag till aktiedgarna (11 a §
KupL). Det ankommer i dessa fall pd den centrala vardepappersfor-
vararen att innehdlla kupongskatt vid utbetalning av utdelning (7 §
KupL). Den centrala vardepappersforvararen ska lamna redovisning av
utbetald utdelning och innehallen kupongskatt senast fyra manader efter
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avstamningsdagen (8 § KupL). Inom samma tid ska den centrala vérde-
pappersforvararen som huvudregel inbetala innehallen kupongskatt till
Skatteverket (8 § KupL).

Nedsittning av kupongskatten sker vid utbetalningstillfillet (s.k.
direktnedséttning) eller 1 efterhand (via ans6kan om &terbetalning av
kupongskatt). Den centrala viardepappersforvararen tillimpar direktned-
sattning under forutsittning att det av tillgangliga registeruppgifter fram-
gar att den utdelningsberittigade enligt tillimpligt skatteavtal har hem-
vist 1 det uppgivna landet (3 § forsta stycket KupF). Bestimmelser om
aterbetalning av kupongskatt finns, savitt nu ér av intresse, 1 9 § KupL.

Ansvaret for kupongskatt ligger i1 stillet pa bolaget, eller den som
bolaget annars ha anlitat for uppgiften, om bolaget inte har uppdragit &t
den centrala virdepappersforvararen att sdnda ut utdelningen (11 a §
KupL). Regleringen gor, savitt avser den som bolaget annars har anlitat
for uppgiften, inte skillnad mellan svenska och utlindska aktorer. Det &r
emellertid 1 praktiken mycket ovanligt att avstamningsbolag anlitar
nagon annan dn den centrala virdepappersforvararen att sdnda ut utdel-
ning.

Vid forvaltarregistrering ligger ansvaret for kupongskatt i stéllet pa for-
valtaren (12 § KupL). Regleringen gor inte nagon skillnad mellan sven-
ska och utlindska forvaltare. Direktnedsittning sker dock vid den
centrala viardepappersforvararens utbetalning av utdelning till en utlindsk
forvaltare under forutsattning att forvaltaren skriftligen forbundit sig att
iaktta vissa krav gentemot den centrala virdepappersforvararen (3 §
andra—fjarde styckena KupF). Det innebér att den centrala vardepappers-
forvararen vid utbetalningen innehéller kupongskatt efter den hogsta
skattesats som géller enligt skatteavtal med det land dar forvaltaren hor
hemma.

Svenska aktiebolag och ekonomiska foreningar samt utlindska foretag
som har en filial 1 Sverige kan inneha auktorisation som central virde-
pappersforvarare (se avsnitten 7.4 och 8.3). Auktorisation som central
viardepappersforvarare innehas 1 dag av Euroclear Sweden AB.

Forordningen om forbdttrad virdepappersavveckling och om vdrdepap-
perscentraler

Enligt forordningen om fOrbéttrad vérdepappersavveckling och om
vardepapperscentraler, géller — savitt nu ar av intresse — foljande.

Avstimningsbolag har som utgangspunkt rétt att fritt vdlja vérdepap-
perscentral som har auktorisation inom EES for registrering av
vardepapper som har upptagits till handel eller handlas pa reglerade
marknader eller andra handelsplattformar (se dven de forslag som lamnas
1 avsnitt 7.4). En vérdepapperscentral har dock under vissa forut-
sattningar ratt att vigra tillhandahdlla tjanster till avstimningsbolaget
(artikel 49.3 1 forordningen).

En auktoriserad véardepapperscentral har & sin sida rétt att under vissa
forutsittningar tillhandahélla de tjdnster som avses 1 bilagan till
forordningen inom hela EES (se artikel 23). Tillhandahallande av tjénster
sker genom en filial eller genom att de aktuella tjdnsterna tillhandahalls
over grianserna. Vérdepapperscentralerna har som utgangspunkt ritt att,
forutom huvudtjanster enligt avsnitt A 1 bilagan, tillhandahélla vissa



anknutna tjénster (se avsnitt B, sdrskilt punkterna 2 b och 4 b, och avsnitt
C i bilagan till forordningen). Det géller, savitt nu &r av intresse, tjdnster
som avser kéllskatte- och rapporteringsskyldigheter gentemot skatte-
myndigheterna. En vérdepapperscentrals tillhandahédllande av sadana
tjénster ska dock kunna ske i enlighet med medlemsstaternas nationella
skatterétt (se avsnitt B jamfort med skél 31 till férordningen).
Avstimningsbolagens frihet att vilja virdepapperscentral giller inte
viardepapperscentraler fran tredjeland (se artikel 49.1 1 forordningen).

Den centrala virdepappersforvararens ansvar for kupongskatt tas éver
av vdrdepapperscentralerna

Forordningen om forbéttrad vérdepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler vilar — sdvitt nu dr av intresse — pa forutsdttningen att
svenska avstimningsbolag ska kunna registrera sina aktier vid vilken
vardepapperscentral som helst inom EES. Virdepapperscentralen i fraga
ska kunna ta ansvar for kupongskatten och det dr bestimmelserna 1 KupLL
och KupF som giller. Det innebir att det svenska kupongskattesystemet,
enligt vilket den centrala virdepappersforvararen som utgangspunkt har
ansvaret for kupongskatt 1 fraga om utdelning pd aktier i avstimnings-
bolag som inte ar forvaltarregistrerade, behdver anpassas till forordning-
en. Fradga dr d4 vem som ska ta dver den centrala virdepappersforvarar-
ens ansvar for kupongskatt.

En I6sning &r att ansvaret for kupongskatt liggs pd avstimnings-
bolagen. Losningen har den nackdelen att den administrativa bordan okar
for cirka 1 000 avstimningsbolag och for Skatteverket.

En annan l0sning dr att ansvaret for kupongskatt ldggs pa vérdepap-
perscentralerna. Losningen har den fordelen att den ansluter till det sys-
tem som giller 1 dag.

Mot den bakgrunden bor den centrala vardepappersforvararens ansvar
for kupongskatt som utgdngspunkt tas dver av viardepapperscentralerna.
Det giller 1 forsta hand svenska virdepapperscentraler och utlindska
viardepapperscentraler som bedriver verksamhet fran ett fast driftstélle 1
Sverige

Fraga ar dd om, och i sa fall under vilka forutséttningar, ansvaret for
kupongskatt bor kunna tas dver av utlindska véardepapperscentraler som
inte bedriver verksamhet fran ett fast driftstélle i Sverige.

Ansvaret for kupongskatt ligger som huvudregel pé svenska aktorer.
Den regleringen fér ses i ljuset av att tillgdngar i Sverige kan tas i an-
sprdk vid indrivning av skatten. Det finns emellertid undantag fran
huvudregeln (se 11 a och 12 §§ KupL, som inte gor skillnad mellan
svenska och utlandska aktorer). Samtidigt har det till f6ljd av Sveriges
medlemskap 1 EU blivit enklare att driva in svensk skatt 1 andra med-
lemsstater, se radets direktiv 2010/24/EU av den 16 mars 2010 om dmse-
sidigt bistand for indrivning av fordringar som avser skatter, avgifter och
andra atgirder, som har genomforts i Sverige genom lagen (2011:1537)
om bistdnd med indrivning av skatter och avgifter inom Europeiska
unionen. [ fOrhédllande till vissa stater finns dessutom bi- eller
multilaterala 6verenskommelser om Omsesidig handrickning i skatte-
drenden. Det giller t.ex. avtalet mellan de nordiska ldnderna om hand-
rackning 1 skattedrenden, som har genomforts i Sverige genom lagen
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(1990:226) om handriackning i skattedrenden mellan de nordiska ldnder-
na. Direktivet — liksom avtalet — géller fordringar pa kupongskatt.

Bestdmmelserna om fri rorlighet for tjdnster 1 EUF-fordraget innebér
ett krav pa att alla hinder for friheten att tillhandahalla tjanster som
grundar sig pé att tillhandahallaren har hemvist i en annan medlemsstat
an den 1 vilken tjansten tillhandahalls ska avskaffas. Den fria rorligheten
for tjanster giller savdl mottagare som leverantdrer av tjénster. Behovet
av att sdkerstilla en effektiv skatteuppbord utgor ett tvingande skél av
allménintresse som kan motivera en inskrinkning av friheten att till-
handahélla tjanster, om den inte gar utéver vad som ar nddvéndigt for att
uppna detta dndamal. Kaéllskatteforfarandet dr som utgéngspunkt ett
legitimt och 1dmpligt medel for att se till att skatt pa utdelning pd svenska
aktier betalas av utlindska aktiedgare. Vid provningen av om en
inskrankning av friheten att tillhandahalla tjanster ar proportionerlig ska
beaktas om det foreligger alternativa 16sningar som ar mindre ingripande
1 den fria rorligheten for tjdnster, sett mot bakgrund av rédets direktiv
2010/24/EU (se t.ex. mdl C-498/10, X NV, punkterna 39-52).

En Iosning som medfor att ansvaret for kupongskatt begransas till
svenska virdepapperscentraler och utlindska vérdepapperscentraler som
bedriver verksamhet frdn ett fast driftstdlle i Sverige kan avhélla av-
stimningsbolag fran att anlita utldindska viardepapperscentraler som inte
bedriver verksamhet fran ett fast driftstille 1 Sverige for att utfora
tjdnster. Den 16sningen far antas std 1 strid med den fria rorligheten for
tjdnster i EUF-fordraget, sett mot bakgrund av bestimmelserna i1 for-
ordningen om forbéttrad virdepappersavveckling och om vardepappers-
centraler.

Mot den bakgrunden bor ansvaret for kupongskatt kunna ligga ocksa
pa utldndska viardepapperscentraler som inte bedriver verksamhet fran ett
fast driftstille 1 Sverige. Det bor dock forutséttas att den utlandska virde-
papperscentralen 1 sd fall ger in ett atagande till Skatteverket om att
ansvara for kupongskatt. En sddan 16sning bor utformas efter forebild av
bestimmelsen om atagande att lamna kontrolluppgift 1 23 kap. 6 § skatte-
forfarandelagen (2011:1244), forkortad SFL.

Det innebdr att ansvaret for kupongskatt i friga om utdelning pa aktier
1 avstdimningsbolag bor ligga pé bolaget, om bolaget inte har uppdragit at
en

—svensk virdepapperscentral eller utlindsk vérdepapperscentral som
bedriver verksamhet fran ett fast driftstélle i Sverige att sdnda ut utdel-
ningen, eller

— utlindsk virdepapperscentral som inte bedriver verksamhet fran ett
fast driftstille 1 Sverige att sinda ut utdelningen och virdepappers-
centralen for bolaget har gett in ett dtagande till Skatteverket om att
ansvara for kupongskatt.

Atagandet bor innehalla nddvindiga identifikationsuppgifter for virde-
papperscentralen och avstimningsbolaget.

Det ska i detta avseende framhaéllas att vardepapperscentralens ansvar
for kupongskatt forutsétter att auktorisationen omfattar det nu aktuella
slaget av anknutna tjdnster.

Den foreslagna regleringen innebér i sin tur att ansvaret for kupong-
skatt inte langre bor kunna tas av ”den som bolaget annars har anlitat for
uppgiften” (11 a § KupL). Det ska i1 detta avseende framhallas att reg-



leringen tar sikte pa det formella ansvaret for kupongskatt. Den hindrar
inte att nagon annan én avstdmningsbolaget, t.ex. den som bolaget anlitat

for uppgiften, rent faktiskt tar ansvaret for kupongskatt.

Vid forvaltarregistrering ligger ansvaret for kupongskatt kvar pa for-

valtaren.

Inom ramen for detta lagstiftningsdrende ryms inte en teknisk dversyn

av bestimmelserna i KupL.

13.2 Skatteforfarandet

Promemorians forslag: En utlindsk virdepapperscentral ska ge in ett
atagande till Skatteverket om att limna kontrolluppgifter enligt 17 och
19-22 a kap. samt 2 §, bl.a. om rinta, utdelning och annan avkastning.
Detta ska bara gidlla om vérdepapperscentralen kommer att
tillgodordkna eller betala ut rinta, utdelning eller annan avkastning,
kommer att betala ut erséttning vid avyttring genom inldsen eller
kommer att vidta ndgon &tgdrd som medfor skyldighet att l&dmna
kontrolluppgift enligt 20, 22 och 22 a kap. SFL. Det krdvs vidare att
detta gors for ett avstimningsbolag.

En utlindsk vdrdepapperscentral ska ocksd ge in ett atagande till
Skatteverket om att gora skatteavdrag, om vérdepapperscentralen
kommer att betala ut rinta, utdelning eller annan avkastning och detta
gors for ett avstimningsbolag.

Atagandena ska bara ges in om virdepapperscentralen inte bedriver
verksamhet fréan ett fast driftstille i Sverige.

Atagandena ska limnas pa faststillt formulir och ska innehdlla
nodvindiga identifikationsuppgifter for vérdepapperscentralen och
avstimningsbolaget.

Det som sdgs om utlindsk vardepapperscentral ska dven gilla for
andra utldndska juridiska personer @n utlindska viardepapperscentraler.

Aven utlindska virdepapperscentraler kan vara rapporterings-
skyldiga finansiella institut enligt lagen om identifiering av rapport-
eringspliktiga konton med anledning av FATCA-avtalet, forkortad
IDKL, om forutsittningarna for det 1 ovrigt dr uppfyllda. Utldndska
vardepapperscentraler ska dven vara skyldiga i1 vissa fall att samman-
stilla och tillhandahalla viss information till det kontoférande
institutet.

Skyldighet for kontoforande institut att ldmna de uppgifter till
viardepapperscentralen som krdvs for att denne ska kunna identifiera
rapporteringspliktiga konton enligt IDKL och att i vissa fall lamna
uppgift till virdepapperscentralen om amerikanskt skatteregistrerings-
nummer (TIN) eller fodelsedatum ska dven gilla i fraga om utldndska
vardepapperscentraler.
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Skilen for promemorians forslag

Allmdnt om kontrolluppgifisskyldighet for centrala virdepappers-
forvarare

Forfarandet vid uttag av skatter, bl.a. nir det giller skyldighet att [dimna
deklaration och kontrolluppgifter, regleras i SFL.

Kontrolluppgifter ska enligt 14 kap. 1 § SFL ldmnas for andra an
uppgiftslamnaren sjélv till ledning for bl.a. bestimmande av underlag for
att ta ut skatt eller avgift enligt inkomstskattelagen (1999:1229), for-
kortad IL. Kontrolluppgifter ska normalt lamnas for varje kalenderar och
ha kommit in till Skatteverket senast den 31 januari ndrmast foljande
kalenderar (24 kap. 1 § SFL). Den som ar skyldig att ldmna kontroll-
uppgift ska senast den 31 januari ndrmast efter det & som kontroll-
uppgiften giller informera den som uppgiften avser om de uppgifter som
lamnas i kontrolluppgiften (34 kap. 3 § SFL).

Skatteverket ska fore den 15 april dret efter utgdngen av beskatt-
ningséaret underrétta fysiska personer och dodsbon som kan antas vara
deklarationsskyldiga om bl.a. de kontrolluppgifter som har kommit in till
Skatteverket som underlag for bl.a. beslut om slutlig skatt (31 kap. 4 §
SFL). Underrittelsen sker genom att uppgifterna anges i1 det faststillda
formuléret for inkomstdeklarationen (6 kap. 6 § andra stycket skattefor-
farandeforordningen [2011:1261], forkortad SFF). Numera har kontroll-
uppgifterna 1 ménga fall en funktion av inkomstuppgift som direkt ligger
till grund for beskattningen. I dag &r det alltsd ofta den deklarations-
skyldige som ska kontrollera att uppgiftslimnaren har uppgett ritt
uppgifter. Om en uppgift som den deklarationsskyldige har fatt under-
rattelse om &r korrekt, ska den deklarationsskyldige godkédnna uppgiften.
Om en uppgift dr felaktig eller saknas, ska den deklarationsskyldige
genom dndring eller tilligg ldmna de uppgifter som behdvs (31 kap. 5 §
SFL).

I det foljande anges de kontrolluppgifter som dr av intresse for detta
lagstiftningsdrende, nimligen de som den svenska centrala vardepappers-
forvararen lidmnar till Skatteverket. Som berdrs i bl.a. avsnitt 13.1 &r
Euroclear Sweden AB 1 dag den enda svenska centrala vérdepappers-
forvararen. Det innebdr att samtliga svenska avstdmningsbolag har sina
aktier registrerade hos bolaget. Det finns cirka 1 000 avstimningsbolag i
Sverige. Som framgédr av avsnitt 4.4 finns det omkring 3,4 miljoner
kontohavare hos bolaget. De finansiella instrument som finns regist-
rerade hos bolaget har ett sammanlagt marknadsvirde om 1 vart fall
12 000 miljarder kronor.

Kontrolluppgift ska ldmnas till Skatteverket vid avyttring av vissa
deldgarratter och av fordringsritter, slutféorande av options- och termins-
affdrer, som inte innebdr forvirv eller forsdljning av egendom samt
utfardande av optioner (21 kap. 1 § SFL). Med deldgarritter avses hér
inte andelar 1 vardepappersfonder, vissa fondforetag, specialfonder eller
utlandska specialfonder. Kontrolluppgift ska ldmnas for fysiska personer
och dodsbon (21 kap. 2 § SFL). En central viardepappersforvarare kan
dven vara skyldig att ldimna kontrolluppgifter om avyttring (21 kap. 3 §
SFL). Vid avyttring genom inldsen ansvarar den som har betalat ut
ersattningen for att ldmna kontrolluppgift (21 kap. 3 § 5). Denne kan



enligt géllande ritt vara en central virdepappersforvarare (jfr avsnitten
7.5 och 13.1).

Kontrolluppgift om avkastning, dvs. rinta, utdelning och annan
avkastning an kapitalvinst, pa deldgarritter ska ldmnas for fysiska
personer och dodsbon av den som har tillgodordknat eller betalat ut rinta,
utdelning eller annan avkastning (19 kap. 1-3 §§ SFL). Som framgar av
avsnitt 13.1 ar det vanligt forekommande att den svenska centrala
viardepappersforvararen Euroclear Sweden AB ansvarar for att betala ut
t.ex. utdelning.

Kontrolluppgift ska dven lamnas om rénteinkomster och annan
avkastning an kapitalvinst som hénfor sig till fordringsritter och som
utgor intdkt 1 inkomstslaget kapital (17 kap. 1 § SFL). En fordringsritt,
dvs. en fordran, kan t.ex. komma till uttryck i form av en obligation (jfr
48 kap. 3 och 4 §§ IL och prop. 2010/11:165 s. 763, se aven 1 kap. 4 §
forsta stycket 2 b lagen om vérdepappersmarknaden). En fordringsratt
kan alltsd vara ett finansiellt instrument och dirigenom registreras 1
avstimningsregister (se uttrycket skuldforbindelse 1 4 kap. 3 § konto-
foringslagen). Det géller bl.a. ranteinkomster pa fordringsritter som har
emitterats till en storre krets av fordringsdgare, t.ex. olika typer av
privatobligationer och statspapper. Kontrolluppgifterna kan avse svenska
och utlindska fordringsritter. Redovisningen innehdller d4ven uppgifter
om ranta m.m. pa konvertibler, aktieindexobligationer och liknande typer
av fordringar, som skatterdttsligt behandlas som deldgaritter.
Kontrolluppgift ska ldmnas for fysiska personer och dodsbon (17 kap.
2 § SFL). Kontrolluppgiften ska ldmnas av den som har tillgodoréknat
eller betalat ut rinta eller annan avkastning (17 kap. 3 § SFL).

Av 20 kap. 1 § och 22 kap. 17 § SFL framgar att kontrolluppgifter
aven ska limnas om avyttring av fondandelar, nimligen inldsta andelar 1
borshandlade fonder, och om schablonintikt pa fondandelar. Utgangs-
punkten dr att det inte 1 forsta hand dr Euroclear Sweden AB som ir
skyldigt att lamna kontrolluppgift om sadana omsténdigheter (20 kap.
3§). 1 stillet dr, beroende pé& omstdndigheterna, fondbolag, AIF-
forvaltare, forvaringsinstitut, forvaltningsbolag eller fondforetag ansvar-
iga for detta. Om ett forvaltningsbolag, ett fondforetag eller en utlindsk
AlIF-forvaltare har slutit avtal med ett virdepappersinstitut om att
ombesorja forsdljning och inlosen av andelar, ska kontrolluppgiften i
stillet 1dmnas av vidrdepappersinstitutet. Om en andel ar fOrvaltar-
registrerad ska i stéllet forvaltaren l&mna kontrolluppgiften. Med tanke
pa dessa bestimmelser kan det antas att Euroclear Sweden AB har
lamnat kontrolluppgifterna om inldsta andelar i borshandlade fonder pa
uppdrag av nagon annan, t.ex. en forvaltare eller ett virdepappersinstitut
1 Oovrigt. I dessa fall fullgor sdledes bolaget en skyldighet enligt 20 kap.
3 § for nigon annans rikning. Aven nir det giller kontrolluppgifter om
schablonintékt pa fondandelar géller att Euroclear Sweden AB inte enligt
lag ar skyldig att 1dmna sadana kontrolluppgifter, men att det kan antas
att bolaget lamnar uppgifterna pa uppdrag av ndgon annan (22 kap. 19 §).

I prop. 2014/15:41 fOresléds att det tas in ett nytt kapitel i SFL,
22 a kap., Kontrolluppgift om rapporteringspliktiga konton med anled-
ning av FATCA-avtalet. Forslagen i propositionen foreslas trada i kraft
den 1 april 2015.
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Forordningen om forbdttrad virdepappersavveckling och om
virdepapperscentraler

Som ndmns ovan i1 avsnitt 13.1 innebdr forordningen om forbattrad
viardepappersavveckling och om virdepapperscentraler att emittenter,
dvs. avstimningsbolag enligt svensk ritt, ska ha ritt att vilja vilken
viardepapperscentral inom EES som helst som har auktorisation for
registrering av aktier i avstimningsregister eller motsvarande utldndskt
register. Vérdepapperscentralerna har vissa mojligheter att vigra till-
handahélla tjanster till avstamningsbolaget (se vidare artikel 49.3 i
forordningen). Avstimningsbolagens frihet att vélja virdepapperscentral
for registrering av aktier 1 avstimningsregister eller motsvarande
utlandskt register géller dock inte vardepapperscentraler fran tredjeland
(se artikel 49.1 1 forordningen). Ett avstimningsbolag kan dock inga
avtal med vérdepapperscentral frin tredjeland om ansvar for aktieboken
(se avsnitt 7.5).

I bl.a. avsnitt 13.1 ndmns ocksa att det finns anknutna tjanster enligt
avsnitt B till bilagan till forordningen som ér frivilliga f6r vardepappers-
centralerna att tillhandahdlla. Bland dessa anknutna tjénster finns
hanteringen av bolagshédndelser, inklusive skatt (se avsnitt B punkten
2 b). Utdver hanteringen av bolagshéndelser, inklusive skatt, ndmns
lagstadgad rapportering som en anknuten tjinst enligt avsnitt B 1 bilagan
(punkten 4 b). Det &r sannolikt att rapportering till skattemyndigheter kan
vara en sadan tjénst.

Dessa anknutna tjanster kan bl.a. bestd av att betala ut eller
tillgodordkna rédnta, utdelning eller annan avkastning. Detsamma géller
att betala ut ersdttning vid avyttring genom inlosen. Den kontroll-
uppgiftsskyldighet som géller for centrala viardepappersforvarare enligt
SFL &r sdledes relaterad till anknutna tjanster enligt forordningen.

Behovet av ett fungerande kontrolluppgiftssystem

Kapitalbeskattning av fysiska personer bygger i mycket stor utstrickning
pa kontrolluppgifter och att innehdllet 1 ldmnade kontrolluppgifter &r
riktigt. Den centrala virdepappersforfararen, Euroclear Sweden AB,
lamnar stora méngder kontrolluppgifter till Skatteverket som é&r av
betydelse for kapitalbeskattningen.

Med tanke pa att forordningen 6ppnar upp for konkurrens mellan olika
viardepapperscentraler inom EES, dr det inte ldngre givet att aktier 1
avstimningsbolag eller andra finansiella instrument kommer att vara
registrerade 1 just avstimningsregister hos Euroclear Sweden AB. Vissa
sddana aktier och andra instrument kan i stdllet komma att registreras
antingen i avstdmningsregister hos en ny svensk virdepapperscentral
eller 1 motsvarande register hos en utldndsk vardepapperscentral som till-
handahaller tjénster i Sverige.

Euroclear Sweden AB tillhandahdller ocksd andra tjénster, som an-
viands av avstimningsbolagen, t.ex. att betala ut rdnta, utdelning eller
annan avkastning. Dessa atgirder medfor i sin tur bl.a. skyldighet att
lamna kontrolluppgifter till Skatteverket.

Fragan dr di hur det ska sédkerstillas att Skatteverket 1 framtiden far
sadana kontrolluppgifter som i dag ldmnas av Euroclear Sweden AB. Det
ar mycket viktigt att Skatteverket dven i fortsdttningen far in dessa upp-



gifter och att de &r riktiga. Det ar darfor onskvért att kontrolluppgifter
aven fortséttningsvis lamnas i samma hoga utstrackning.

Det dr inte tillrdckligt att den skattskyldige sjélv anger de belopp som
kontrolluppgifterna avser i sin deklaration. For bl.a. en effektiv skatte-
kontroll och riktiga beslut om slutlig skatt och beslut om pensions-
grundande inkomst krivs siledes att tillforlitliga kontrolluppgifter 1am-
nas. Det ska gdras av nidgon annan an den skattskyldige. Som framgar
ovan anges uppgifter frdn kontrolluppgifter 1 inkomstdeklarationen.
Riktiga kontrolluppgifter dr sdledes viktigt for att uppgifter ska kunna
fortryckas 1 den inkomstsdeklaration som sénds ut till skattskyldiga.

Mojliga l6sningar

I motsats till bestimmelserna om ansvaret for kupongskatt &r inte
regleringen av kontrolluppgiftsskyldigheten relaterad till just centrala
virdepappersforvarare. Det anges alltsa inte uttryckligen i SFL att den
centrala vérdepappersforvararen ar ansvarig for att ldmna kontroll-
uppgifter i nagot avseende. Detta ansvar foljer i stéllet av att Euroclear
Sweden AB betalar ut utdelning och rdnta m.m. Det ar alltsd den
omstidndigheten att bolaget tillhandahaller vissa tjdnster som utloser
skyldigheten att lamna kontrolluppgift. Darfor krdvs det inte nagra
andringar 1 SFL for att ersétta termen central vardepappersforvarare med
termen vardepapperscentral.

En 16sning skulle kunna vara att inféra en reglering av innebdrden att
avstimningsbolagen endast far anlita Euroclear Sweden AB. En sadan
16sning skulle medfora att ansvaret for kontrolluppgifter inte férdndras 1
praktiken. Med tanke pa forordningens regler om valfrihet och
konkurrens dr detta dock inte mojligt att foreskriva. I avsnitt 7.4 foreslas
dessutom att utlindska motsvarande register ska jamstéllas med svenska
avstimningsregister i bl.a. aktiebolagslagen. Detta forslag syftar till att
mojliggora den konkurrens som efterstravas 1 forordningen.

Om Euroclear Sweden AB var skyldigt att [dimna kontrolluppgift men
utlindska vidrdepapperscentraler inte var det, trots den ovan beskrivna
valfriheten, skulle det kunna innebéra att farre kontrolluppgifter 1dmnas
till Skatteverket. En siddan ordning &r bla. inte ldmplig ur ett
skattekontrollperspektiv.

En annan 16sning skulle kunna vara att respektive avstimningsbolag &r
ansvariga for att 1dmna kontrolluppgifter. Det innebdr dock en mycket
betydande administrativ borda for de drygt 1 000 avstimningsbolagen
och dven en 6kad administration for Skatteverkets del.

En virdepapperscentral som har auktorisation for att tillhandahélla
anknutna tjanster far tillhandahalla sddana tjanster till avstimningsbolag.
Det kan exempelvis gilla att betala ut utdelning. En sddan ordning &r
manga ginger ekonomiskt rationell for de inblandade. Det &r i en sddan
situation vare sig ldmpligt ur ett praktiskt perspektiv eller kostnads-
effektivt att bolaget sjdlvt lamnar kontrolluppgifterna. I stéllet framstar
det som ekonomiskt rationellt att virdepapperscentralen gor det, &ven om
det ror sig om ett utlaindskt foretag. En ordning som innebér att den som
har hand om utbetalningen 1 frdga ocksd ldmnar uppgifter om aktuella
belopp bor ocksd garantera uppgifternas tillforlitlighet och underlitta
Skatteverkets hantering av kontrolluppgifterna.
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En 16sning som medfor att ansvaret for kontrolluppgifter begréinsas till
svenska aktorer skulle ocksa kunna avhalla avstamningsbolag fran att
anlita utlindska vérdepapperscentraler, om det innebdr att avstimnings-
bolagen sjdlva far en 6kad administrativ borda. Den 16sningen far antas
std 1 strid med den fria rorligheten for tjanster 1 EUF-fordraget, inte minst
sett mot bakgrund av reglerna i forordningen (jfr avsnitt 13.1).

Som berors 1 avsnitt 13.1 ska de anknutna tjansterna enligt forord-
ningen, t.ex. avseende hantering av bolagshdndelser, inklusive skatt,
utovas inom ramen for respektive medlemsstats lagstiftning. Det dr alltsd
mojligt att stdlla krav 1 skatteréttsligt hidnseende pa sdvil svenska som
utlandska vardepapperscentraler.

De ovan anforda omstdndigheterna talar for att den vérdepappers-
central som tillhandahaller en viss tjdnst som utloser skyldighet att [dimna
kontrolluppgift, bor vara skyldig att lamna en sddan uppgift. Det géller
oavsett om det ror sig om Euroclear Sweden AB eller ndgon annan
vardepapperscentral inom EES. Svenska och utlindska vérdepappers-
centraler bor séledes behandlas lika. Detsamma giller om en annan
juridisk person &n en svensk eller en utlindsk vérdepapperscentral
tillhandahdller sddana tjanster. Detta torde dock inte vara ekonomiskt
rationellt att lata ndgon annan an véirdepapperscentralen att vidta sidana
atgarder, men kan inte uteslutas. Genom denna 10sning finns
forutsittningar for att kontrolluppgifter ska ldmnas i tillrickligt hog
utstrickning och att uppgifterna ska vara tillforlitliga.

En forutsittning for den foreslagna ordningen bor vara att vérde-
papperscentralen i fraga har auktoriserats for den aktuella tjansten. I
annat fall dr det inte tilldtet enligt forordningen att tillhandahélla den
(artikel 16.2). Detta behdver dock inte uttryckligen anges 1 SFL.

Sammantaget finns det alltsd inte skdl for nigra mer omfattande
dndringar i SFL med anledning av forordningen. Den foreslagna 16sning-
en utvecklas i det foljande.

Den foreslagna losningen

Svenska vérdepapperscentraler kan antas vara vil fortrogna med
relevanta bestdmmelser om kontrolluppgiftsskyldighet 1 SFL. For
utlaindska véardepapperscentraler, dvs. virdepapperscentraler som é&r
etablerade i ett annat land inom EES dn Sverige (se avsnitten 7.4 och
8.4), som bedriver verksamhet fran ett fast driftstélle i Sverige finns det
pa motsvarande sitt skil att anta att de har kinnedom om de svenska
bestimmelserna och kommer att f6lja dem.

Den fria rorligheten for tjinster enligt EUF-fordraget och forord-
ningens regler om rétt att vilja vardepapperscentral medfor att dven en
utlandsk virdepapperscentral som inte bedriver verksamhet frén ett fast
driftstdlle i Sverige kan komma att tillgodordkna eller betala ut rénta,
utdelning eller annan avkastning pa uppdrag av ett avstimningsbolag. En
utlaindsk vidrdepapperscentral kan ocksa f4 i uppdrag av ett avstim-
ningsbolag att betala ut erséttning vid avyttring genom inlosen eller vidta
ndgon annan handling som medfor kontrolluppgiftsskyldighet enligt SFL
(se ovan om kontrolluppgiftsskyldighet).

For att mojliggéra att dven dessa utlindska virdepappercentraler
kommer att 1dmna relevanta kontrolluppgifter till Skatteverket, ar det



lampligt att reglera att de ska ldmna in ett dtagande till Skatteverket om
att limna kontrolluppgifter enligt vissa kapitel i SFL. Atagandet bor
ocksd omfatta kontrolluppgifter om sidana forhdllanden som avses i
20 kap. 1 § och 22 kap. 17 § SFL, dvs. de situationer da viardepappers-
centralen enligt 6verenskommelse fullgor kontrolluppgiftsskyldighet som
1 forsta hand giller for ndgon annan. Liknande ataganden finns i dag om
att lamna kontrolluppgifter om pensionsforsikring och om gava (se
23 kap. 6 och 7 §§ SFL).

Som framgéar ovan foreslds 1 prop. 2014/15:41 att det tas in ett nytt
kapitel 1 SFL, 22 a kap., Kontrolluppgift om rapporteringspliktiga konton
med anledning av FATCA-avtalet. Forslagen i propositionen foreslés
trida i kraft den 1 april 2015. Aven kontrolluppgiftsskyldighet som
regleras i det kapitlet bor omfattas av atagandet (mer om FATCA nedan).

Atagandet bor limnas pa faststillt formulir och innehélla nddvindiga
identifikationsuppgifter for viardepapperscentralen och avstamnings-
bolaget. Kravet pd faststéllt formulér dr teknikneutralt och begransar inte
mojligheterna att anvdnda elektronisk kommunikation (se prop.
2010/11:165 s. 856). Vad som avses med nddvéndiga identifikations-
uppgifter bor regleras nirmare 1 SFF. Det dr Skatteverket som faststiller
formulér och tillhandhaller formuldren (22 kap. 3 § SFF).

Som framgér ovan kan det inte uteslutas att det kan vara ndgon annan
utlindsk juridisk person @n en vérdepapperscentral som for ett avstim-
ningsbolag vidtar ovan nimnda atgirder som kan medfora kontroll-
uppgiftsskyldighet enligt SFL, varfor regleringen &ven bor omfatta
sadana utldndska juridiska personer.

En ny bestimmelse om atagande bor saledes foras in i 23 kap. 8 § SFL
och en dndring bor goras av bestimmelsen om faststidllda formulér 1
38 kap. 2 § SFL.

FATCA

I prop. 2014/15:41 foresléas att det ska tas in en ny lag, IDKL, som ska
tillimpas av rapporteringsskyldiga finansiella institut for att identifiera
finansiella konton som innehas av amerikanska personer och darfor &r
rapporteringspliktiga. IDKL dr en del i den lagstiftning som syftar till att
genomfora det s.k. FATCA-avtalet med USA.

Begreppet rapporteringsskyldigt finansiellt institut definieras i 2 kap.
19 § IDKL. En vérdepapperscentral kan vara ett rapporteringsskyldigt
finansiellt institut. Den foreslagna definitionen forutsétter dock att det
rapporteringsskyldiga finansiella institutet &r ett svenskt finansiellt
institut eller ett utlindskt finansiellt institut med ett fast driftstille i
Sverige.

I de fall da det rapporteringsskyldiga finansiella institutet dr en vérde-
papperscentral, dr ett kontoforande institut det finansiella institut som
skoter kontakterna med dem som innehar de finansiella instrument som
ett sadant konto omfattar, och det kontoférande institutet 4r darfor battre
lampat &n virdepapperscentralen att ha ansvaret for att vidta de
granskningsatgirder som kridvs for att faststilla om kontot &r ett
rapporteringspliktigt konto. I de fallen foreslas darfor 1 propositionen att
det kontoforande institutet i stillet for vardepapperscentralen har ansvaret
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for att genomfora de atgirder som krivs for att identifiera rapporterings-
pliktiga konton (se avsnitt 6.2.1 i prop. 2014/15:41).

Vidare foreslds bestimmelser i SFL som innebdr en skyldighet for
kontoforande institut att ldmna de uppgifter till vardepapperscentralen
som krdvs for att denne ska kunna identifiera rapporteringspliktiga
konton och att i vissa fall ldmna uppgift till virdepapperscentralen om
amerikanskt skatteregistreringsnummer (TIN) eller fodelsedatum. Det
kontoforande institutet har inte tillgang till all information som behdvs
for att laimna kontrolluppgift pa egen hand. Situationen &r alltsa sddan att
det kontoforande institutet och vérdepapperscentralen delar pd den
information som behdvs for att kunna uppfylla kraven som stélls pa ett
rapporteringsskyldigt finansiellt institut. Hela ansvaret som ett rapport-
eringsskyldigt finansiellt institut har behdver dock &ldggas antingen
viardepapperscentralen eller det kontoférande institutet 1 dessa fall. 1
Sverige foreslas ansvaret 1aggas pa vardepapperscentralen.

I andra ldnder synes dock en annan 16sning ha valts. I en samforstdnds-
forklaring till Danmarks FATCA-avtal anges t.ex. att ansvaret 1 dessa fall
ska ligga pa det andra finansiella institutet och inte pa vardepappers-
centralen. Det torde innebéra att Danmark &ldgger danska kontoforande
institut att ldmna uppgifter om rapporteringspliktiga konton medan
Sverige, som nidmnts, aldgger svenska virdepapperscentraler att ldmna
sadana uppgifter. Det innebér att om vardepapperscentralen dr dansk
samtidigt som det kontoforande institutet dr svenskt kommer ingen av
dem att &ldggas skyldigheterna som rapporteringsskyldigt finansiellt
institut med avseende pa det rapporteringspliktiga kontot hos virde-
papperscentralen.

For att en sddan situation inte ska kunna uppsta bor den i propositionen
foreslagna 2 kap. 19 § IDKL éndras s att 4ven utlindska vardepappers-
centraler kan vara rapporteringsskyldiga finansiella institut i Sverige om
forutsittningarna for det 1 ovrigt dr uppfyllda. Till f6ljd av detta bor dven
den foreslagna 8 kap. 1 § IDKL éandras sa att skyldigheten for konto-
forande institut att tillimpa 4-8 kap. 1 stéllet for virdepapperscentralen
aven giller 1 friga om utlindska viardepapperscentraler. Detsamma géller
skyldigheten for vardepapperscentralen att sammanstdlla och tillhanda-
hélla viss information till det kontofoérande institutet.

Vidare bor den foreslagna 34 kap. 9 a § SFL dndras sa att skyldigheten
for kontoforande institut att 1dmna de uppgifter till vardepapperscentralen
som krdvs for att denne ska kunna identifiera rapporteringspliktiga
konton enligt IDKL och skyldigheten att 1 vissa fall ldmna uppgift till
viardepapperscentralen om amerikanskt skatteregistreringsnummer (TIN)
eller fodelsedatum &dven ska gélla i fraga om utlindska vardepappers-
centraler.

Andringar bér saledes goras av 2 kap. 19 § och 8 kap. 1 § IDKL samt
34 kap. 9 a § SFL.

Skatteavdrag for prelimindr skatt

I SFL finns det dven bestimmelser om skyldighet att gora skatteavdrag
for preliminédr skatt, dvs. att innehdlla den skatt som preliminért ska
betalas. Skyldigheten géller den som betalar ut bl.a. rénta, utdelning eller



annan avkastning som ar skattepliktig enligt IL. Skatteavdrag ska goras
vid varje tillfalle d& utbetalning sker (10 kap. 2 § SFL).

I frdga om rédnta och utdelning som lamnas 1 pengar och som omfattas
av kontrolluppgiftsskyldighet enligt 17 eller 19 kap. SFL (se ovan) ska
som huvudregel skatteavdrag goras (10 kap. 15 § SFL). Skatteavdrag ska
som en huvudregel ockséd goras fran sddan annan avkastning @n kapital-
vinst som hénfor sig till fordringsritter eller deldgarritter och som utgor
intdkt 1 inkomstslaget kapital, i den man kontrolluppgift ska ldmnas och
avkastningen betalas ut tillsammans med rinta eller utdelning som
omfattas av kontrolluppgiftsskyldighet. Vissa undantag fran skyldigheten
att gora skatteavdrag finns (10 kap. 16—18 §§ SFL). I 10 kap. 20 § SFL
finns bestimmelser om aterbetalning av skatteavdrag som har gjorts med
for hogt belopp.

En skattedeklaration ska ldmnas bl.a. av den som é&r skyldig att gora
skatteavdrag (26 kap. 2 § 1 SFL). Skatteavdrag ska redovisas i en arbets-
givardeklaration och den ska innehdlla uppgift om den sammanlagda
ersittning som utbetalaren &dr skyldig att gora skatteavdrag for och
sammanlagt avdraget belopp (26 kap. 19 § 1 och 2 SFL). Skatter som ska
redovisas 1 en skattedeklaration ska vara betalda senast den dag da dekla-
rationen ska ha kommit in till Skatteverket (62 kap. 3 § forsta stycket
SFL).

Om skyldigheten att gora skatteavdrag inte har fullgjorts, ska skatte-
tilldgg tas ut (49 kap. 9 § SFL).

Precis som nér det géller kontrolluppgifter dr det viktigt att sikerstélla
att skatteavdrag gors och betalas in till Skatteverket i framtiden pé
samma sétt som Euroclear Sweden AB gor i dag. Se vad som ségs ovan
om atagande om att lamna vissa kontrolluppgifter.

Aven skyldigheten for centrala virdepappersforvarare, i framtiden
vardepapperscentraler, enligt SFL att innehalla prelimindr skatt relaterar
till en anknuten tjénst enligt forordningen om forbéttrad véardepappers-
avveckling och om virdepapperscentraler. Den forutsitter namligen att
viardepappersforvararen har atagit sig att betala ut rénta, utdelning eller
annan avkastning som &r skattepliktig enligt IL.

Om en utlindsk viardepapperscentral kommer att betala ut rinta, utdel-
ning eller annan avkastning som ér skattepliktig enligt IL pa uppdrag for
ett avstimningsbolag, bor den utlindska vérdepapperscentralen pa
samma sdtt som for kontrolluppgifter, ge in ett dtagande till Skatteverket
om att gdra skatteavdrag. Atagandet bor limnas pé faststillt formulir och
innehélla nédvéndiga identifikationsuppgifter for vardepapperscentralen
och avstimningsbolaget. Kravet pa faststdllt formuldr dr teknikneutralt
och begréansar inte mojligheterna att anvénda elektronisk kommunikation
(prop. 2010/11:165 s. 856). Vad som avses med nodvéandiga identifika-
tionsuppgifter bor regleras narmare 1 SFF. Att ett dtagande regleras 1
10 kap. om att gora skatteavdrag och ett annat dtagande regleras i 23 kap.
om att ldmna vissa kontrolluppgifter behdver inte innebira att tva dtagan-
den ska lamnas in till Skatteverket. Det dr Skatteverket som faststéller
formulér och tillhandahéller formulédren (22 kap. 3 § SFF). For att under-
latta for utlindska vardepapperscentraler kan det vara lampligt att ett
formulér faststills, som innehaller bagge atagandena.

Som framgér ovan kan det inte uteslutas att det kan vara ndgon annan
utlindsk juridisk person @n en vérdepapperscentral som for ett avstim-
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ningsbolag betalar ut rinta, utdelning eller annan avkastning som medfor
skyldighet att gora skatteavdrag enligt SFL, varfor regleringen dven bor
omfatta sddana utlandska juridiska personer.

En ny bestimmelse om atagande bor saledes foras in i 10 kap. SFL och
en dndring bor goras av bestimmelsen om faststdllda formulér 1 38 kap.
2 § SFL.

ISIN-nummer och Euroclear Sweden AB

En fraga av stor praktisk betydelse for skatteforfarandet dr den regist-
rering och klassificering av alla svenska finansiella instrument som sker
genom att varje slag av sddant instrument tilldelas en sarskild siffer-
kombination, ett s.k. ISIN-nummer. En s&dan klassificering gors av bl.a.
aktier, obligationer, optioner och derivatinstrument. ISIN &r en forkort-
ning av den engelska termen International Securities Identification
Number och foljer en sérskild s.k. ISO-standard. Klassificeringen och
registeringen gor det mojligt for bl.a. Skatteverket att, utifrdn uppgifter
fran Euroclear Sweden AB, pa ett relativt enkelt sitt skilja mellan olika
slag av finansiella instrument, vilket har betydelse for beskattningen och
information om olika vérdepapper. Klassificeringen och tilldelningen
skots av en organisation i varje land eller i1 vissa fall en regional organisa-
tion for flera lander (NNA). I Sverige ar det Euroclear Sweden AB som
har denna uppgift. Det varierar vilka slag av organisationer som har den
uppgiften 1 andra lander. Respektive nationell organisation samarbetar 1
sin tur med en internationell organisation som koordinerar arbetet med
ISIN-nummer pa global niva (Association of National Numbering
Agencies, ANNA).

Eftersom varje ISIN-nummer ar unikt dr det fran Skatteverkets
utgdngspunkt normalt sett tillrackligt att den som ldmnar kontrolluppgift
anger det aktuella numret i det sammanhanget. Baserat pd detta nummer
kan sedan Skatteverket fortrycka ritt uppgifter i inkomstdeklarationen.
Detta forutsatter dock att Skatteverket har tillgdng till kompletta listor
med de ISIN-nummer som forekommer. For ndrvarande bistdr Euroclear
Sweden AB Skatteverket bl.a. med uppgifter om listor pad samtliga
klassificerade svenska finansiella instrument och ISIN-nummer. Utan
dessa uppgifter skulle det kridvas att den skattskyldige sjidlv [dmnar mer
omfattande uppgifter 4n det som nu forekommer. Eftersom tillgdngen till
ISIN-nummer har en stor betydelse for Skatteverkets mojligheter till
fortryckning av inkomstdeklarationen dr detta en mycket viktig fraga for
skatteforfarandet.

Det saknas anledning att anta att forordningen om forbéttrad vérde-
pappersavveckling och om vidrdepapperscentraler skulle medfora att
Euroclear Sweden AB i framtiden skulle vilja att samarbeta med
Skatteverket i mindre grad dn den som bolaget gor i dag. Daremot finns
det skél att fraga sig vilka konsekvenser som intraffar i friga om ISIN-
klassificering om en eller flera svenska virdepapperscentraler utover
Euroclear Sweden AB auktoriseras eller om svenska avstimningsbolag
véljer att registrera finansiella instrument hos en utldndsk vardepappers-
central (se avsnitt 7.4). Den forsta mojligheten, att ytterligare svenska
viardepapperscentraler forekommer, finns redan i dag till foljd av att
nagot legalmonopol for Euroclear Sweden AB inte géller. Det andra



alternativet ar en fullt tinkbar konsekvens av forordningen och de forslag
som ldmnas i avsnitt 7.4. I ett sadant fall skulle tilldelningen av ISIN-
nummer for de finansiella instrument som avstimningsbolagen emitterar
sannolikt tilldelas av en utlindsk vérdepapperscentral eller av nagon
annan utldndsk organisation. Skatteverket skulle da, for deklarationsfor-
farandet, behova fa tillgdng till en forteckning dver de aktuella slagen av
finansiella instrument och respektive ISIN-nummer. Det finns dock ingen
anledning att anta att en utlindsk vardepapperscentral inte skulle sam-
arbeta med Skatteverket 1 denna frdga. En sddan vérdepapperscentral
torde ha tillgdng till de relevanta uppgifterna dven om den ansvariga
NNA-organisationen och vérdepapperscentralen inte dr en och samma
juridiska person. Det kan 1 sammanhanget ndmnas att forslagen i avsnitt
8.4 innebar att dven en utlindsk vardepapperscentral som tillhandahéller
tjénster 1 Sverige ska vara skyldig att 1dmna vissa uppgifter till Finans-
inspektionen och att inspektionen bl.a. kan foreldgga denne att tillhanda-
halla uppgifter och handlingar m.m. nér det behovs for tillsynen Gver att
bestdimmelserna i1 kontoforingslagen, forordningen om forbattrad varde-
pappersavveckling och om vérdepapperscentraler och andra forfattningar
som reglerar verksamheten efterlevs.
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14 Ikrafttrddande- och
overgangsbestammelser

14.1 Kontoforingslagen och foljdindringarna 1
annan lagstiftning

Promemorians forslag: Andringarna i kontofdringslagen och foljd-
dndringarna 1 6vrig lagstiftning ska tridda 1 kraft den 1 januari 2016.

Centrala viardepappersforvarare som vid ikrafttrddandet av dndring-
arna i kontoforingslagen har auktorisation enligt kontoforingslagen far
fortsitta att driva denna verksamhet enligt dldre bestimmelser. Detta
ska gélla till dess att en ansdkan om auktorisation som virde-
papperscentral enligt forordningen om forbittrad vardepappersav-
veckling och om virdepapperscentraler har provats slutligt och under
forutsittning att en sddan ansdkan har getts in till Finansinspektionen
senast den 31 december 2015 eller vid den senare tidpunkt som 1 fore-
kommande fall framgéar av artikel 69.2 1 forordningen. I ett sadant fall
tillimpas &ldre bestimmelser dven for kontoforande institut och
forvaltare som har antagits av den centrala vardepappersforvararen.

Om en ans6kan inte har getts in senast vid angivna tidpunkt eller om
tillstand végras, ska den centrala virdepappersforvararen upphora med
verksamheten.

Aldre bestimmelser giller for dvertridelser som har fgt rum fore
ikrafttradandet och for sekretess i frdga om &drenden om innehav av

aktier eller andelar 1 en central virdepappersforvarare.

Skilen for promemorians forslag: Forordningen om forbéttrad
virdepappersavveckling och om vérdepapperscentraler ér direkt tillamp-
lig. Som berors 1 avsnitt 6.1 forutséitter dock vissa regler 1 féorordningen
att en rad olika nationella bestimmelser infors. Dessutom krévs
lagstiftningsédtgarder dven 1 de fall svensk réatt kommer i konflikt med
forordningens regler. Forordningen innebédr en harmonisering inom EU
av ett lagstiftningsomrade som tidigare har varit medlemsstaternas eget
ansvar. Auktorisering av de foretag som i1 forordningen benidmns virde-
papperscentraler har sdledes tidigare skett enligt nationella regler. Bland
annat detta forhallande medfor att det finns skél att 6vervidga vid vilken
tidpunkt som lagéndringarna ska tridda i kraft och i vilken utstrickning
som de nuvarande bestimmelserna ska fortsétta att gédlla under en over-
gangsperiod.

Forordningen tradde 1 kraft den tjugonde dagen efter att den
offentliggjordes i Europeiska unionens officiella tidning, dvs. den 17
september 2014 (artikel 76.1). Vissa av reglerna i forordningen ska dock
inte borja tillimpas forrdn vid en senare tidpunkt (artikel 76.2—76.6).
Déremot fOrutsdtter forordningen att medlemsstaterna har utsett de
behoriga myndigheterna enligt forordningen senast 1 mitten av december
2014. Enligt forordningen ska de behoriga myndigheterna ndmligen
senast vid denna tidpunkt gora en anmélan till Esma om vilka institut
som drivs som vardepapperscentraler och ge in en forteckning dver vissa
bolagsrittsliga bestaimmelser (artikel 69.1 respektive artikel 49.1 tredje
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stycket). Sverige har dock redan uppfyllt kravet pa att utse en behorig
myndighet genom den &ndring av forordningen med instruktion for
Finansinspektionen som berors 1 avsnitt 8.1.

Forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om vérde-
papperscentraler innehaller vissa Gvergdngsbestimmelser. Av sdrskilt
intresse 1 det sammanhanget &dr att de foretag som vill ansoka om
auktorisation som vérdepapperscentral ska gora det inom sex manader
frdn dagen for ikrafttrddandet av samtliga tekniska standarder for tillsyn
antagna enligt vissa artiklar 1 forordningen (artikel 69.2). Fram till dess
att ett beslut om auktorisation har fattats ska respektive nationella regler
om auktorisation av virdepapperscentraler fortsédtta att gilla (artikel
69.4). Det kan antas att samtliga relevanta tekniska standarder kommer
att ha tritt i kraft omkring sommaren eller borjan av hosten 2015. Om sa
blir fallet innebér det att de foretag som vill ansoka om auktorisation som
vardepapperscentral i Sverige ska ge in sin ansdkan till Finansinspek-
tionen senast 1 borjan av 2016. Denna tidsgréans skulle dock kunna infalla
senare, med tanke pa att artikel 69.2 ar kopplad till ikrafttradandet av de
tekniska standarderna.

I vart fall Euroclear Sweden AB kommer med all sannolikhet att [dmna
in en ansokan om auktorisation. Det kan antas att bolaget inte kommer att
vénta till slutet av den sexménadersfrist som géller. Finansinspektionens
handldggning av ansdkan kommer dock troligtvis att ta i vart fall nagra
manader 1 ansprak. Sammantaget innebédr dessa omstdndigheter att det ar
osannolikt att nagon auktorisation kommer att beslutas av Finans-
inspektionen fore arsskiftet 2015/2016. Det medfor att de lagdndringar
som fOreslds i denna promemoria inte behdver trdda i1 kraft fore den 1
januari 2016. Nir auktorisation enligt forordningen beviljas, maste dock
lagéndringarna ha trétt 1 kraft.

Under mellantiden fran ikrafttradandet av lagdndringarna den 1 januari
2016 och den tidpunkt dd auktorisation beviljas, formodligen nigot
senare under 2016, krdvs det att kontoforingslagen tillimpas i1 dess
nuvarande lydelse pa den centrala virdepappersforvararen (Euroclear
Sweden AB). I annat fall saknas det tillampliga bestimmelser for verk-
samheten. Med andra ord bor det tillstdind som central virdepappers-
forvarare som Euroclear Sweden AB har fortsitta att gilla under mellan-
tiden. Det krivs sédledes en Gvergangsbestimmelse av innebdrden att
centrala viardepappersforvarare som vid ikrafttradandet av lagédndringarna
har auktorisation enligt 2 kap. kontoforingslagen far fortsétta att driva
denna verksamhet enligt dldre bestimmelser till dess att en ansdkan om
auktorisation som virdepapperscentral enligt forordning har provats
slutligt. En forutséttning bor vara att en sadan ansdkan har getts in till
Finansinspektionen senast den 31 december 2015 eller vid den senare
tidpunkt som eventuellt kommer att gélla enligt artikel 69.2 1 forord-
ningen, om de tekniska standarderna fordrojs. Om ansdkan avslés, ska
dock den centrala vardepappersforvararen upphora med verksamheten.
En sadan overgangsbestimmelse tillgodoser kravet i férordningen pa att
nationella bestimmelser ska fortsitta att gilla till dess att ett beslut om
auktorisation har fattats (artikel 69.4).

Om en central viardepappersforvarare driver verksamhet med stod av
overgangsbestimmelsen, bor dldre bestimmelser tillimpas dven for



kontoforande institut och forvaltare som har antagits av den centrala
vardepappersforvararen.

De nya bestammelserna om sanktioner bor inte tillimpas pd overtradel-
ser som har dgt rum fore ikrafttrddandet. Anledningen till det ar att
sanktionerna 1 sddant fall skulle ges en retroaktiv verkan, vilket inte ar
forenligt med legalitetsprincipen.

Aldre bestimmelser bor tillimpas 4ven i friga om sekretess for
drenden om innehav av aktier eller andelar 1 en central vardepappers-
forvarare. En bestimmelse om sddan sekretess finns 1 dag 1 30 kap. 5 §
offentlighets- och sekretesslagen. I avsnitt 8.5 foreslds att bestim-
melserna i kontoforingslagen om dgarprévning avseende centrala varde-
pappersforvarare upphivs. Som en foljd av detta foreslds i samma avsnitt
att bestaimmelserna i 30 kap. 5 § offentlighets- och sekretesslagen om
sekretess for uppgifter i drenden om sadan provning inte langre ska
omfatta centrala virdepappersforvarare. Sekretessen bor dock fortsitta att
tillimpas péa drenden som har inletts fore ikrafttradandet.

14.2  Aktiebolagslagen

Promemorians forslag: Andringarna i aktiebolagslagen ska trida i
kraft den 1 januari 2016.

I frdga om avtal om registrering av aktier 1 avstdmningsregister som
ingatts fore ikrafttridandet av dndringarna i aktiebolagslagen tillimpas
dldre bestammelser.

Bestimmelserna om styrelsens ansvar for aktieboken ska tilldmpas
fran och med den 1 januari 2017, om inte avstamningsbolaget fore
dess ingér ett avtal om aktieboken med en vérdepapperscentral och
anmaler detta enligt 5 kap. 12 a §. For tiden fram till dess att en sddan
anmadlan gors, dock ldngst till och med den 31 december 2016,
tillimpas &dldre bestimmelser om centrala virdepappersforvarares
ansvar for aktieboken.

Skiilen for promemorians forslag: Andringarna i aktiebolagslagen
bor tridda 1 kraft samtidigt som dndringarna i kontoforingslagen, eftersom
det finns ett starkt samband mellan &dndringarna i de bada lagarna.

Ett stort antal avstimningsbolag har ingatt avtal med Euroclear Sweden
AB om registrering av aktier 1 avstimningsregister. Enligt gillande ratt
finns det inte ndgot krav pd att ett sddant avtal ska vara skriftligt (5 kap.
12 § tredje stycket aktiebolagslagen). Forslaget om att avtal om regist-
rering 1 avstimningsregister eller motsvarande register ska vara skriftliga
(se avsnitt 7.4), bor inte tillimpas retroaktivt.

Forslaget om ett avtal om ansvar for aktieboken innebér en nyhet i
forhéllande till gallande riatt. Med tanke pé att det krévs att emittenterna
ingdr nya avtal med en vérdepapperscentral eller en viardepapperscentral
fran tredjeland, dr det lampligt att tilldta en viss Overgangstid for denna
omstillning. Avstdmningsbolag for vilket avstamningsregister har upp-
rattats fore lagens ikrafttridande bor déarfor senast den 31 december 2016
traffa ett avtal om ansvaret for aktieboken med en vardepapperscentral
eller en viardepapperscentral frin tredjeland. Som berors 1 avsnitt 7.5 ska
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bolaget anmdla for registrering 1 aktiebolagsregistret vilken vérde-
papperscentral eller viardepapperscentral fran tredjeland som har anlitats.
For tiden fram till dess att anmélan ges in, dock ldngst t.o.m. den 31
december 2016, bor da dldre bestimmelser fortsitta att gilla. Det innebéar
att lagidndringarna under alla forhallanden ska tillimpas senast frdn och
med den 1 januari 2017, d&ven om nagot avtal om ansvaret for aktieboken
inte har triffats eller om namnet pa virdepapperscentralen eller vérde-
papperscentralen frén tredjeland inte har anmilts. Genom att anmélan ska
ske kommer det vara mdjligt for utomstdende att kontrollera vilka
bestimmelser som géller i1 frdga om ansvaret for aktieboken. En vérde-
papperscentrals befattning med aktieboken ar visserligen en frivillig
snarare dn en obligatorisk uppgift enligt forordningen om forbattrad
vardepappersavveckling och om virdepapperscentraler (se avsnitt 7.5).
Det bor dock vara godtagbart att dldre bestimmelser fortsitter att
tillimpas i friga om ansvaret for aktieboken under en 6vergangsperiod.

14.3 Skattelagstiftningen

Promemorians forslag: Lagindringarna i KupL, SFL och IDKL ska
trada 1 kraft den 1 januari 2016.

De nya bestimmelserna 1 KupL ska tillimpas pa utdelning som
betalas ut efter den 31 december 2015.

Aldre bestimmelser i KupL ska gilla for utdelning som utbetalas av
en central vardepappersforvarare som enligt ikrafttrddande- och
overgidngsbestimmelserna till &ndringarna 1 kontoforingslagen fér
fortsitta med sddan verksamhet efter den 31 december 2015 till dess
att ansokan om tillstdnd har provats slutligt.

De nya bestammelserna om dtaganden i SFL tillimpas forsta gangen
pé ataganden som ldmnas efter utgangen av 2015.

Andringarna i 34 kap. 9 a § SFL och IDKL tillimpas forsta gangen i
fraga om kalenderaret 2016.

Skilen for promemorians forslag: Andringarna i KupL, SFL och
IDKL bor trdda i kraft den 1 januari 2016.

Bestimmelserna i KupL bor tillimp