Kommittédirektiv

Ett nytt regelverk om kapitaltdckning for Dir.
vardepappersbolag 2019:22

Beslut vid regeringssammantrade den 16 maj 2019

Sammanfattning

Inom kort forvantas Europeiska unionen besluta om ett nytt
regelverk om kapitaltackning for vardepappersbolag, bestaende
av en ny forordning och ett nytt direktiv. VVardepappersbolag &ar
foretag som har tillstand att driva vardepappersrorelse men som
inte &r kreditinstitut.
En sérskild utredare ska
o lamna de forslag till lagandringar som kréavs for att anpassa
och komplettera svensk rétt till den nya EU-férordningen, och
genomfdra det nya EU-direktivet i svensk rétt,
e anpassa regelverket till svenska forhallanden, framfor allt
genom att
— analysera behovet av proportionalitet i olika avseenden,
t.ex. i fraga om Finansinspektionens tillsyn 6ver vardepap-
persholag och krav pa bolagsstyrning,
— analysera behovet av att infora mer langtgaende krav, t.ex.
i fraga om rorliga erséttningar for anstallda i vardepap-
persbolag, och
e se Qver och analysera konsekvenserna av det nya regelverket
i forhallande till den nuvarande ordningen som ger svenska
vardepappersbolag majlighet att, med tillstand fran Finans-
inspektionen, ta emot kunders medel pa konto for att under-
latta véardepappersrorelsen, och ta stéllning till om det finns
skal som motiverar att denna ordning behalls.

Uppdraget ska redovisas senast den 28 februari 2020.
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Bakgrund
Vad ar vardepappersbolag?

Vérdepappersholag ar foretag som har tillstand att driva varde-
pappersrorelse, dvs. verksamhet som bestar i att yrkesmassigt
tillhandahalla investeringstjanster eller utfora investerings-
verksamhet enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden
—men som inte &r kreditinstitut enligt lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse. Tillstand far exempelvis ges for att
utfora order pa kunders uppdrag, diskretionar portféljforvaltning,
handel for egen rakning och investeringsradgivning (2 kap. 1 §
lagen om vérdepappersmarknaden). Tjansterna kompletterar
tjanster som tillhandahalls av banker och andra kreditinstitut,
dvs. foretag som har tillstdnd att driva bank- eller finansie-
ringsrorelse enligt lagen om bank- och finansieringsrorelse.

Verksamheten varierar kraftigt mellan olika vardepappers-
bolag i fraga om storlek, tjanster och grad av komplexitet. De
flesta vardepappersbolag driver verksamhet som har begrénsad
paverkan pa den finansiella stabiliteten. Vissa vardepappersbolag
driver dock verksamhet av sadan art och omfattning att den kan
medfora samma risker for den finansiella stabiliteten som den
verksamhet som kreditinstitut bedriver kan medfora.

Pa EU-niva regleras vardepappersbolagens verksamhet fram-
for allt i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av
den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och
om andring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU
(MIFID 11) och Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella
instrument och om &andring av forordning (EU) nr 648/2012
(MIFIR). Dessa regelverk innehaller bl.a. bestammelser om krav
pa auktorisation for att tillnandahalla tjanster, om hur varde-
pappersholag ska vara organiserade samt om krav pa ordning och
uppforande pa véardepappersmarknaden. | dessa regelverk finns
aven bestammelser for verksamhet som bedrivs av bolag fran
tredjeland.

MIFID Il har i huvudsak genomforts i svensk ratt genom
lagen om vérdepappersmarknaden. Den lagen kompletterar &ven
MiFIR.



Nuvarande kapitaltackningsregler

Finanskrisen 2008-2009 ledde till ett stort antal insatser for att
varna den finansiella stabiliteten. Bland annat presenterade
Baselkommittén 2010 ett forslag pa nya krav avsedda for inter-
nationellt aktiva banker, den s.k. Basel 3-Overenskommelsen.
Overenskommelsen innebar bl.a. 6kade kapitalkrav och nya krav
pa likviditet. Kapitalkraven, som utgor den storsta delen av
Overenskommelsen, syftar till att bankerna ska ha tillrackligt med
kapital for att tdcka sina risker (kapitaltackning). Syftet var att
starka det finansiella systemets motstandskraft och minska risken
for framtida finanskriser. | Europeiska unionen (EU) har dessa
krav inforts bade for banker och andra kreditinstitut samt
vérdepappersbolag. Kraven har framst inforts i regelverket om
kapitaltackning, dvs. i Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och véardepappersforetag (tillsynsférordningen) och
Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behdrighet att utéva verksamhet i kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut och véardepappersforetag (kapital-
tackningsdirektivet).

| regelverket om kapitaltackning likstélls kreditinstitut med
vardepappersbolag och det beror pa att det har ansetts vara av
stor betydelse for den inre marknaden att det finns en enhetlig
reglering for Kkreditinstitut och vardepappersbolag. Vid fram-
tagandet av regelverket om kapitaltackning forutsags dock ett
behov av att senare se éver regelverket nér det géller vardepap-
persholag. En dversynsklausul av regelverket om kapitaltackning
med avseende pa vardepappersbolag infordes darfor.

Kapitaltdckningsdirektivet har genomforts i svensk rétt, i
huvudsak genom lagen (2014:968) om sérskild tillsyn Over
kreditinstitut och vardepappersbolag (tillsynslagen), lagen
(2014:966) om kapitalbuffertar, lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse och lagen om vardepappersmarknaden. Tillsyns-
lagen kompletterar dven tillsynsférordningen.
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Uppdraget att anpassa och komplettera svensk ratt till den
nya EU-férordningen och genomféra det nya EU-direktivet
i svensk ratt

Oversyn av det nuvarande regelverket om kapitaltackning

Europeiska kommissionen har, i samrad med Europeiska bank-
myndigheten (Eba) och Europeiska vérdepappers- och mark-
nadsmyndigheten (Esma), analyserat om det nuvarande regel-
verket har en lamplig utformning for vardepappersbolag. Over-
synen har utmynnat i slutsatsen att regelverket om kapitaltack-
ning behdver anpassas till vardepappershbolagens egenart och
goras mer proportionerligt i forhallande till véardepappershola-
gens storlek, tjanster och grad av komplexitet.

Av det skalet har kommissionen tagit fram forslag till ett nytt
regelverk om kapitaltdckning for vardepappersbolag. Forslaget
utgdrs av kommissionens forslag COM(2017) 790 final av den
20 december 2017 till Europaparlamentets och radets férordning
om tillsynskrav for vardepappersforetag och om &ndring av
forordningarna (EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU) nr
1093/2010 (den nya EU-férordningen), och kommissionens
forslag COM(2017) 791 final av den 20 december 2017 till
Europaparlamentets och radets direktiv om tillsyn av varde-
pappersféretag och om andring av direktiven 2013/36/EU och
2014/65/EU (det nya EU-direktivet).

Forslaget innebdr i huvudsak att vérdepappersbolagen ska
delas in i olika kategorier utifran den verksamhet som de bedri-
ver. Kategoriseringen ska utgdra grunden for vilka krav som
bolagen ska omfattas av. De storsta vardepappersbolagen, som
uppfyller vissa villkor eller anses vara systemviktiga, ska ocksa i
fortsattningen omfattas av tillsynsférordningen och kapitaltack-
ningsdirektivet medan évriga vardepappersbolag ska omfattas av
det nya regelverket.
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Det nya regelverket om kapitaltackning for vardepappersbolag

Det nya regelverket om kapitaltdckning for vardepappersbolag
motsvarar i stor utstrackning reglerna i tillsynsforordningen och
kapitaltackningsdirektivet. De viktigaste avvikelserna ar kate-
goriseringen av vardepappersbolagen, anpassade kapitalkrav och
regler om s.k. tredjelandsbolag. | forslaget finns dven bestammel-
ser som syftar till att vardepappersbolag inom EU ska verka
under lika villkor, bl.a. genom en 6kad tydlighet i hur nationella
tillsynsmyndigheter ska beddma bolagens risker och riskhan-
tering. Det finns slutligen forslag pa bestammelser som syftar till
att skapa jamlika villkor for vardepappersbolag som hér hemma
inom EU i forhallande till bolag som hér hemma i tredjeland.

Forslaget till direktiv innebar i stor utstrackning fullharmoni-
sering. | vissa fragor finns dock mojlighet for medlemsstaterna
att anpassa bestammelserna till nationella forhallanden. Detta
géller t.ex. i friga om Finansinspektionens tillsyn 6ver varde-
pappersholag och bolagsstyrning. Det kan ocksa forvantas att det
nationellt kommer att finnas mojlighet att inféra mer langtgaende
krav t.ex. i fraga om rorlig ersattning till anstallda i vardepap-
persbolag.

Ett svenskt vardepappersbolag far efter tillstand av Finans-
inspektionen som ett led i rorelsen ta emot kunders medel pa
konto for att underlatta vardepappersrorelsen (2 kap. 2 § forsta
stycket 8 lagen om vérdepappersmarknaden). Det ar en sidotjanst
som ett vardepappersbolag kan fa tillstand att tillhandahalla
enligt svensk ratt, som saknar motsvarighet i MiFID Il. Den nya
EU-forordningen och det nya EU-direktivet innebdr forandringar
av kapitalkraven for vardepappersbolag som har ett sadant
tillstdnd och vardepappersbolag som har tillstand att ta emot
medel med redovisningsskyldighet (2 kap. 2 § forsta stycket 1
lagen om vérdepappersmarknaden).
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Vad ska utredaren géra?

En sérskild utredare ska gora foljande:

Lamna de forslag till lagandringar som kréavs for att anpassa
och komplettera svensk rétt till den nya EU-forordningen och
genomfdra det nya EU-direktivet i svensk rétt.
I den utstrackning det nya EU-direktivet ger medlemsstaterna
mojlighet att i nationell ratt stalla upp mer langtgaende krav
eller anpassa bestammelserna till nationella forhallanden, ska
utredaren strava efter att sla vakt om den svenska vardepap-
persmarknadens funktionssatt, framfor allt genom att
— analysera behovet av proportionalitet i olika avseenden,
t.ex. i fraga om Finansinspektionens tillsyn 6ver vardepap-
persbolag och krav pa bolagsstyrning, och
— analysera behovet av att infora mer langtgaende krav, t.ex.
i fraga om rorliga ersattningar for anstallda i vardepappers-
bolag.
Se dver och analysera konsekvenserna av det nya regelverket
i forhallande till den nuvarande ordningen som ger svenska
vardepappersbolag mdjlighet att, med tillstand fran
Finansinspektionen, ta emot kunders medel pa konto for att
underldtta  vardepappersrorelsen, redogéra for dessa
konsekvenser och dess for- och nackdelar och ta stallning till
om det finns skéal som motiverar att denna ordning behalls.
Ta fram en parallelluppstéllning, dvs. en forteckning dver de
bestammelser som genomfor respektive artikel i det nya EU-
direktivet i svensk rtt.

Konsekvensbeskrivningar

Utredaren ska beskriva och berdkna eventuella offentligfinan-
siella konsekvenser, déribland eventuella konsekvenser for
Finansinspektionen. Om forslagen leder till kostnadsékningar
eller intaktsminskningar for staten ska utredaren foresla en finan-
siering. Utredaren ska dven i dvrigt tillampa riktlinjerna i kom-
mittéforordningen (1998:1474) och forordningen (2007:1244)
om konsekvensutredning vid regelgivning for att ange kostnads-
berdkningar och andra konsekvensbeskrivningar.



Kontakter och redovisning av uppdraget

Utredaren ska samrada med Utredningen om EU:s bankpaket om
riskreducerande atgarder (Fi 2018:12).
Uppdraget ska redovisas senast den 28 februari 2020.

(Finansdepartementet)



