6 Reformbehov

6.1 Utredningens direktiv

Utgdngspunkten fér utredningen ir att den nuvarande kommis-
sionslagen skall reformeras. Uppdraget ir att 6verviga om den
reform som planeras 1 Regeringskansliet ir indaméilsenlig foér
dagens fondkommission.

Utredningen skall sirskilt beakta de intressekonflikter som finns
vid utférande av fondkommissionsuppdrag. I utredningsdirektiven
anges att det har blivit allt vanligare att ett virdepappersinstitut,
som av en kund fatt i uppdrag att képa eller silja finansiella instru-
ment, gir in som kundens motpart och alltsd upptrider som siljare
eller kopare av de finansiella instrument som affiren avser. Det
anges att ritten till sddant sjilvintride kan 6ppna mojlighet for
kommissioniren att spekulera pi kundens bekostnad.' Aven regler-
ingen av andra fall av intressekonflikter bér enligt direktiven ver-
vagas.

Utredningen skall ocksd éverviga om det behévs sirskilda regler
till skydd f6r konsumenter.

6.2 Férekomsten av klagomal
6.2.1 Domstolspraxis

Det finns knappt nigon praxis frdn domstolarna som rér fond-
kommission och som ir av intresse nir det giller frigan om reform-
behov.

Hogsta domstolen har avgjort ett mal dir friga var om en fond-
kommissionir hade brustit i aktsamhet gentemot en kund genom

' Jfr betinkandet frin Fortroendekommissionen Niringslivet och fértroendet
(SOU 2004:47) 5. 300.
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att inte f6lja tillsynsmyndighetens® allminna rid eller i 6vrigt se till
att kunden var tillrickligt informerad om de sirskilda riskerna med
handel med indexoptioner (se rittsfallet NJA 1995 s. 693). I avgs-
randet behandlas niringsrittsliga normers (allmanna rdd) betydelse
for en bedémning av om kommissioniren varit vardslés. Domsto-
len angav att allminna rdd principiellt saknar bindande verkan,
varfor enbart det férhdllandet att de inte har f6ljts 1 ett visst fall
inte grundar skadestdndsskyldighet. Emellertid ansigs allmidnna rdd
allt efter sin karaktir ha betydelse fér en bedémning av om
omstindigheterna i ett fall ir sidana att skadestdndsgrundande val-
lande skall anses foreligga. Domstolen fann silunda att den som har
foljt ett exempel i allminna rid ofta kan beddmas ha handlat med
tillborlig aktsamhet, medan det kan ligga nira till hands att anse att
den som har avvikit frin ett rekommenderat handlingssitt har gjort
sig skyldig till virdsléshet. Sirskild betydelse skulle, enligt dom-
stolen, tillmitas det forhillandet att de allminna riden utfirdats av
en myndighet som ett led 1 tillsynsverksamhet. Ytterligare en fak-
tor av vikt kan vara att riden ger uttryck for en etablerad eller
onskvird branschsedvinja. I méilet ansdgs att en fondkommissionir
(i enlighet med de allminna rdden) i och for sig var tvungen att
forvissa sig om att en kund hade fitt fullt klart for sig vilka risker
som var forenade med att stilla ut optioner, for att kommissioni-
ren skulle anses ha fullgjort sitt uppdrag med tillricklig omsorg.
Med hinvisning till den tidpunkt som klagandenas talan avsdg fann
domstolen att kommissioniren hade haft fog f6r uppfattningen att
kunden var tillrickligt medveten om riskerna. Kommissioniren
ansdgs dirfor inte ha brustit i omsorg genom att inte informera
kunden om riskerna.

Hogsta domstolen har i ett fall ocksd tagit stillning till frigan
om skadestdndsansvar fér en bank pa grund av virdslos ridgivning i
samband med vissa virdepapperstransaktioner (se rittsfallet NJA 1994
s. 598). Domstolen uttalade att det allmint sett ir pdkallat att den
som limnar ridgivning i komplicerade rittsfrigor fister uppdrags-
givarens uppmirksamhet pd om prejudikat saknas och om ritts-
liget kan vara osikert. Behovet av att sidan information limnas
ansdgs samtidigt vara beroende av vem uppdragsgivaren ir, vilka kvali-
fikationer han har och om han redan kinner till problematiken.

? Dévarande Bankinspektionen var tillsynsmyndighet.
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I hovrittsfallet Aktiebolaget Auratus o.a. mot Montagu Fond-
kommission® bedémde domstolarna om huruvida kommissioniren
hade brustit 1 sin lojalitetsplikt. Kommissioniren hade vetskap om
att ett annat bolag — AGA — kunde komma med ett uppképserbju-
dande avseende vissa aktier (i Tresor). Kommissioniren tog med
denna kunskap initiativet till kép av aktier frin tvd8 kunder som
hade stora innehav av de ifrdgavarande aktierna. Hovritten fann att
ett starkt bidragande motiv till bolagets férvirv var en vilgrundad
forhoppning att kunna tillgodogéra sig den kursstegring pd de
finansiella instrumenten, som erfarenhetsmissigt kunde vintas bli
foljden av ett uppképserbjudande. Hovritten beaktade ocksd att
uppdraget gav kommissioniren en courtageinkomst om Jver
700 000 kronor, varfér kommittenterna torde kunna kriva att upp-
draget utférdes med sirskild omsorg. Hovritten ansdg att kommis-
siondren inte hade tagit tillvara kommittenternas intresse pd ett
godtagbart sitt och dirfér var skyldig att ersitta dem.

Vidare har i ett avgorande frin Svea hovritt provats om en bank
forfarit vardslést genom att, vid férvaltning av en virdepappers-
portfél] fér en kunds rikning, géra affirer i indexoptioner
(RH 1995:136). Hovritten ansig att det i kommissionirens omsorgs-
plikt 18¢g en skyldighet att se till att uppdragsgivaren innan handeln
inleds ir fullt inférstddd med villkor och risker. Hovritten hin-
visade vidare till allminna rdd frin divarande Bankinspektionen. I
de allminna riden hade framhallits vikten av att fondkommissio-
niren ser till att forhdllandet till kunden ir si reglerat 1 avtalet att
klarhet rdder mellan parterna om hur olika situationer skall 18sas.
Hovritten anslét sig till inspektionens uttalande och fann att avta-
let mellan banken och kunden, som var standardiserat och hade
tillkommit pd bankens initiativ, var “allt annat in littillgingligt”.
Hovritten fann att kunden hade haft ritt att forlita sig pa att inga
optionsaffirer skulle genomféras utan foregiende instruktioner i
varje sirskilt fall.

* Se Svea hovritts dom 1990-09-25, DT 93, i mal T 725/89. Vid tidpunkten fér hindelserna
fanns inte de nuvarande reglerna om marknadsmissbruk. For utférligare kommentar av
rittsfallet se Lycke, J., m.fl., Ansvar vid finansiell rddgivning, Norstedts, 2003 s. 59 f.
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6.2.2 Allmdnna reklamationsndamnden (ARN)

Allminna reklamationsnimnden (ARN) ir en statlig myndighet
som efter anmilan av en konsument prévar en tvist mellan konsu-
menten och en niringsidkare. Nimnden avgor drendet 1 sak genom
att limna en rekommendation om hur tvisten bér 18sas. Nimnden
provar inte tvister som provas eller har prévats i domstol eller av
nigon annan statlig myndighet. En anmilan till ARN madste ske
inom sex minader frin det att niringsidkaren férsta gdngen avvisat
konsumentens krav. Nimnden prévar inte tvister inom omridet
for finansiella tjinster, om virdet av vad som yrkas understiger
2 000 kr. Nimnden fir avvisa ett drende om utredningen ir brist-
fillig och tillricklig utredning inte kan presenteras eller om drendet
inte limpar sig f6r provning av nimnden, exempelvis for att det
krivs muntlig bevisning.

Vid en genomging av praxis i ARN sedan januari 1999 framgir
inte att anmilarna uttryckligen skulle ha pastdtt att instituten han-
terat intressekonflikter pd ett felaktigt sitt. En stor del av klago-
mélen handlar i stillet om hanteringen av fondandelar och om
pastdtt virdslos rddgivning. Vid aktieaffirer ir en vanlig situation
att det uppstitt ett missférstdnd nir ett institut har tagit emot en
order frin en kund. En annan vanligt férekommande kategori ir
pistiende om bristande information om férfarandet eller riskerna
med en sirskild typ av virdepappersaffirer.

Nimnden har i ndgra fall tagit stillning till om kunden har
reklamerat i ritt tid. T ett fall* anmirkte nimnden att den reklama-
tion som en kund hade gjort den 13 eller 14 januari 1999 avseende
ett kop av aktier som hade skett den 12 januari samma ar inte
kunde anses ha gjorts f6r sent. Nimnden uttalade att anmailaren
hade gjort kopen i egenskap av konsument och att han dirfér
borde ha ritt att reklamera inom skilig tid. Nimnden ansig att
*skilig tid” skulle uppfattas som avsevirt lingre tid in ndgon
enstaka dag. I ett annat fall’ framgick av de allminna villkor som
gillde mellan parterna att en kund omedelbart skulle patala eventu-
ella felaktigheter omgdende. Anmilaren hade gjort misslyckade for-
sok att makulera en képorder den 9 februari 2000. I e-post den 22
mars 2000 uppgav anmilaren fér banken att han vid minst tvd till-
fillen framfort reklamation och i ett e-postmeddelande daterat den
2 april 2000 uppgav han att han ca en vecka tidigare formellt hade

*Se avgdrande 1999-06-16, nr 1999-0744.
> Se avgérande 2000-12-07, nr 2000-3321.
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reklamerat. Nimnden fann att kunden inte hade visat att han hade
reklamerat den felaktiga transaktionen i ritt tid.

6.2.3  Swedsecs disciplinnamnd

Swedsecs disciplinnimnd (se avsnitt 3.2.4) hade tio irenden under
2002 och 3tta drenden under 2003. Licensen &terkallades 1 tvd fall
under 2002 och i fem fall under 2003, medan licensen iterkallades
tillfilligt i fyra fall under 2002 och i ett fall under 2003. Anmilning-
arna har skett frén arbetsgivaren, oftast efter att den anstillde har
slutat.

En situation som férekommer ir att en licenshavare handlat 4t
sig sjilv eller t ett bolag 1 vilket licenshavaren varit deligare, och d3
overtritt Svenska Fondhandlareféreningens regler om virdepap-
pers- och valutaaffirer m.m. gjorda av anstillda 1 virdepappersin-
stitut f6r egen eller nirstiendes rikning. Dessa fall har lett uill till-
fillig dterkallelse av licensen eller till lindrigare pafél;d.

I tvd allvarliga fall av egenhandel hade licenshavaren under en
period av drygt ett dr utfért 1 det ena fallet 6ver 700 transaktioner
och i det andra fallet “ett tusental” affirer f6r egen rikning, varav
ett stort antal otillitna korttidsaffirer. Licenshavarna hade dess-
utom genom overenskommelse med en kund utfért transaktio-
nerna 1 kundens namn éver kundens depd. Reglerna om egna och
nirstiendes affirer hade 6verskridits 1 flera avseenden. Licensen
dterkallades helt.

I 6vrigt kan nimnas fall dir licenshavaren utfort ett storre antal
affirer med kunders finansiella instrument utan att kunden gett
order om det. Sidana 6vertridelser har féranlett dterkallelse. Vidare
har férekommit att licenshavaren utfért kunders order utan att
ordern dokumenterats genom inspelning av telefonsamtal. Licens-
havaren hade ocks utfort order t vissa kunder pa day trader-lik-
nande sitt baserat pd generella instruktioner limnade dag fér dag.
Forfarandet stod i strid mot skyldigheten att skilja kapitalférvalt-
ning och orderbaserad kundhandel 4t. Licensen &terkallades pd viss
tid. T ett fall hade licenshavaren tillimpat diskretionir férvaltning
utan korrekt dokumentation i form av skriftliga avtal. Licensen
dterkallades pd viss tid.

I ett fall hade licenshavaren dgnat sig &t diskretionir férvaltning
trots att det inte foreldg nigot skriftligt avtal om det. Kunderna
syntes ha varit inférstddda med licenshavarens férfarande. Vid
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nigot tillfille hade licenshavaren limnat rdd tll en kund om hur
man skulle kunna limna oriktiga uppgifter i inkomstdeklarationen
och undg? upptickt. Licenshavaren varnades.

I ett par fall hade ett flertal 6vertridelser férekommit. I det ena
framkom att licenshavaren vid flera tillfillen hade gjort affirer utan
uppdrag frin kunden och frin institutets handelslager hade tagit
positioner om han sedan férdelat 1 sin kundkrets och dven flyttat
affirer mellan kunderna. Licenshavaren hade ocks2 vid ett par till-
fillen r6jt en kunds identitet och affirsplaner fér en annan kund.
Slutligen hade licenshavaren agerat s att det uppstod konflikt
mellan kunder och gynnat vissa kunder p& andra kunders bekost-
nad samt lovat vissa kunder positivt utfall eller dtergdng av affiren.
Trots personliga omstindigheter som legat bakom hindelserna
dterkallades licensen. I det andra fallet hade licenshavaren limnat
oriktig eller ofullstindig information till kunder om riskerna med
handeln och om uppkomna férluster. Sidana bristfilligheter forelig
ocksd 1 avstimningar efter fullgjorda affirer. I ndgra fall hade
licenshavaren f6r kundens accept presenterat forslag till affirer pa
ett sd diffust sitt att beslutet 1 praktiken fattats av licenshavaren
sjilv. Licenshavaren hade ocksi handlat utan uppdrag och i efter-
hand féreslagit kunden affiren. Licenshavaren anférde att han kint
press att dra in courtage till arbetsgivaren och inte hade handlat f6r
egen vinning utan gjort sitt bista for att kunderna skulle tjina
pengar. Licensen &terkallades pd viss tid.

6.2.4 Institutens klagomalshantering

Enligt Finansinspektionens allminna rid om klagomalshantering
avseende finansiella tjinster till konsumenter® bér varje institut ha
en instruktion fér klagomdlshantering. Av den bér framgi den
interna beslutsordningen for klagomilshantering. Aven rutinerna
for information inom institutet om klagoma&lshantering bér framgs,
s& att problem som kommit fram genom irendena kan &tgirdas.
Enligt de allminna rden bér klagomélen hanteras snarast, och om
svar inte kan limnas till kunden inom 14 dagar skall kunden inom
samma tid fi information om handliggningen. Om institutet inte
tillmétesgdr kunden, bor denne {3 information om att han kan
vinda sig till Allméinna reklamationsnimnden eller till allmin dom-

¢ FFFS 1996:25.
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stol. Kunden bér ocksd upplysas om mojligheten till ridgivning
frin Konsumenternas Bank- och finansbyra.

I rden sigs vidare att irendena bér dokumenteras och sparas.
Finansinspektionen kriver dock inte att f3 del av drendena och det
finns ingen officiell redovisning av dessa. Det ir i stillet instituten
som bedomer behovet av att ett drende sparas.

6.2.5 Konsumenternas Bank- och finansbyra

Konsumenternas Bank- och finansbyrd ir en rddgivningsbyrd med
Konsumentverket, Finansinspektionen, Fondbolagens Férening,
Svenska Bankféreningen och Svenska Fondhandlareféreningen
som huvudmin. Byrin drivs i stiftelseform med en styrelse som
tillsitts av huvudminnen. Verksamheten finansieras av branschen.

Byrin sprider information och ger vigledning &t kunder pd de
finansiella marknaderna i enskilda fall. Byrdn sammanstiller ocksd
uppgifter om problem som pétalas och vidarebefordrar uppgifterna
till berérda organisationer och myndigheter.

Klagomal och forfrigningar framstills och hanteras vanligen per
telefon. Enligt uppgift var antalet klagoml som gillde aktieaffirer
som flest omkring &r 2000. Direfter har klagomalen i hogre grad
gillt hanteringen av fondsparande. Det lir inte férekomma ndgra
klagoma&l dir kunden anger att institutet felaktigt hanterat ett sjilv-
intride eller ndgon annan intressekonflikt.

Antalet drenden som ror virdepapper har under de senaste &ren
okat frdn 50 under 1999 till 143 for ar 2001. I augusti 2002 hade 99
irenden kommit in. Bland irendena finns ocksd 6nskem3l om sak-
upplysningar, t.ex. vilka avgifter som tillimpas f6r aktieférvaltning.
Féljande irendetyper dr mest frekventa.”

Awvgifter/kostnad: 48 irenden. Hir finns frigor som giller avgifter
for olika tjinster, exempelvis depaférvaltning och fondsparande.
Vanliga klagomal ir att kunden anser att institutet ensidigt infért
eller hojt en avgift eller 6ppnat en avgiftsbelagd depd eller konto
utan kundens medgivande.

Fullgjort uppdrag: 43 irenden. Hir forekommer klagomal pd att
institut har utfért ett uppdrag utan att kunden har limnat nigot
sidant, att kunden limnat en order som inte blivit utférd, att
institutet utfort order med felaktigt antal instrument (t.ex. silt 300

7 Materialet omfattar 387 irenden under iren 1999-2002. Byrin har inte virderat om
kundens klagomal varit befogat eller inte.
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aktier nir kunden begirt kop av 1.000 aktier) och problem i sam-
band med 6verflyttning av depd frin ett institut till ett annat.

Forvaltning: 36 irenden. Hir férekommer avvikelser frdn instruk-
tioner, forlustbringande rdd, eller forlustbringande diskretionir for-
valtning och klagomal avseende hanteringen av tvingsférsiljning
vid 6verbeldning.’®

Ovwerbelining: 37 irenden. De flesta drenden ir samma som den
under féregdende rubrik.

Rddgivningsansvar: 65 irenden. Hir férekommer missnéje med
utfallet av en placering, men iven med bristande information om
innebdérden av en placering 1 ett f6r kunden ovanligt instrument.

Ovrigt: 63 irenden. Det kan tex. vara friga om ett instituts
ansvar for beskattningskonsekvenser.

6.2.6 Fortroendekommissionen

Foértroendekommissionen har i syfte att f8 fram information om
intressekonflikter hos fondkommissionirer 1itit goéra en intervju-
undersdkning av &sikter och attityder hos ledare av corporate
finance, aktieanalys och mikleri pid den svenska marknaden ir
2003.” P4 frigan om s.k. tradingverksamhet." ir férenligt med mik-
leri ansdg flera av de intervjuade att trading visserligen kan miss-
brukas och kunder missgynnas, men att systemet ir si ”transpa-
rant” att det nistan ir omdjligt.

6.3 Behovet av en reformerad lagstiftning
Allméinna kommentarer till genomgdngen av praxis

Den genomgéing av praxis som gjorts visar att klagomilen frimst
berér sddant som inte regleras i kommissionslagen utan exempelvis
1 lagen om finansiell rddgivning till konsumenter och i niringsritts-
lig lagstiftning.

Genomgingen av praxis ger knappast beligg for att de potenti-
ella intressekonflikterna som finns vid sjilvintride och kombina-
tion 1 praktiken innebir att kunder missgynnas. Det finns inte hel-

8 Om virdet p3 en beldnad aktiedepd sjunker och sikerheten blir otillricklig, kan institutet
enligt avtalet ha ritt att silja instrument for att ticka sin fordran.

? Niringslivet och fértroendet (SOU 2004:47), bilagedelen s. 245 f.

19Se om handel for egen rikning i avsnitt 3.2.1.

170



SOU 2005:120

ler ndgot stdd i praxis f6r att det skulle finnas ett behov av tving-
ande regler till skydd fér konsumenter eller annars tecken pd
uppenbara missférhillanden.

En forklaring till att det inte framkommit ndgra pitagliga pro-
blem relaterade till sjilva kommissionsuppdragen kan vara att reg-
lerna i nuvarande kommissionslag fyller en funktion och fungerar
ocksd pd dagens fondkommission. En annan férklaring till att det
knappt finns nigon praxis pd omrddet kan férstds vara att virde-
pappersinstituten 1 stor utstrickning kompenserar dem som vil
framstiller befogade ansprik. Ytterligare en forklaring kan vara att
kommittenter inte kinner till sina rittigheter eller bedomer inte
vara virt besviret att framstilla ansprik.

Hir skall nu resoneras kring om det finns anledning att 6verviga
indringar av vissa bestimmelser i den gillande kommissionslagen
och i utkastet till lagrddsremiss.

Konsumentskydd

Som det pdpekas i utredningsdirektiven har handeln pé virdepap-
persmarknaden genomgitt stora férindringar sedan Kommissions-
lagskommittén avslutade sitt uppdrag. Ovan har beskrivits'' att
aktiedgandet har utvecklats frin att ha varit en angeligenhet f6r en
begrinsad krets professionella aktorer till att vara en angeligenhet
fér en bred allminhet. Tidigare var finansiella instrument ett sitt
att ldngsiktigt placera sina pengar, medan det numera i stor
utstrickning dr en handelsvara som ofta byter igare.'” Eftersom
handeln pd bérsen och auktoriserade marknadsplatser endast kan
ske genom medlemmarnas bérsombud dr allminheten hinvisad till
virdepappersinstitut for att genomfora affirer. Handeln sker ofta 1
kommission."

Det kan vara svirt fér en konsument att f6rstd vilka intresse-
konflikter som kan finnas i fondkommissionsverksamheten och att
bevaka sin ritt. Enligt Fértroendekommissionen ir kunskaper om
den verksamhet som bedrivs hos virdepappersinstitut 18g utanfor

' Se avsnitt 2.5.

2 Se Hed, L, Fondkommissiondrers skyldigheter — sdrskilt avseende lojalitetsplikten mot
huvudmannen, 1993, s. 8.

" Genom att handeln sker i kommission slipper mellanmannen i princip ta kursrisker.
Dessutom ir det praktiskt att silja i eget namn. Se om detta SOU 1984:85, s. 158.
Kommissionshandeln med finansiella instrument ir 1 princip uteslutande handels-
kommission, se mer om detta begrepp och hur regleringen skiljer sig frin civil kommission 1
avsnitt 2.5.
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en begrinsad krets marknadsaktdrer. Frigan om prissittningen
vid handel fér egen rikning och fér kunds rikning fir knappast
nigon allmin uppmirksamhet. And kan frigan vara mycket viktig
for det samlade kundkollektivet och i vissa fall ocksi fér den
enskilde kunden. Detta kan 6ka behovet av regler som ger ett
starkt incitament fér fondkommissionirerna att agera pi ett visst
sitt redan pd grund av risken fér att kommittenten gor sin ritt gil-
lande.

Varken i kommissionslagen eller 1 utkastet till lagridsremiss
finns ndgra sirskilda konsumentskyddsregler.

I nuvarande lag finns det tvingande regler enbart nir det giller
sjilvintride. En kommissionir har alltsd relativt god mgjlighet att
friskriva sig frin konsekvenser. Friskrivningsklausulen i allminna
villkor f6r handel med finansiella instrument ir f6r nirvarande inte
sirskilt omfattande. Det kan dock inte uteslutas att virdepappers-
instituten skulle anvinda sig av sidana friskrivningsklausuler i
hégre grad om antalet tvister skulle 6ka."” ARN har exempelvis till-
limpat de avtalsvillkor som giller i det enskilda fallet, t.ex. att
reklamation enligt allminna villkor skall ske omedelbart. Om det
diremot saknas sddan angiven tid har ARN i stillet tagit ledning i
jimfoérbar konsumentskyddande lagstiftning som anger att konsu-
menten skall ha skilig tid pd sig att reklamera.

Reglerna bor vara anpassade till den utveckling som har skett nir
det giller deltagandet pd marknaden och de stérre krav pd skyd-
dande regler som detta troligen innebir." Ny marknadspraxis och
dirmed sammanhingande risker var for évrigt ocksd ett motiv till
att man inom EU ansig att bestimmelserna om investerarskydd
behévde uppdateras.” Det finns alltsi anledning att ifrigasitta om
de regler som finns 1 kommissionslagen och 1 utkastet till lagrads-
remiss 1 tillricklig omfattning skyddar konsumenter eller om det
behévs tvingande regler till f6rman f6r dessa exempelvis i friga om
skadestdnd, avvisning och preskription.

" Fortroendekommissionen, s. 305. Se ocksi den intervjuundersékning av 3sikter och
attityder hos ledare av corporate finance, aktieanalys och mikleri p4 den svenska marknaden
som redovisas i bilaga 10 till betinkandet, sirskilt s. 289. Dir framh4lls att kombinationen av
en lig allmin kunskap om en komplicerad verksamhet som hanterar stora summor av
spararkollektivets pengar och en tystnadens kultur kan paverka fértroendet negativt.

> Jfr resonemangen i betinkandet Konsumentskydd vid finansiell ridgivning (SOU
2002:41) s. 43.

16 Tfr Fortroendekommissionen s. 295. Enligt en undersékning om konsumenternas syn pi
finansiella tjinster som genomforts pd uppdrag av EU-kommissionen anser 46 procent av
svenskarna att konsumentskyddet ir otillrickligt p& det finansiella omradet.

17 Se EU-kommissionens motivering till sitt férslag till MiFID s. 5.
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Intressekonflikter

Enligt EU-kommissionen 6kar utférandet av kundorder internt
inom virdepappersforetagen.

Det finns forstds skil att undvika att virdepappersféretagen i sin
roll som kommissionir kan gynna sina egna ekonomiska intressen
pd bekostnad av kunderna sirskilt 1 férhdllande till personer som
inte sjilva kan handla direkt pd marknadsplatserna.

Regleringen av sjilvintride 1 nuvarande kommissionslag
(41 och 42 §§) ir relativt heltickande. I utkastet till lagridsremiss
foreslds dock den sirskilda prisbestimningsregeln inte 6verférd.
Detta fortjinar att 6vervigas.

Varken i kommissionslagen eller i utkastet finns det nigra regler
om kombination. I MiFID anses dock att kunden skall ha gett sitt
medgivande for att virdepappersforetaget skall f4 kombinera tvd
kunders order internt. Det kan finnas skil att ompréva instill-
ningen i nationell ritt till att reglera kombinationsaffirer.

Forutsittningarna for fondkommissiondrer att driva verksambet

Frin fondhandlarnas sida har det framférts att den nuvarande
kommissionslagen i vissa avseenden ir illa anpassad for den kom-
missionshandel som dger rum p4 virdepappersmarknaden. Det har
ocksd limnats liknande synpunkter pd férslagen 1 utkastet till lag-
rddsremiss.

Det har efterfrgats en anpassning av svensk ritt till gillande ritt
1 andra jimfoérbara linder, s& att foretag verksamma i Sverige inte
har simre férutsittningar att konkurrera pd virdepappersmarkna-
den jimfort med foretag verksamma 1 andra linder. P4 senare 4r har
virdepappersmarknaden kommit att bli alltmer internationell.
Svenska virdepappersféretag ir verksamma idven utanfor landets
grinser och utlindska féretag verkar i Sverige.

Branschen har ocksi efterlyst att de krav som stills pd foretagen
i den civilrittsliga och i den niringsrittsliga regleringen skall
stamma overens.

En annan synpunkt som har framférts ir att omotiverade skill-
nader 1 den koprittsliga regleringen och i kommissionslagen bér
undvikas; det har framférts 6nskemdl om att regleringen av alla
transaktioner som férekommer pd virdepappersmarknaden skall

'8 Kommissionens motivering, s. 9.
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vara likartad och att skillnaderna i hur olika sorts transaktioner
behandlas rittsligt bor vara s§ sm& som méjligt.

S&vil den nuvarande kommissionslagen som utkastet till lagrads-
remiss anses vidare av representanter fér fondhandlarna i vissa
avseenden omodern. Det har siledes framférts att prisbestimnings-
regeln 1 42 § kommissionslagen, och sirskilt regeln om meddelan-
dets avsindande, utgér en risk f6r marknaden idag. I samman-
hanget har varnats fér att en konsekvens om prisbestimningsregeln
skulle behidllas kan bli att sjilvintride inte kommer att kunna
erbjudas mindre kunder. Aven regeln om tvingande verkan i 44 § i
den gillande lagen har kritiserats frdn virdepappersféretagens sida.

Med hinvisning till de massavtal som anvinds inom virdepap-
persmarknaden har det frin fondhandlarnas sida dessutom ansetts
orimligt att kriva att kommissioniren informerar kunderna om
andra omstindigheter av betydelse fér uppdraget (in att avtal har
slutits till utférande av uppdraget). P4 motsvarande sitt har angetts
att det i praktiken ir oméjligt att dtervinda till kunderna och
begira nya anvisningar si fort kundens féreskrifter inte kan eller
bor foljas. Savil reglerna 1 kommissionslagen som de i utkastet till
lagrddsremiss har kritiserats frin denna utgdngspunkt.

Preskription

Enligt kommissionslagen giller preskriptionsbestimmelsen i han-
delsbalken vid sidan av den allminna regeln i preskriptionslagen.
Enligt utkastet till lagrddsremiss planeras ingen dndring i detta hin-
seende.

Som har beskrivits tidigare' rider det ett flertal frigetecken om
tillimpningen av 18 kap. 9 § handelsbalken. Det har diskuterats i
vilka fall den ir tillimplig och vilka ansprik som triffas av pre-
skriptionsverkan. Preskriptionstiden ett &r frin slutredovisning har
ocksd kritiserats foér att vara oacceptabelt kort nir det giller
ansprik frin konsumenter.

Preskriptionsregleringen kan alltsd behéva reformeras.

Oklarhet om vad som giller i forbdllande till lagen om finansiell
rddgivning till konsumenter

9 Se avsnitt 3.1.4.
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Det forefaller finnas delade meningar om huruvida det ingdr i en
kommissionirs omsorgsplikt att ge rdd till kommittenten under
uppdragets utférande. Det kan dirmed finnas behov av ett klarlig-
gande av hur kommissionslagen (och eventuellt en ny kommis-
sionslag) forhiller sig till lagen om finansiell rddgivning till konsu-
menter.
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/ Overvaganden och forslag

7.1 Tillampningsomradet

7.1.1  Skall vardepappershandel omfattas av
kommissionslagen?

Bedomning: Kommissionslagen skall iven i fortsittningen
omfatta virdepappershandel.

Enligt direktiven skall utredningen 6verviga i vad man det behovs
sirskilda lagbestimmelser f6r den kommissionshandel som sker pd
virdepappersmarknaden och hur sidana bestimmelser i s fall bor
utformas. De faktiska forhillandena skall kartliggas och vissa frd-
gor skall sirskilt 6vervigas, nimligen sjilvintride och kombination.
Dessutom skall behovet av skydd fér konsumenter beaktas. Dir-
emot ingdr det inte i utredningens uppdrag att éverviga frigor som
giller rittsforhdllandet till tredje man. Utredningen har vidare
dlagts att utgd frin ett inom Justitiedepartementet utarbetat utkast
till lagridsremiss, baserat pd Kommissionslagskommitténs forslag i
SOU 1984:85 och 1988:63. Utkastet har hittills inte varit offentligt
tillgingligt men liggs som en bilaga till detta betinkande, se bilaga
4. De huvudsakliga 6vervigandena bakom utkastet finns redovisade
1avsnitt 5 ovan.

Huvuduppgiften ir siledes att anpassa kommissionslagen till nu
gillande férhdllanden pd virdepappersmarknaden. Nir utredningen
bérjade sitt arbete, fanns inga ingripande bestimmelser frin EU,
och europeiska hinsyn nimns inte i direktiven. Under arbetets
ging har det emellertid blivit klart att det skulle komma att inféras
EG-regler som 1 hég grad skulle piverka utredningens arbete.
Utredningen har d3 under en tid avvaktat utvecklingen inom EU.
Den 21 april 2004 antog EG direktiv 2004/39 om marknader f6r
finansiella instrument (MiFID). Detta skall, som beskrivits i
avsnittet om utlindsk ritt, kompletteras med genomférandebe-
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stimmelser, vilka eventuellt f&r formen av en férordning och ett
direktiv. Genomférandebestimmelserna ir emellertid inte klara nu,
nir utredningen skall avsluta sitt arbete i december 2005.

Trots den visentliga férindring som skett av férutsittningarna
for utredningen genom MiFID, har utredningens direktiv inte ind-
rats. Vi skall fortfarande se till att kommissionslagen 4r anpassad
for virdepappersmarknaden och dirvid naturligtvis beakta att kom-
missionslagen inte strider mot den nya EG-ritten. Det ir dock inte
denna utrednings ansvar att implementera hela den nya EG-ritten i
svensk ritt. Det uppdraget har lagts pd en annan utredning,
MiFID-utredningen, med Finansdepartementet som huvudman.
MiFID-utredningen kommer att redovisa sitt uppdrag under viren
2006.

Inom vir utredning har féretridare fér virdepappershandeln
framfért 6nskemdlet att implementeringen av MiFID sker i den
formen att kommissionslagen inte lingre blir tillimplig pd virde-
pappershandel. I stillet borde alla bestimmelser som rér virdepap-
persmarknaden sammanféras till en enda lag, i dag lagen om virde-
pappersrorelse och framéver kanske en virdepappersmarknadslag. I
den skulle inte bara fondhandel i kommission utan dven képavtal
mellan instituten och deras kunder behandlas, vilket skulle medféra
att den ibland svirbestimda grinsen mellan kommission och kép
inte lingre blev av betydelse. Vidare skulle regler om fondkommis-
sion kunna anpassas helt till férhillandena pd virdepappersmarkna-
den och inte behéva ta hinsyn till vad som ir limpligt f6r kommis-
sion 1 andra sammanhang. Den samlande lagen skulle innehilla inte
bara civilrittsliga regler om kommission och kép utan ocksd erfor-
derliga niringsrittsliga regler om fondhandel. De som arbetar i
branschen och kunderna skulle ha férdelen att de bara behévde
halla sig till en enda lag.

Redan av vira direktiv foljer att denna utredning inte kan ligga
fram ett sidant f6rslag. Utredningen anser emellertid att ocksd sak-
skil talar emot att fondkommission utménstras ur kommissionsla-
gen.

Om alla civilrittsliga bestimmelser som péverkar virdepappers-
marknaden skulle samlas i en sirskild lag, skulle en betydande
regelmassa behéva féras 6ver frin kommissionslagen och képlagen
(konsumentkdplagen giller inte kdp av virdepapper). Det kan inte
vara effektivt att olika branscher har sin egen képlag och sin egen
kommissionslag. Rimligen skulle 18sningen bli att den sirskilda
lagen hinvisade till ett stort antal bestimmelser 1 kommissionsla-
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gen och képlagen, varvid grinsen mellan dessa avtalstyper ind3
skulle behillas. Hinvisningarna skulle till att bérja med behéva avse
tredjemansférhillanden (53-64 §§ kommissionslagen, 16s6rekops-
lagen och lagen om redovisningsmedel), men dven de flesta obliga-
tionsrittsliga bestimmelser skulle rimligen inkorporeras genom
hinvisning. Regleringen skulle ge ett mirkligt intryck: f6rst gjordes
ett generellt undantag i kommissionslagen och koplagen, och sedan
hinvisade den sirskilda lagen till flertalet bestimmelser i dessa
lagar.

Utredningen stiller sig ocksd skeptisk till att det dr limpligt att i
alla avseenden férséka sudda ut grinsen mellan kép och kommis-
sion. Om en kommittent ger en kommissionir i uppdrag att sluta
ett avtal med tredje man f6r kommittentens rikning, férvintar sig
kommittenten att hans intressen blir tillvaratagna av kommissioni-
ren. Reglerna bér sikerstilla detta. Om nigon diremot vid sin for-
sta kontakt med ett virdepappersinstitut fir klart f6r sig att insti-
tutet upptrider som motpart, exempelvis genom kop- eller siljan-
bud, borde det principiellt sett vara tillitet f6r institutet att i forsta
hand tillvarata sina egna intressen. Det sagda hindrar inte att man
bér utjimna skillnader mellan kép och kommission, dir skillnaden
ir onddig och en grinsdragning dirfér kan undvikas. Utredningen
forsoker tillgodose den synpunkten i det féljande, bl.a. 1 friga om
reklamationer och preskription.

Nir det giller svirigheten att anpassa kommissionslagen till vir-
depappersmarknaden utan att anpassningen behéver leda till pro-
blem f6r kommission 1 6vrigt, visar utredningsarbetet att svirighe-
ten dr mycket begrinsad. Om man héller kommissionslagen p en
relativt 6vergripande nivd och later dess bestimmelser kompletteras
med branschspecifika, sirskilt niringsrittsliga regler i andra lagar,
behovs endast ett par undantag i kommissionslagen fér att denna
skall passa for alla slag av kommission. Eftersom handel med vir-
depapper ir den helt dominerande arten av kommission, och kom-
missionslagen frin bérjan utformats med sirskild tanke pd denna
bransch, skulle det dessutom vara mindre tilltalande att kommis-
sionslagen inte lingre skulle omfatta denna bransch. Det hindrar
inte att kommissionslagen under alla férhéllanden kommer att vara
en viktig lag, framfor allt som birare av allminna rittsgrundsatser
for handel 1 eget namn f6r annans rikning. S3 linge svensk ritt sak-
rittsligt inte godtar dtertagandeforbehdll till varor som en képare
far forfoga 6ver fore betalningen, kommer kommissionsinstitutet
ocks3 att anvindas flitigt 1 kapitalvarudistributionen.
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Om kommissionslagen dven 1 fortsittningen fir omfatta ocksd
fondkommission, blir det mindre risk f6r omotiverade sirlos-
ningar. Det finns starka skil fér att olika branscher lever under
samma regler, om inte goda sakliga skil talar f6r en sirlésning. S3
linge olika branscher ir underkastade gemensamma lagar, blir mot-
stindet mot sirlosningar starkare. Svensk kontraktsritt hélls ihop,
och de allminna rittsgrundsatserna framtrider tydligare.

En 6verféring av kommissionslagens civilrittsliga bestimmelser
till en virdepappersmarknadslag med omfattande niringsrittsliga
inslag skulle ocksd kunna férdunkla grinsen mellan plikter som
utan vidare ir civilrittsligt sanktionerade och plikter som i férsta
hand bara utgér niringsrittsliga pibud. Om fondkommission
behills 1 kommissionslagen framgar dir tydligt att vissa plikter har
civilrittsliga sanktioner. Samtidigt finns det méojlighet att fylla ut
dessa plikter med regler som himtas frin niringsritten, t.ex. frin
lagen om virdepappersrorelse och myndighetsféreskrifter. Ett 3si-
dosittande av niringsrittsliga regler kan medfora att ett avtal mel-
lan virdepappersinstitutet och dess kund blir oskiligt enligt 36 §
avtalslagen (jfr t.ex. NJA 1993 s. 163, 1996 s. 19 samt 1999 s. 304
och 408).

Moijligen foresvivar det dem som vill utménstra fondkommis-
sion ur kommissionslagen att ett flertal av bestimmelserna dir inte
skulle 6verforas till den samlande lagen och att denna inte heller
skulle hinvisa till kommissionslagen. I stillet skulle den samlande
lagen bara ha ett antal allmint angivna plikter, som att kundens
intresse skall tillvaratas och att bista resultat f6r denne alltid skall
efterstrivas. S sminingom skulle emellertid alla de problem som
funnit sin 16sning i den sinnrika kommissionslagen dyka upp. Det
ir knappast god rittsekonomi att tillsynsmyndigheten och dom-
stolarna, med st6d av 36 § avtalslagen, di skulle behéva uppfinna
hjulet pa nytt. I stillet bér man nu ta stillning till om var och en av
kommissionslagens regler ir motiverad och sedan bestimma sig for
att behdlla eller avskaffa den.

For en enskild part médste det vara en férdel om han i lagen kan
se tydliga svar pd olika frigor. Han vet d3 vilka rittigheter han har,
och han kan dirmed stilla bestimda krav och gora realistiska
bedémningar av huruvida han skall inleda ritteging om hans krav
inte blir tillgodosedda. Naturligtvis dr det s att {8 privatpersoner
anser sig kunna hirt driva krav mot ekonomiskt évermiktiga mot-
parter som virdepappersinstitut, men det bér inte leda till slutsat-
sen att kommittenternas rittigheter skall goras mer diffusa. Det
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finns knappast heller skil att tro att tillsynsmyndigheten, Finansin-
spektionen, framéver kommer att kunna ligga ner sddana resurser
pd marknadsévervakning pd detta omrdde att civilrittsliga regler
blir 6verflédiga. Hittills har tillsynen varit mycket begrinsad, och
det finns rentav exempel pd f6reskrifter frin inspektionen som ger
intrycket av att utgd frdn att kommittenternas ritt ir mindre in vad
som framgdr av den civilrittsliga lagstiftningen (se nedan om sjilv-
intride och avrikningsnotor).

Utredningen anser alltsd att det finns goda skil f6r att anpassa
kommissionslagen till vad férhillandena pd virdepappersmarkna-
den numera kriver. Utredningen, som samritt med MiFID-utred-
ningen, har uppfattningen att dess forslag ligger inom ramen for
MiFID. Méjligheten till EG-konform tolkning borgar ytterligare
for att nigon motstridighet inte finns.

Icke desto mindre har utredningen 6vervigt, om det i kommis-
sionslagen bor inféras en bestimmelse om att bestimmelserna i
lagen om virdepappersrorelse (eller 1 en kommande virdepappers-
marknadslag) har foéretride framfér kommissionslagen. Vi har
emellertid valt att inte foresld en sddan bestimmelse. Skilen ir dels
att bestimmelsen inte skulle vara indamailsenlig om MiFID:s
genomfoérandebestimmelser fir formen av en férordning, dels att
bestimmelsen skulle jimna vigen f6r en 6verflyttning av reglerna
om kommission till lagen om virdepappersrorelse.

Det dr uppenbart att utredningens slutsatser om vad MiFID och
dess genomférandebestimmelser kriver f&r omprévas, nir genom-
férandebestimmelserna — efter det att utredningens arbete avslutats
— blivit definitiva.

I den man MiFID-utredningen inte kommer att foresl3 att regler
1 kommissionslagen skall vara tillimpliga dven pd kopavtal pa vir-
depappersmarknaden, kommer grinsen mellan kommissions- och
képavtal att ha betydelse. I férfattningskommentaren till 1 § anférs
vissa synpunkter pd hur denna grins skall dras.

7.1.2  Vilka slag av egendom och rattshandlingar skall i 6vrigt
omfattas av kommissionslagen

Bedomning: Kommissionslagen skall dven 1 fortsittningen
omfatta kép och forsiljning av alla slag av 16s egendom. Den
egendom som kops eller siljs — men inte vederlaget — kallas
varan.
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Kommissionslagen omfattar f.n. handel med allt slags [ds egendom.

I utkastet till lagrddsremiss diskuteras om lagen borde omfatta
kommission 1 vid mening, d.v.s. alla fall dir ngon rittshandlar for
annans rikning i eget namn. Dir dras slutsatsen, liksom 1 kommis-
sionslagens motiv (NJA II 1914 s. 162), att lagens tillimpningsom-
ride inte bor vidgas utdver koép och forsiljning av 16s egendom,
allts8 samma tillimpningsomride som for koplagen. En sirskild
bestimmelse for tjinstekommission, féreslagen 1 SOU 1988:63, tas
alltsd inte upp. Diremot féreslds en inskrinkning, s att kommis-
sionslagen inte lingre skall gilla vid handel med tommritter,
bostadsriitter, andelsritter avseende ligenhet, arrenderitter, hyresrit-
ter, luftfartyg, skepp eller skeppsbyggen. Skilen till detta undantag ir 1
huvudsak att vissa av de nimnda objekten sillan ir foremadl for
kommissionshandel och att det fér nigra av egendomstyperna
giller sirskilda sakrittsliga regler och formkrav, som ir svira att
férena med kommissionslagens bestimmelser (vilka tidigare 1 utkastet
kallats ”siregna™").

Det som anfors i lagrddsremissen om tillimpningsomridet kan
diskuteras.

Nir det giller undantaget dr det svirt att, dtminstone generellt,
se vilka sakrittsliga regler som hindrar att kommissionslagen till-
limpas 1 dessa fall. Visserligen finns andra regler om sakrittsligt
skydd for exempelvis bostadsritter och skepp dn for 16sore. I for-
hillande tll 6verldtarens borgenirer krivs det denuntiation respek-
tive registrering. Dessa bestimmelser skall naturligtvis tillimpas vid
tredje mans insolvens och kan komma att medféra att férvirvaren,
vare sig denne ir kommissioniren eller kommittenten, inte fir
skydd mot 6verldtarens borgenirer, precis som traditionsregeln och
kravet pd registrering enligt [6s6rekdpslagen kan hindra en inképs-
kommissionir (och kommittenten) frin att bli skyddad vid éverla-
tarens insolvens 1 friga om 6verldtelse av 16s6re. Men traditionsre-
geln och 16s6rekdpslagen hindrar inte att inkdpskommittenten far
omedelbart skydd enligt 53 § andra stycket kommissionslagen mot
kommissionirens insolvens. Si varfoér skulle inte en inképskom-
mittent i férhillande till kommissiondrens borgenirer ha rite till
bostadsritten eller skeppet, iven om kommissioniren i en denunti-
ation angetts vara forvirvare av bostadsritten och eventuellt blivit

! Uttrycket verkar vara himtat frin Hesslers i nedanstiende not anforda festskriftsartikel, s.
142.
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medlem i bostadsrittsféreningen’ eller registrerad idgare till skep-
pet? Om lagridsremissutkastet bygger pd tanken att skenet av
dganderitt skall ge kommissionirens borgenirer bittre ritt in
kommittenten, borde 53 § andra stycket kommissionslagen sittas i
friga dven for 16sore 1 kommissionirens besittning. Kommissions-
lagskommittén diskuterade denna friga férutsittningslést i SOU
1988:63, men kom till slutsatsen att bestimmelsen borde fortleva
(s. 106 £.).2

Inte heller hindrar kommissionslagen att vanliga sakrattshga
regler om exstinktiva godtrosférvirv blir tillimpliga. Den som i
god tro koper exempelvis ett skepp frin en kommissionir, som
registrerats som agare till skeppet och sedan sjilv soker inskrivning,
far bittre ritt in kommittenten till skeppet (se 2 kap. 10 § sjola-
gen). Diremot kan inte godtrosférvirv goras vid f6rvirv frin annan
in ritte dgaren i friga om rittigheter, t.ex. bostadsritter, men det ir
ett generellt problem vilket sdvitt kint inte skapat storre oligen-
heter i samband med kommission 4n det annars gjort.

Vad sedan giller betydelsen av formkrav framgir av rittsfallen
rorande s.k. dold dganderitt till fastighet att avsteget dir frin all-
minna kommissionsrittsliga principer inte berodde pd formkravet
utan pd en allmin skepsis mot 53 § andra stycket kommissionsla-
gen och mot den avvikelse frin publicitetsprincipen som finns dir
(se NJA 1982 s. 589 samt 1985 s. 97 och 615). Men om man ogillar
att en kommissionir eller annan bulvan exempelvis blir medlem 1 en
bostadsrittsférening, dr det vil en férdel att kommissionslagen ir
tillimplig, sd att det gir att ta upp frdgan om kommissioniren
verkligen skall betraktas som dgare till bostadsritten.

Mycket talar alltsd for att det 1 utkastet foreslagna undantaget
bor utgd och att den eventuella motstridighet som kan férekomma
mellan kommissionslagen och bestimmelser tillimpliga p& egen-
domsslag nimnda 1 undantaget fir l8sas nir problem skulle upp-
komma i praktiken, ndgot som inte tycks ha varit fallet under
kommissionslagens hittillsvarande livstid.

2 Frin bostadsrittsforeningens synpunke ir det likgiltigt, nir bostadsritten ind3 skall siljas,
om vederlaget — sedan féreningen fitt sitt — tillfaller medlemmens borgenirer 1 allminhet
eller kommittenten.

? Inspiratdren — vid sidan av Anders Agell — till HD:s praxis om blott obligationsrittslig
(dold) samiganderitt vid kommissionskdp av fast egendom Henrik Hessler (se den utveck-
lade meningen 1 NJA 1982 s. 589) ansdg att 53 § andra stycket kommissionslagen borde
avskaffas, eftersom bestimmelsen stred mot publicitetsprincipen. Se Hesslers dissens 1 skil-
jedomen rérande separationsritt i Salénskonkursen (3tergiven i Stockholms Handelskamma-
res drsskrift Skiljedom, 1988, s. 41 ff.) och densamme, Om s.k. kommissionirsbolag, Fest-
skrift till Curt Olsson, 1989, s. 137 ff., sirskilt s. 142 f.
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Fast egendom ligger redan nu utom kommissionslagens tillimp-
ningsomrdde. Det kan emellertid konstaterats att det undantag frin
allminna kommissionsrittsliga principer som dir gjorts genom
rittsfallen om dold dganderitt till fast egendom skapat minga
rittstillimpningsproblem* och att undantaget inte ir noédvindigt
med hinsyn till godtroende férvirvare, vilka kan skyddas redan
genom jordabalkens regler (18 kap. 1 och 2 §§). I férhillande till
kommissionirens borgenirer finns inget skil att behandla fast
egendom annorlunda in 16s egendom, sirskilt som borgenirerna
till den som registrerats som igare inte kan grunda nigon materiell
ritt pd registreringen (den registrerade presumeras dock vara dgare
vid utmitning, se 4 kap. 24 § utsokningsbalken); i friga om fast
egendom blir ju en forvirvare skyddad mot éverldtarens borgenirer
redan genom avtalet.” En kommittent bér siledes ha sakrittsligt
skydd mot kommissionirens borgenirer omedelbart genom avtalet,
som vid annan kommission. Det ankommer dock inte pd denna
utredning, med inriktning pd fondkommisson, att foresld att kom-
missionslagen ocks3 skall omfatta kép och forsiljning av fast egen-
dom.

Den nuvarande kommissionslagen benimner den egendom som
kommissioniren koéper eller siljer for godset. Termen 6verens-
stimmer med benimningen av képobjektet 1 1905 ars koplag. I
1990 ars koplag kallas kopobjektet emellertid for varan. Vi foreslér
en anpassning till detta. Med varan férstis siledes den egendom
som kommissioniren koper eller siljer, alltsd det finansiella instru-
mentet, inklusive valutan, eller kapitalvaran m.m. Diremot faller
inte vederlaget under termen varan. Vid handel med valuta ir
sdledes det som kommissioniren koper eller siljer en vara men det
som tredje man skall ha i vederlag inte en vara i denna lags mening.
Nir termen egendom anvinds (se 6 § forsta stycket), dsyftas emel-
lertid sdvil kopeobjektet som vederlaget. Se vidare i kommenta-
rerna till 1 och 6 §§.

*Se t.ex. Welamson 1 Festskrift for Hessler, 1985, s. 433 ff.

> Genom att en fdrvirvare fir skydd mot 6verldtarens borgenirer genom avtalet i friga om
fast egendom, men forvirvarens skydd kriver besittningsdverging eller registrering enligt
losorekdpslagen i friga om 18s6re, kunde man tro att dold idganderitt f6r en kommissionir
vore mer svirsmilt 1 frigan om 16s6re in fast egendom, men i verkligheten ir det siledes
tvirtom. Det dr dver huvud taget férvdnande och dtminstone inkonsekvent att svensk ritt
kriver publicitet for skydd mot éverldtarens borgenirer vid 16s6re men inte har nigot sidant
krav betriffande fast egendom. Ar borgenirernas tillit till skenet och risken for sken-
handlingar mindre vid fast egendom?
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7.1.3  Varaktiga avtalsférhallanden

Bedomning och férslag: Kommissionslagens regler om varak-
tiga uppdrag skall inte tillimpas p& uppdrag dir den ena parten
ir ett virdepappersinstitut.

Av lagen skall tydligt framgd att kommittenten 1 princip kan
dterkalla kommissiondrens ritt att rittshandla f6r kommitten-
tens rikning nir som helst och att kommissioniren 1 princip har
motsvarande ritt att befria sig frdn plikten att fullgéra uppdra-
get. Den som sdlunda 3terkallar eller avsiger sig kan dock vara
skyldig att utge ersittning till den andre.

Reglerna om varaktiga kommissionsavtal utformas 1 enlighet
med motsvarande bestimmelser 1 lagen om handelsagentur.

I kommissionslagens 46-52 §§ ges bestimmelser om upphérande av
kommissionirens uppdrag. I 46 § finns den allminna regeln, som
innehéller att kommittenten nir som helst kan dterkalla uppdraget,
s& att kommissioniren inte lingre har nigon ritt att handla for
kommittentens rikning. Diremot kan kommittenten genom en
dterkallelse bli skyldig att utge skadestind till kommissioniren.
Ritt till skadestdnd fanns enligt den ursprungliga lydelsen bara om
kommissioniren tillforsikrats att f8 handha uppdraget under
bestimd tid eller bringa visst drende till slut eller tnjuta viss upp-
signingstid. Efter indringar ir 1974 har det i 50 och 51 §§ inforts
lagregler om omsesidig uppsigningstid for “varaktigt kommis-
sionsuppdrag som ej avser viss bestimd tid”. Uppsigningstiden ir
minst tre ménader eller, om uppdraget vid uppsigningen varat
kortare tid 4n ett ir, en minad. Om kommittenten eller kommis-
siondren bringar avtalet att upphdéra i strid mot avtalet eller utan att
iaktta den i lagen féreskrivna uppsigningstiden, skall han ersitta
motparten den férlust som denne lider dirigenom. Bestimmelserna
ir tvingande till férman fér kommissioniren. Enligt 52 § har en
kommissionir med varaktigt uppdrag efter lagindring ar 1974 en
ritt, som dr tvingande, att i skilig omfattning erhilla ersittning for
forlust som uppkommer f6r honom genom att han pd grund av
uppdragets upphorande inte fir tickning f6r sidana investeringar i
byggnader, lager, maskiner, transportmedel eller liknande som han
har gjort f6r uppdraget efter 6verenskommelse eller 1 samférstind
med kommittenten.

Lagindringarna &r 1974 gjordes di kommissionslagen fortfa-
rande var tillimplig ocks8 pa handelsagentur. I centrum for intres-
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set stod handelsagenter och kommissionirer som ignade sig &t
distribution av kapitalvaror och som inte sillan var &lagda inve-
steringar 1 marknadsféring, lager och lokaler. Numera finns reg-
lerna om uppsigningsskydd fér handelsagenter 1 1991 &rs lag om
handelsagentur, dir reglerna fitt nytt innehdll i enlighet med ett
EG-direktiv (24-33 §§). Uppsigningstiderna har férindrats, och
bestimmelsen om investeringsersittning har bytts ut mot en
bestimmelse om avgingsvederlag fér upparbetat virde.

I utkastet till lagrddsremiss finns dels regler om upphérande av
varaktiga kommissionsavtal vid 1 f6rvig bestimd tid eller utgingen
av uppsigningstid (35 och 36 §§), dels en regel om att kommissio-
niren eller huvudmannen fir siga upp avtalet med omedelbar ver-
kan vid visentligt kontraktsbrott eller di det annars foreligger vik-
tig grund for att frintrida avtalet i fértid (37 §), dels vissa andra
regler. Bestimmelsen 1 37 § ir inte inskrinkt till varaktiga avtal.
Regleringen ger intrycket att kommittentens ritt att, oavsett skil,
omedelbart dterkalla kommissionirens behéorighet att férfoga dver
kommittentens egendom fallit bort. Vidare finns i 12 och 13 §§
bestimmelser om provision och efterprovision (vid varaktiga upp-
drag) samt i 41 § om avgingsvederlag, motsvarande bestimmel-
serna 1 lagen om handelsagentur.

Det forefaller inte vara limpligt att 1 kommissionslagen ha regler
om en viss minsta uppsigningstid f6r kommissionsuppdrag pa vir-
depappersmarknaden. Sirskilt olimpligt dr att gora bestimmelserna
tvingande till f6rman {6r kommissioniren. Snarare ir det kommit-
tenten som behéver ett skydd mot att under ling tid bli bunden till
en fondkommissionir. Kommissionslagens nuvarande regler om
investeringsersittning passar mindre vil pi fondkommission, men
de 4r knappast heller till besvir, eftersom ritt till ersittning finns
bara om investeringen gjorts efter 6verenskommelse eller 1 samfor-
stind med kommittenten. Detsamma kan sigas om en ritt till
avgidngsvederlag for upparbetat virde. Fondkommissionirens affi-
rer med tredje man ir inte av den arten att kommissioniren uppar-
betar nigot framtida virde 3t kommittenten, eftersom det giller
varor som inte ir tillverkade av kommittenten. Inte heller bér reg-
lerna om efterprovision tillimpas inom virdepappershandeln.

Slutsatsen blir att regler i kommissionslagen om varaktiga kom-
missionsuppdrag inte skall vara tillimpliga p& fondkommission.

En lagteknisk friga ir om ett sidant undantag f6r fondkommis-
sionsavtal skall anges gilla uppdrag avseende finansiella instrument.
Ett problem med en sidan bestimmelse ir att begreppet finansiella
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instrument kanske inte ticker samtliga de objekt som kan képas
och siljas via ett vdrdepappersinstitut. Alternativet dr att knyta
undantaget till kommissionsavtal dir ett virdepappersinstitut ir
part. En sddan 16sning skulle bittre markera att undantaget motive-
ras av att just de foretagen inte har behov av det skydd som reg-
lerna om varaktiga uppdrag syftar till. Den undantagna kretsen
anges enklast genom en hinvisning till lagen om virdepappersrs-
relse, dir virdepappersinstitut definieras. Med denna lésning finns
det ingen risk for att vissa uppdrag till ett virdepappersinstitut
skulle falla under skyddsreglerna vid varaktiga avtal medan andra
uppdrag skulle falla utanfér.

Utredningen anser dirfér att undantaget frin tillimpningen av
reglerna om varaktiga uppdrag limpligast uttrycks genom att dessa
bestimmelser inte giller uppdrag dir kommissioniren ir ett foretag
som driver verksamhet som avses i 1 kap. 3 § lagen om virdepap-
persrorelse. Se 1 § tredje stycket.

Alla kommittenter, dven de som limnar uppdrag pd virdepap-
persomrddet och oavsett om uppdraget ir varaktigt eller bara giller
en transaktion, bér ha mojlighet att dterkalla kommissionirens ritt
(behorighet) att férfoga dver kommissionirens varor och att dter-
kalla dennes ritt att pdtvinga kommittenten varor som denne inte
lingre vill ha. Kommissioniren ir tillrickligt tillgodosedd om han
far rite ull ersdttning for utebliven vinst, om det kan anses avtalat
att kommissioniren skulle skéta uppdraget under en bestimd tid
eller slutfora visst drende eller dtnjuta viss uppsigningstid. Denna
grundliggande regel pd sysslomannaomridet bor tydligt framgd av
kommissionslagen. I samband med kommittentens &terkallelseritt
bér pd konsumentomridet bestimmelsen 1 42 § konsumenttjinst-
lagen beaktas, enligt vilken en konsument som avbestiller en tjinst
behover utge ersittning bara fér dels niringsidkarens férluster i
form av kostnader fér den terstiende delen av tjinsten, dels den-
nes forluster 1 6vrigt pd grund av att han har underlitit att ta pd sig
annat arbete eller pd grund av att han p3 annat sitt har inrittat sig
efter uppdraget (jfr NJA 2002 s. 644).

Aven kommissioniren bér ha en ritt att nir som helst avsiga sig
uppdraget sitillvida att kommittenten inte genom vite kan tvinga
honom att fullgéra uppdraget. Kommittentens intresse av att
dstadkomma sddan fullgérelse genom en ovillig kommissionir
mdste vara litet. Kommittenten bor dock ha ritt till ersittning, om
kommissioniren avsagt sig uppdraget utan fog och detta villar
kommittenten skada.
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De sistnimnda férslagen framgdr av 32, 38 och 43 §§.

Bestimmelserna om varaktiga uppdrag blir siledes framfér allt
tillimpliga vid kommissionsavtal som giller avsittning av kapitalva-
ror, dir kommissioniren i allminhet 3liggs att investera i lokaler
och annan utrustning och att ligga ner resurser p marknadsféring.
Forhéllandena liknar d&8 dem som giller vid handelsagentur. Reg-
lerna har foljaktligen ftt samma utformning som 1 lagen om han-
delsagentur. T ett avseende skiljer sig dock forhillandena. Enligt
28 § lagen om handelsagentur har agenten ritt till avgdngsvederlag
om och 1 den mén agenten har tillfért huvudmannen nya kunder
eller visentligt 6kat handeln med den befintliga kundkretsen och
huvudmannen kommer att ha visentlig fordel av f6rindringen. Det
sirpriglade vid handelsagentur ir att agenten sluter avtal for
huvudmannens rikning eller tar emot anbud till denne; huvudman-
nen fir di alltid kinnedom om kundernas namn och kan vinda sig
till dem efter att ha betalat avgingsvederlaget. En handelskommis-
siondr dr emellertid berittigad att hemlighdlla sina kunder fér
kommittenten. Detta kan leda till att kommittenten i framtiden
inte har visentlig férdel av kommissionirens verksamhet. Om
kommissioniren vill géra ansprik pd avgingsvederlag miste man

beakta denna skillnad.

7.1.4  Tvingande eller dispositiva regler?

Bedomning och forslag: Kommissionslagens regler skall vara
huvudsakligen tvingande till f6rman f6r en konsument, utom
om konsumenten ir professionell enligt MiFID.

Bestimmelserna om internaffirer, om det pris som skall
redovisas till kommittenten och om avvisning skall vara
tvingande f6r niringsidkare, utom ifall denne ir en
handelskommittent eller en professionell kund eller jimbordig
motpart enligt MiFID.

Vissa bestimmelser om ldngvariga avtal skall vara tvingande
till f6rméan f6r kommissionirer.

I 6vrigt skall lagen vara dispositiv.

Kommissionslagen innehdller tvingande regler till f6rmén fér kom-
mittenter sdvitt giller kommissionirens sjilvintride. 1 &vrigt ir
lagen dispositiv (se 1 och 45 §§). Siledes kan kommissioniren —
dven genom standardavtal — i princip inskrinka kommittentens ritt
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att erhdlla skadestind och uppstilla stringa regler for nir reklama-
tion skall ske. S8dana avtal dr vanliga pd virdepappersmarknaden.

Nir kommissionslagen dndrades ar 1974 var syftet med dndring-
arna att kommissionirens (och dvriga i lagen reglerade mellanmins)
stillning gentemot huvudmannen skulle stirkas. Samma tanke ligger
till grund for lagen om handelsagentur. Den regleringen har i sin
tur utgjort forebild f6r reglerna i utkastet till lagrddsremiss. I de fall
d& bestimmelserna dr tinkta att vara tvingande, ir det alltsd ofta till
uppdragstagarens férméin.

Bestimmelser 1 utkastet till lagrddsremiss, som ir tvingande gent-
emot bdda parter, ir de om skriftligt avtal (4 §), parternas skyldig-
heter (6 och 10 §§), samt uppsigningstid (35 och 36 §§). Bestim-
melser som — helt eller delvis — dr tvingande till skydd fér kommis-
siondren ir de om provision (14 §), uppsigningstid (35 §), fortida
uppsigning (37 §), avgingsvederlag (41-44 §§), skadestind (45 §)
och konkurrensklausuler (46 §). Tvingande till skydd fér kommit-
tenten ir 1 utkastet utdver vad som sagts endast den bestimmelse
som reglerar fall di kommissioniren felaktigt och mot bittre
vetande har uppgett att ett uppdrag ir utfore (20 §).

Som framgdr i det fé6ljande kommer utredningen att féresld att
remissutkastets bestimmelser i 4 och 10 §§ utgdr. Bestimmelserna i
35 och 36 §§ samt 41-44 §§ 1 utkastet till lagradsremiss handlar om
varaktiga avtal och bér, 1 enlighet med den bedémning som gjorts 1
foregdende avsnitt, inte gilla vid fondkommission (se 1§ tredje
stycket i vart forslag). Bestimmelsen 1 46 § om konkurrensklausu-
ler tar sikte pd fall d& parterna har avtalat att kommissioniren inte
skall bedriva verksamhet efter det att kommissionsavtalet har upp-
hort. Sidana klausuler torde inte férekomma vid fondkommission,
och det ir utifrdn den verksamhet som bedrivs pad virdepappers-
marknaden inget som hindrar att konkurrensklausuler behandlas i
en ny kommissionslag. Utredningen, som skall koncentrera sig pd
fondkommission, har dirfér 1 stort sett inga synpunkter pd de
bestimmelser i utkastet som ir tvingande.

En friga som vi diremot skall uppehilla oss vid ir, om en ny
kommissionslag bor vara tvingande i fler fall in vad som féljer av
forslagen i utkastet till lagridsremiss.

Eftersom vért uppdrag rér fondkommission och kommissioni-
ren di regelmissigt ir ett virdepappersinstitut, har utredningen
ingen anledning att 6verviga fler tvingande regler till f6rmén for
kommissiondren.
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I det f6ljande skall 1 stillet frigan om tvingande regler for kom-
mittenter behandlas, och vi bérjar med de kommittenter som ir
konsumenter (fysiska personer som limnar ett uppdrag utom nir-
ingsverksamhet).

Varken den gillande kommissionslagen eller utkastet till lagrads-
remiss innehdller nigra bestimmelser som sirskilt giller konsu-
menter. Enligt uppdraget skall utredningen éverviga om det finns
skil att i ndgon del ha sirskilda regler f6r avtal dir kunden ir kon-
sument.

Det finns minga exempel pd civilrittslig lagstiftning till skydd
for konsumenter. Det ror sig antingen om regler med sirskilt sak-
ligt innehall eller regler som anger att normer, som ir gemensamma
fér konsumenter och andra, ir tvingande till f6rmin fér konsu-
menter. Ofta finns bestimmelserna i sirskilda lagar, exempelvis
konsumentkdplagen, konsumenttjinstlagen, lagen om finansiell
ridgivning till konsumenter samt distans- och hemférsiljnings-
lagen.

Konsumenttjinstlagen giller inte vid finansiella tjinster, och kép
av finansiella instrument faller utom konsumentképlagens tillimp-
ningsomrdde. Lagen om finansiell rddgivning till konsumenter reg-
lerar huvudsakligen frigor om finansiell rddgivning inklusive
avridning och ticker inte frigor hinférliga till ett eventuellt kom-
missionsuppdrag i anslutning till rddgivningen.

Behovet av sirskilda regler till skydd f6r konsumenter vid kom-
missionsavtal torde fram tll slutet av 1900-talet inte ha varit sd
stort. Inom kapitalvaruhandeln torde det — utom vid inkép pd
konstauktioner — ha varit ovanligt att privatpersoner anlitade nir-
ingsidkare som kommissionirer f6r forvirv. Diremot har privat-
personer fér enskilt bruk redan vid kommissionslagens tillkomst
varit hinvisade till banker och andra yrkesmissiga fondkommissio-
nirer f6r fondhandel. Tidigare var kretsen av privatpersoner som
placerade 1 fondpapper dock snivare dn den ir i dag, och placerarna
borde di ha haft bittre forutsittningar att ta tillvara sin ritt.
Numera ir handel med finansiella instrument en angeligenhet for
en bred allminhet. Mgjligheten att handla aktier via Internet har
forenklat for privatpersoner att delta 1 aktichandeln, och aktieigan-
det har 6kat stabilt de senaste &ren. Nu dger 6ver 80 procent av den
vuxna befolkningen aktier direkt eller indirekt via fonder. Omkring
40 procent iger aktier direkt (se avsnitt 2.5). Minga av dem gor
flera aktieaffirer per &r. Allminhetens innehav av finansiella
instrument har stor betydelse fér hushillens totala ekonomiska
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situation. Alla ir dessutom beroende av fondhandlarna f6r att gora
sina virdepappersaffirer, eftersom dessa har exklusiv tillging till
bérsen. Reglerna ir komplicerade, och vid sjilvintride uppkommer
en intressemotsittning som inte ir uppenbar {or alla kommittenter.

Privatpersoners behov av skydd p& den finansiella marknaden
torde siledes inte vara mindre utan snarare stérre dn 1 vissa av de
avtalsférhillanden som redan blivit féremal for sirskild lagstiftning
till skydd f6r konsumenter. Utredningen anser dirfér att kommis-
sionslagens regler bor goras tvingande till f6rmdn fér kommitten-
ter, som ir fysiska personer och som handlar utom niringsverk-
samhet, 1 deras relation till kommissionirer, som ir niringsidkare
och handlar inom sin niringsverksamhet, om inte annat anges i
enskilda bestimmelser i lagen. Vi dterkommer i anslutning till de
olika lagbestimmelserna till frigan, nir reglerna bér vara dispositiva
dven 1 konsumentférhillanden. Utredningens uppdrag ticker inte
kopavtal eller avtal om finansiella tjinster, och dirfér gors inga
overviganden om dndringar i lagar som reglerar sidana avtal.

En terminologisk friga ir om vi bér anvinda begreppet konsument
1 kommissionslagen som beteckning pd fysiska personer som utom
niringsverksamhet ger niringsidkare uppdrag. Begreppet ir opro-
blematiskt vid inképskommission, men det kan tyckas vara mindre
triffande nir kommittenten siljer finansiella instrument (varefter
han konsumerar vederlaget). Konsumentbegreppet torde emellertid
ha fatt en hogst allmin betydelse och inte beteckna annat in att det
handlar om en fysisk person som avtalar utom niringsverksamhet.
Vi kommer dirfér att anvinda konsumentbegreppet i denna
betydelse i vira 6verviganden och i lagtexten.

En anslutande friga ir om lagen bor vara i huvudsak tvingande
inte bara till f6rmin fér konsumenter utan ocksd till f6rmin for
vissa andra kommittenter. De som faller i tankarna ir frimst nir-
ingsidkare, ibland mindre sidana, vars rérelse normalt inte omfattar
handel med finansiella instrument men som utan sirskild sakkun-
skap d& och d& handlar med sddana t.ex. f6r att placera éverlikvidi-
tet. Emot en sddan utstrickning av det generella, tvingande skyddet
talar att mindre niringsidkare normalt inte brukar jimstillas med
konsumenter. Till detta kommer att reglerna di blir mer stelbenta
fér denna kategori, vilket kan medféra att de fir svirare att betinga
sig andra férméner, exempelvis ligre courtage. Om en kommissio-
nir pd ett oskiligt sitt skulle utnyttja sitt 6vertag i forhillande till
en mindre niringsidkare finns ocksd alltid mojligheten att sido-
sitta avtalsvillkoret med stéd av 36 § avtalslagen (se sirskilt andra

191



Overvaganden och forslag SOU 2005:120

stycket). Detsamma giller om en kommittent, som inte ir
konsument, 1 kommissionsavtalet frintas ett tvingande skydd som
han tillférsikras 1 MiFID eller som kommer att framgd av regler i
en virdepappersmarknadslag eller foéreskrifter frin Finansinspek-
tionen; 36 § avtalslagen anvinds ju ofta for att civilrittsligt sank-
tionera niringsrittsliga regler.

Det anférda utesluter inte att dven andra icke-professionella
kommittenter in konsumenter i enskilda frigor kan ha behov av ett
tvingande skydd redan genom kommissionslagen mot att bli miss-
gynnade. Liksom i gillande kommissionslag (45 §) bor i ett fital
fragor lagen vara tvingande till f6rmén for alla kommittenter utom
for dem som bedriver rorelse av aktuellt slag.

MiFID:s bestimmelser bygger pd en uppdelning, dir regleringen
i enskilda frigor anpassas till de sirskilda férhdllanden som rider
for varje kategori av investerare (se bl.a. skil 31 och artikel 24). T
vissa fall mdste MiFID:s reglering &terspeglas 1 kommissionslagen
for att denna skall vara EG-konform. Hinvisning bor di ske till de
kundbegrepp som anvinds i MiFID, varefter tillimpningsomradet
fir framgd genom en lisning av direktivet. I den min detta inte
bedéms tillrickligt kan hinvisning i stillet goras till en bestim-
melse i en kommande virdepappersmarknadslag, om kundkategori-
erna anges dar.

Vissa konsumenter med en betydande handelsvana kan enligt
MiFID tillitas avstd frin delar av skyddet enligt de s.k. uppférande-
reglerna och bli behandlade som professionella kunder (se artikel
4.1.11 och bilaga IT). En person skulle troligen kunna uppfylla for-
utsittningarna for att ha ritt att avstd frin skydd enligt direktivet
och samtidigt anses som en konsument enligt kommissionslagen. I
sjilva direktivet gors emellertid ingen uppdelning i friga om till-
limpningen av skyddsbestimmelserna (annat dn for transaktioner
med s.k. jimbérdiga motparter till vilka vi dterkommer strax). Tek-
niken ir i stillet att de 6vergripande reglerna i direktivet i princip
tillimpas p4 alla investerare, varefter en dtskillnad i behandlingen av
professionella och icke-professionella goérs 1 genomférandebe-
stimmelserna (se t.ex. artikel 19.10 och 21.6 a). Genom innehillet i
de kommande genomférandebestimmelserna begrinsas det kon-
kreta innehillet i uppférandereglerna och reglerna om bista mojliga
utférande for professionella investerare och fér dem som kan ”bli”
professionella investerare. Det torde dirfér vara nédvindigt att
frin ett tvingande skydd i kommissionslagen undanta sidana pro-

192



SOU 2005:120 Overvaganden och forslag

fessionella konsumenter som kan avstd frin skydd enligt MiFID. Se
2 § forsta stycket.

Nir det giller jambordiga (1 den svenska versionen av direktivet
kallade godtagbara) motparter skall upptérandereglerna, reglerna om
bista mojliga utférande liksom vissa bestimmelser om hantering av
kundorder (artikel 19, 21 och 22.1) inte tillimpas (se artikel 24.1). I
friga om sidana subjekt ricker det férmodligen inte att de kan
avtala bort kommissionslagens bestimmelser. T stillet bor dessa
subjekt uttryckligen undantas fran tillimpningen av sidana bestim-
melser 1 en ny kommissionslag som motsvarar regleringen 1 artikel
19, 21 och 22.1. Det blir di friga om undantag frin kravet pa god-
kinnande av internaffirer. Dessa parter bor allts inte ens behova
avtala bort kravet pd godkinnande for sddana affirer (se 16 § forsta
stycket). Undantaget bor enbart gilla sddana jimbordiga motparter
som uttryckligen nimns i direktivet (se artikel 24.2).°

Vidare bor bestimmelserna om internaffirer, om vilket pris som
skall redovisas till kommittenten, om avvisning och om skadestind
vara dispositiva fér professionella kunder och fér samtliga jimbor-
diga motparter enligt MiFID, alltsd oavsett om de i det enskilda
fallet gor kopet eller forsiljningen for sin niringsverksamhet. Se 2 §
andra stycket.

De stillningstaganden som har gjorts hir rérande fondkommis-
sion aktualiserar frigan om kommissionslagens bestimmelser bor
vara tvingande till f{6rmé&n f6r konsumenter (och i vissa undantags-
fall ocksd fér andra kommittenter) vid allt slags kommission eller
enbart vid fondkommission. Utredningens bedémning ir att kon-
sumenter dven vid andra uppdrag fortjinar samma skydd som vid
uppdrag avseende kép och forsiljning av finansiella instrument och
att regleringen dirfor 1 princip bor vara tvingande till en konsu-
ments formdn oavsett vad slags egendom uppdraget avser. Samma
bedémning gors 1 friga om de bestimmelser som foreslds vara
tvingande ocksd i férhillande till vissa niringsidkare.

Det finns flera exempel pd att konsumentférhdllanden regleras i
sirskild lagstiftning, som bara omfattar sidana férhillanden. Med
anledning av det kan man stilla frigan, om férhillanden dir kom-
mittenten ir en konsument bor avskiljas frin den allminna kom-
missionslagen och behandlas i en konsumentkommissionslag. Efter-

¢ Medlemsstaterna har enligt direktivet ritt att betrakta ocksd vissa andra subjekt som
jimbordiga motparter, jfr artikel 24.3. De skall i s fall kunna uttryckligen avst3 frin skydds-
reglerna. I de fallen ir det séledes tillrickligt att kommissionslagen ger parterna frihet att
avtala om vad som skall gilla.
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som utredningen inte foresldr regler f6r konsumenter som i sak, pd
annat sitt dn att de ir tvingande, avviker frdn 6vriga regler, finns
det inte tillrickliga skil for att behandla konsumentférhillanden i
en sirskild kommissionslag.

7.1.5 Lagtekniska utgangspunkter

Bedomning: Lagtexten ir 1 huvudsak anpassad till utkastet till
lagridsremiss.

Skulle fondkommission komma att brytas ut ur kommis-
sionslagen ir skilen f6r en omfattande reform av denna pd den
nordiska laggemenskapens bekostnad svaga.

Som tidigare framhaillits skall utredningen enligt direktiven utgd
frdn utkastet till lagridsremiss. De huvudsakliga 6vervigandena
bakom detta forslag finns redovisade 1 avsnitt 5. Hela lagrddsremis-
sens lagtextforslag finns redovisat i en bilaga till betinkandet.

Eftersom 1914 &rs kommissionslag fortfarande ir gillande ritt,
har utredningen inte velat avstd frin att fortlspande redovisa hur
dess forslag forhdller sig till kommissionslagens nuvarande lydelse.
Helt slaviskt f6ljer vi inte utkastet till lagrddsremiss. Det finns en del
bestimmelser 1 utkastet, vilka vi anser 6éverflddiga. Omvint finns
bestimmelser 1 kommissionslagen, som utkastet utelimnat men
som vi anser betydelsefulla. Skilen foér dndringarna redovisas hir
eller i férfattningskommentaren.

I den médn utkastet till lagrddsremiss innehiller férslag, som har
ingen eller liten betydelse fér fondkommission, gér vi normalt
ingen granskning av utkastet. Det giller t.ex. flera av bestimmel-
serna om varaktiga kommissionsavtal. Nir utkastets forslag eller
vira forslag har betydelse ocksd fér annan kommission in fond-
kommission, férsoker vi beakta vad som krivs med hinsyn till
kommission i allminhet.

Som inledningsvis nimnts skall utredningen inte behandla ritts-
forhéllandet till tredje man.

Utredningsuppdraget utgdr ifrdn att det skall inféras en ny
kommissionslag. En féljd av det blir ett upphérande av den nor-
diska laggemenskap som pd detta omride finns med Norge och
Danmark sedan 1910-talet. Finland har ingen kommissionslag men
tillimpar den samnordiska kommissionslagen som oskrivna ritts-
grundsatser. I den norska kommissionslagen ingick ursprungligen

194



SOU 2005:120 Overvaganden och forslag

handel med virdepapper, pd samma sitt som i Danmarks och Sveri-
ges kommissionslag. Lagen tillimpas emellertid inte lingre pd vir-
depappershandeln. Den giller numera endast uppdrag att silja eller
kdpa ?varer eller annet 16s6re”.” Det finns fér nirvarande inga pla-
ner i Danmark (och naturligtvis inte heller 1 Norge) pd att dndra
kommissionslagen till f6ljd av MiFID.

Under utredningens arbete har det frin fondhandlarnas och
Stockholmsbérsens sida framhillits att det ir viktigt med en
gemensam nordisk virdepappersmarknad, dir Norex-alliansen var
ett forsta steg. Det senaste steget mot en sddan marknad ir det
nyligen presenterade forslaget till en gemensam nordisk kurslista
for borserna 1 Stockholm, Helsingfors och Képenhamn. Branschen
har hir hinvisat till den norska modellen som en vig att &stad-
komma en enhetlig nordisk lagstiftning for virdepappersmarkna-
den (jfr ovan avsnitt 7.1.1). Det kan dock konstateras att en enhet-
lig nordisk modell {6r nirvarande inte kan 3stadkommas, eftersom
fondkommission 1 Danmark regleras inom kommissionslagen.

Enligt Program och principer {6r det nordiska lagstiftningssam-
arbetet (2002-2005), antaget av de nordiska justitieministrarna den
25 juni 2002, skall rittslig 6verensstimmelse mellan de nordiska
linderna frimjas. Detta mil innebir att de nordiska linderna skall
fortsitta att arbeta for enhetlig lagstiftning. Reglerna anges emel-
lertid inte behdva vara identiska i detalj.® Enligt utredningens
mening finns det stor anledning att vara varsam med dndringar av
den samnordiska lagstiftningen, s8 att rittsgemenskapen, inklusive
paragrafnumreringen, inte bryts fér timligen betydelseldsa dndr-
ingar. I de nordiska linderna, med ett begrinsat niringsliv och liten
befolkning, har vi nytta av en gemensam juridisk litteratur och av
en rittspraxis som bygger pd ett gemensamt och littorienterat
underlag.

Om kommissionslagen, i enlighet med véra direktiv, skall anpas-
sas till dagens virdepappersmarknad och sirskilt till MiFID, ir
vissa dndringar ofrinkomliga. Men kommissionslagen bér under
alla férhdllanden indras pd vissa punkter, framfoér allt genom
slopande av ettdrspreskriptionen enligt 18 kap. 9 § handelsbalken
(se 20 §), genom vidgning av prisbestimningsregeln 1 42 § si att
denna 1 enlighet med sitt indamél kommer att omfatta ocksd fall

71 ”lov om verdipapirhandel” frin &r 1997 finns civilrittsliga regler om forhillandet mellan
kund och institut, dven exempelvis avseende legal pantritt for institutets fordran mot kun-
den med anledning av uppdraget. Det finns ocksd niringsrittsliga regler om tillstdnd att
erbjuda investeringstjinster. (Se avsnitt 4.4.).

¥ Se Férhandlingarna vid det 37 Nordiska juristmétet, 2005, band I's. 161 f.
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som inte slutar med sjilvintride och genom en anpassning av
reglerna om varaktiga avtal till lagen om handelsagentur. Skulle
emellertid regeringen slutligen bestimma sig for att bryta ut
fondkommission ur kommissionslagen, ir skilen fér omfattande
indringar 1 kommissionslagen svaga. Behovet av konsumentskydd
torde t.ex. vara litet vid annan kommission in fondkommission.
Virdet av nordisk laggemenskap talar f6r att lagen — som hiller en
utomordentlig kvalitet — i s fall limnas i huvudsak orérd.

7.2 Parternas rattigheter och skyldigheter

7.2.1 Kommissionadrens allmanna skyldigheter

Forslag: Kommissionirens frimsta plikt ir att ta till vara kom-
mittentens intresse. Inom denna ram skall han félja kommit-
tentens anvisningar, i rimlig omfattning limna denne erforder-
liga underrittelser och utan dréjsmil meddela kommittenten om
ingdngna avtal.

Pikallar omstindigheterna avvikelse fr&n limnade anvis-
ningar, skall kommissioniren inhimta nya anvisningar. Kan
sidana inte f8s, skall han avstd frin att utféra uppdraget, om det
inte pd grund av sirskilda omstindigheter ir pdkallat att han
handlar efter egen bedémning.

Det som kinnetecknar ett kommissionsuppdrag dr att kommissio-
niren ir kommittentens syssloman. Hans frimsta plikt dr dirfor att
tillvarata kommittentens intresse. Ar han inte beredd att géra det,
skall han avbéja att ta emot uppdraget. Denna grundliggande skyl-
dighet framgdr bide av nu gillande kommissionslag (7 §) och av
utkastet till lagridsremiss (6 §).

I skyldigheten att tillvarata kommittentens intresse ligger i forsta
hand att kommissioniren alltid skall sitta kommittentens intressen
fore sitt eget. Han skall bl.a. inte férvirva varor, som kommitten-
ten bett honom férvirva, f6r egen rikning innan kommittentens
intresse blivit tillgodosett inom ramen f6r de av kommittenten
angivna villkoren. Redan av kommissionirens plikt att uppnd bista
mdjliga villkor §t kommittenten, iven om denne angett en limit,
foljer att det dr forkastligt av kommissioniren att, efter mottaget
uppdrag, kopa en vara 8t sig sjilv for att sedan vidaresilja den
genom sjilvintride till kommittenten till ett hégre pris som dock
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fortfarande ligger inom limiten. Frin skyldigheten att ge kommit-
tenten foretride till avslut kan avsteg géras endast om kommissio-
nirens verksamhet ir organiserad i olika avdelningar som verkar
oberoende av varandra. Om kommissioniren redan lagt ett bud pd
en vara, nir han mottar kommittentens uppdrag, bér kommissoni-
rens bud likaledes kunna st4 fast.

Kommissioniren skall ocks3 se till han tillvaratar kommittentens
intresse 1 forhillande till andra kommittenter, som senare limnar
uppdrag till honom. Varje kommittent som limnar ett uppdrag har
alltsd ansprik pd att {3 veta, om kommissioniren har nigra dtagan-
den som gor att kommittentens intresse inte kan tillvaratas fullt ut.
Om olika kommittenters intressen gr att tillvarata samtidigt, utan
att nigon av dem blir lidande av det, fir kommissioniren naturligt-
vis handla pd det sittet. Det sagda innebir pd fondkommissionsom-
ridet att mottagna uppdrag miste utféras eller 1 vart fall krediteras i
tidsfoljd, om det inte framstir som limpligt och ir genomférbart
att utféra uppdragen tillsammans.

Det som anforts i de tvd senaste styckena dverensstimmer med
artikel 22.1 1 MiFID. Eftersom reglerna i den artikeln torde komma
att inflyta 1 en kommande virdepappersmarknadslag, finner vi att
det ricker att i kommissionslagen erinra om att kommittentens
intresse alltid gdr forst.

Hinsynen till kommittentens intresse stills pd sirskilt prov, om
kommissioniren sjilv intrider som kopare eller siljare i férhallande
till kommittenten. Detsamma giller i viss min om kommissioniren
kombinerar tvd kommittenters uppdrag — ett silj- och ett képupp-
drag — med varandra. Dessa problem behandlas nedan under 7.2.2.

I tillvaratagandet av kommittentens intresse ligger vidare att
kommissioniren skall striva efter att uppnd bdista mdjliga resultat
for kommittenten. I nuvarande kommissionslag framgir detta av
grundbestimmelsen men ocksd av 8 § andra stycket, som anger att
kommissioniren om mojligt skall avtala om bittre villkor in dem
som framgir av en limit. I utkastet till lagridsremiss stir att kom-
missioniren skall géra skiliga anstringningar for att sluta avtal som
omfattas av kommissionsavtalet (6 § andra stycket 1). En skyldig-
het att striva efter bista mojliga resultat f6r kommittenten hade
kunnat sirskilt omnimnas i portalparagrafen om kommissionirens
plikter, men utredningen har ansett att detta ligger redan i plikten
att tillvarata kommittentens intresse. Liksom i gillande ritt goérs
dock en erinran om att en limit inte medfér att det alltid ar tillrick-
ligt att hélla sig inom limiten.
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Enligt artikel 21.1 1 MiFID skall medlemsstaterna kriva att
virdepappersforetag, nir de utfér order, vidtar alla rimliga dtgirder
for att uppnd bista méjliga resultat f6r sina kunder med beaktande
av pris, kostnad, skyndsamhet, sannolikhet f6r utférande och
avveckling, storlek, art eller varje annat 6vervigande av intresse fér
utférandet av ordern. I artikel 21.3 anges att virdepappers-
foretagets riktlinjer f6r utforande av order skall minst omfatta de
handelsplatser som gor det méjligt f6r virdepappersforetaget att
stadigvarande uppnd bista mojliga resultat vid utférandet av
kundorder. Utredningen anser att dessa bestimmelser i MiFID
faller inom ramen for portalbestimmelsen i kommissionslagen om
tillvaratagandet av kommittentens intresse och att det ricker om
detaljerna framgar av en branschanpassad virdepappersmarknadslag.

Kommissioniren skyldighet att efterstriva bista mojliga resultat
ir inte oproblematisk pd ett omride dir varorna ir utsatta for
snabba prisférindringar. P4 virdepappersmarknaden rider uppfatt-
ningen att ett uppdrag bor utféras genast, om detta dr mojligt inom
angiven limit, medan det normalt inte ir tilldtet att avvakta 1 hopp
om att priserna skall bli férmanligare f6r kommittenten (jfr NJA 11
1914 s. 184). Utredningen dterkommer till detta 1 forfattnings-
kommentaren till 4 och 5 §§.

Liksom 1 den nuvarande kommissionslagen bér, enligt utred-
ningen, kommissionirens plikter utvecklas 1 lagen 1 vissa avseenden.

Kommittenten bor sjilv kunna avgéra vad som ligger i hans
intresse, och féljaktligen ir kommissioniren i princip skyldig att
folja kommittentens anvisningar. Det framgir ocksd av 7 § gillande
kommissionslag. T utkastet till lagridsremiss inskrinks plikten av
villkoret att anvisningarna skall vara skiliga. Det ir klart att kom-
missiondren inte kan vara skyldig att folja vilka anvisningar som
helst, men inskrinkningen gor 4nd3 ett udda intryck. Av viss bety-
delse ir om kommissioniren har ritt till ersittning f6r utgifter vid
foljandet av anvisningar eller om han bara gottgérs genom provi-
sion. Villkoret att anvisningar skall vara skiliga behéver inte nim-
nas i lagen.

Eftersom kommittentens intresse ir den 6verordnade normen,
kan plikten och ritten att folja kommittentens anvisningar dock
inte vara undantagsls. Bdde nuvarande kommissionslag (8 § forsta
stycket) och utkastet till lagridsremiss (8 § forsta stycket) inne-
hiller ocksd undantag, nir omstindigheterna pikallar avvikelse
respektive nir anvisningarna inte kan eller bor féljas. Utredningen
anser att ett sddant undantag bor finnas dven i den nya lagen.
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Utformningen diskuteras i kommentaren till 5 §, inklusive frigan
om kommissioniren alltid kan vinta med att utféra uppdraget tills
nya anvisningar getts eller om kommissioniren i vissa fall ir skyldig
att handla efter eget omddme.

I artikel 21.1 andra meningen i MiFID féreskrivs att, om kunden
har gett specifika instruktioner, virdepappersforetaget skall vara
skyldigt att utféra ordern i enlighet med dessa. Bestimmelsen ger
mdjligen intrycket att intrycket kommissioniren aldrig skulle ha
ritt eller plikt att avvika frin féreskrifterna. Detta vore dock en
féga indamilsenlig tolkning, utan bestimmelsen bér lisas 1 sitt
sammanhang, nimligen med den forsta meningen enligt vilken alla
rimliga dtgirder skall vidtas for att uppnd bista mojliga resultat for
kunden. I genomférandebestimmelserna diskuteras inférandet av
en bestimmelse, enligt vilken ett virdepappersféretag alltid upp-
fyller sin skyldighet enligt artikel 21.1 1 MiFID, att dstadkomma
bista mojliga resultat it kunden, om det f6ljer kundens anvisningar
(ESC/23/2005- rev. 2 artikel 17.2). Utredningen vill uttrycka fér-
hoppningen att nigon sddan bestimmelse inte kommer att inféras
samt uppfattningen att — dven om en sddan bestimmelse inférs —
den rimligen méste tolkas med férnuft och i enlighet med god sed
pd marknaden, s& att kommissioniren dnd3 i vissa fall skall under-
lita att folja kommittentens anvisningar, t.ex. nir forhdllandena
indras visentligt efter det att kommittenten limnade anvisningen.’
Utredningen anser dirfor att artikel 21.1 1 MiFID inte utgér ndgot
hinder mot att i kommissionslagen ha bestimmelser om att kom-
missiondren 1 vissa fall ir skyldig att underldta att folja kommit-
tentens anvisningar.

I nira samband med kommissionirens skyldighet att f6lja anvis-
ningar och hans skyldighet att avvika frén dessa stir kommissioni-
rens skyldighet att limna kommittenten underrittelser. 1 7 § nuva-
rande kommissionslag skall kommissioniren limna kommittenten
erforderliga underrittelser. Det framstdr som en ldngtgdende plikt,
utan nigon inskrinkning till vad kommissioniren kinner eller bér
kinna till. T utkastet till lagrddsremiss dr skyldigheten att under-
ritta kommittenten & andra sidan begrinsad till omstindigheter av
betydelse som kommissioniren kinner till (6 § andra stycket 2).

? Jfr den i internationell handelsritt numera generellt godtagna principen att alla rittigheter
skall utdvas i enlighet med ”good faith and fair dealing”, se Principles of European Contract
Law (Lando-kommissionen) 1.202 och Unidroit Principles of International Commercial
Contracts 1.7. Se dven § 242 Biirgerliches Gesetzbuch (Tyskland), § 1.103 Uniform Com-
mercial Code (USA) och artikel 6:2 i den moderna hollindska civillagboken Burgerlijke
Wetboek.
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Utredningen anser att omfattningen av underrittelseskyldighe-
ten miste inrymma en viss flexibilitet, s& att hinsyn kan tas till for-
hillandena inom olika branscher. Slunda ir det naturligt att en
kommissiondr som har ett varaktigt uppdrag att avsitta kommit-
tentens kapitalvaror (t.ex. bilar eller bitar) limnar 4tskilliga under-
rittelser om marknaden, dven den som foérvintas 1 framtiden. Dir-
emot medfér vikten av ett snabbt utférande pd virdepappersmark-
naden att underrittelseskyldigheten blir betydligt mer inskrinkt.
Kommissioniren bér dock inte kunna skydda sig med en hinvis-
ning till att han inte kinde till en viss omstindighet, ifall en god
kommissionir borde ha kint till den. Utredningen foresldr dirfor
att kommissioniren bor vara skyldig att i rimlig omfattning limna
kommittenten erforderliga underrittelser.

Omfattningen av kommissionirens skyldighet att limna under-
rittelser har betydelse fér om kommissioniren skall anses ha en
skyldighet att avrdda kommittenten frin ett visst uppdrag. En
sddan avrddningsplikt kan finnas, nir lagen om finansiell rddgivning
till konsumenter ir tillimplig. Av det féregdende foljer att en fond-
handlare, som inte gett sig in 1 en rddgivningssituation enligt rid-
givningslagen, bara i undantagsfall ir skyldig att ifrigasitta det
uppdrag som limnas frdn kommittenten.

I en ny kommissionslag bor vidare, liksom i den nu gillande och
enligt lagridsutkastet, finnas en bestimmelse om att kommissioni-
ren skall underritta kommittenten om avtal som har ingdtts. Efter-
som det pd en marknad, dir priserna vixlar hastigt, kan vara viktigt
att kommittenten snabbt fir veta att ett uppdrag utforts, s att han
kan bevaka sin position som igare av en volatil vara, har utred-
ningen ansett det limpligt att inf6éra en bestimmelse om att under-
rittelsen skall limnas utan drijsmal (se 4 §). En sddan bestimmelse
fyller ocksd funktionen att kommittenten kan avvisa ett avtal (se
19 §), om kommissioniren forst efter ndgon tid, nir avslutet fram-
stdr som oférméinligt, underrittar kommittenten att avslutet gjorts
for dennes rikning, vare sig det ir friga om ett inkép eller om det
ir frdga om en férsiljning av fungibla varor.'

Enligt forslaget till genomfdrandebestimmelser till MIFID,
ESC/23/2005-rev2 artikel 12.1, skall en underrittelse skickas
“promptly”, dock senast affirsdagen efter transaktionsdagen.

1°TSOU 1988:63 fanns ett forslag om avvisningsritt f6r en inképskommittent, men férsla-
get framstdr som for snivt, eftersom det dven bor motverkas att en kommissionir forst efter
drojsmil meddelar att ett visst slags finansiella instrument, som avses med kommittentens
forsiljningsuppdrag, sdlts fér denne rikning.
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Denna bestimmelse, list tillsammans med direktivets artikel 21.1
om skyldighet att iaktta allt som ligger i kundens intresse och att
folja specifika instruktioner vid utférandet av ordern, har bedémts
stimma 6verens med vad som anférts 1 féregdende stycke.

Bestimmelsen 1 utredningens férslag om tillvaratagande av
kommittentens intresse (4 §) blir tvingande bara till f6rmin fér
konsumenter (utom om de begir att f4 behandlas som professio-
nella sddana). Det betyder att inget hindrar att parterna i ett kom-
missionsavtal mellan niringsidkare rérande forsiljning av bilar eller
bitar kommer 6verens om att meddelande om ingdngna avtal skall
limnas med vissa mellanrum, t.ex. en ging 1 minaden.

7.2.2  Sjalvintrade

Forslag: Kommissiondren har ritt att sjilvintrida endast om
kommittenten har limnat ett uttryckligt godkinnande, ifall
sjilvintridet gors internt, d.v.s. utanfér en bors eller motsva-
rande handelsplats. Undantag gors dock enligt MiFID nir kom-

mittenten ir en jimboérdig motpart.

Med sjilvintride menas att kommissioniren, sedan han mottagit ett
uppdrag att kopa eller silja f6r kommittentens rikning, sjilv intri-
der som siljare respektive koépare av varan. Om en fondhandlare
frdn borjan gor klart att han ir koparen eller siljaren, ir det inte
friga om sjilvintride i ett kommissionsférhillande utan om ett
képavtal.

Sjilvintride medfér naturligtvis en intressekonflikt f6r kommis-
siondren, sirskilt vad giller prissittningen. Detta medférde att
tilldtligheten av sjilvintride noga 6vervigdes nir kommissionslagen
infoérdes (se NJA II 1914 s. 244 {f.).

Till f6rman for tilldtligheten av sjilvintride ansdgs tala att ett
avslut dd ibland kunde komma till stdnd snabbare. Vidare nimndes
att det férekom att kommissioniren erbjéd férdelaktigare villkor
in utomstdende personer. Slutligen nimndes att ett férbud mot
sjilvintride litt skulle kunna kringgds genom bulvaner. Obliga-
tionsrittskommittén ansig emellertid att 6vervidgande skil talade
mot en generell ritt till sjilvintride. Erfarenheten visade att kom-
mittentens intresse blev eftersatt. Bulvaner kunde naturligtvis fére-
komma och vara svéra att avslja, men det utgjorde inte skil for att
tilldta sjilvintride. Om kommissioniren ville erbjuda férmanliga
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villkor kunde han lika girna gora det 6ppet genom en offert, som
det stod kommittenten fritt att acceptera eller refusera. Betriffande
virdepappershandeln framhélls att vidorna fér kommittenten inte
var mindre dir dn annars. Att ett papper var féremél f6r notering
pd borsen erbjod inte kommittenten tllrickligt skydd mot en
kommissionir, som vill p4 hans bekostnad frimja sitt eget intresse
och som 1 allminhet har storre férutsittningar in kommittenten att
bedéma marknadens lige och inte saknar utvigar att inverka pd
noteringen.

Slutsatsen blev att sjilvintride tillits bara om kommittenten gett
sitt samtycke eller om det foreldg handelsbruk eller annan sedvinja
(40 §). Kommittén konstaterade att det inte féreldg nigot allmint
handelsbruk inom varuhandeln och att det var tvivelaktigt om det
fanns ett handelsbruk inom virdepappershandeln. Mot existensen
av ett handelsbruk talade att fondhandlarna brukade délja sjilvin-
triden under obestimda meddelanden om att uppdraget var utfort.

For att skydda kommittentens intresse inférdes sedan 1 lagen —
med avsedd tillimpning pd de fall dir sjilvintride var tilldtet enligt
avtal eller handelsbruk — bl.a. en regel 1 41 § om att sjilvintride sker
genom att kommissioniren i sitt meddelande om att uppdraget ir
utfort uttryckligen ger till kinna att han sjilv ir kopare eller siljare.
(I annat fall blir affiren tydligen en nullitet, 13t vara att kommit-
tenten enligt 44 § kan vilja att behandla meddelandet som ett med-
delande om att uppdraget utforts.) Vidare inférdes 1 42 § regler om
bestimning av priset vid sjilvintride. Enligt forsta stycket dr kom-
missioniren skyldig att visa samma omsorg som annars. Enligt
andra stycket far priset aldrig sittas mindre fordelaktigt f6r kom-
mittenten in det som var gingse nir meddelandet om sjilvintride
avsindes. Ocksd vissa andra regler inférdes i 42 §, som skulle
hindra att kommissioniren kunde spekulera pd kommittentens
bekostnad, t.ex. genom att férst en tid efter det att han gjort en
affir med tredje man som skulle duga f6r utférande av kommis-
sionsuppdraget bestimma om affiren gjorts foér egen eller for
kommittentens rikning.

I utkastet till lagridsremiss dr férutsittningarna for rice till
sjilvintride 1 allt visentligt desamma som enligt gillande ritt.
Sjilvintride anges ske genom kommissionirens meddelande att han
ir kopare eller siljare (19 §). Diaremot saknas den sirskilda prisbe-
stimningsregeln. Kommissioniren skall dock handla i kommitten-
tens intresse och lojalt enligt grundreglerna.
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I utredningens direktiv har sirskilt framhallits att vi skall belysa
om det behdvs sirskilda regler om sjilvintride, och dir pekas pd
mdjligheten f6r kommittenten att spekulera pd kundens bekostnad.
Vi har ocksd 8lagts att kartligga de faktiska férhillandena inom
fondhandeln.

En kartliggning har i viss utstrickning skett i det féregdende.
Dir har bl.a. nimnts omsittning, uppdelning pd handel i kommis-
sion och i fast rikning samt gingen vid genomférandet av ett
kommissionsuppdrag. Det har framkommit att sjilvintriden ir
vanliga dven vid fondkommission och att de brukar ske pd villkor
som Overensstimmer med det férménligaste utbudet pd borsen,
vilket betyder att kommittenten fir samma pris som han skulle ha
fatt vid ett externt avslut om detta hade genomférts utan dréjsmal.
I enstaka bocker eller tidningsartiklar har det pastdtts eller antytts
att kommissionirer dréjer med att bestimma sig f6r huruvida en
transaktion skett for egen eller kommittentens rikning och dirmed
spekulerar pi kommittentens bekostnad, men nigra utbredda miss-
forhillanden har inte kunnat konstateras. Inte heller i Konsumen-
ternas Bank- och finansbyr3 eller hos Swedsec (se ovan avsnitt 6.2.3
och 6.2.5.) har sjilvintriden féranlett nimnvirda klagomal.

Mot bakgrund av detta kunde det ifrigasittas att som foreslagits
1 SOU 1984:85 och i lagrddsremissen avskaffa de flesta sirbestim-
melserna om sjilvintride och néja sig med den allminna bestim-
melsen att kommissiondren alltid skall tillvarata kommittentens
intresse. For en sddan forenkling talar ocksd att kurserna pd olika
handelsplatser numera litt kan féljas under hela handelstiden.

Utredningen anser emellertid att det vore en férhastad slutsats
att avskaffa sirbestimmelserna om sjilvintride. Det ir svirt att veta
hur kommittentens intresse i sjilva verket tillvaratas vid sjilvin-
tride. Vid diskussion inom och utom utredningen har det fram-
kommit att kunskapen om nir sjilvintride skall anses ha skett
(nimligen vid meddelandet till kommissioniren) och om de sir-
skilda prisbestimningsreglerna vid sjilvintride 1 42 § kommis-
sionslagen ir liten, dven bland fondkommissionirerna; bestimmel-
serna har rentav antagits vara obsoleta. Finansinspektionens fore-
skrifter om att avrikningsnota kan avsindas samma eller nista dag
som avslutet gjordes — utan att dir gors forbehdll for att sjilvin-
tride enligt en tvingande lagbestimmelse sker férst genom medde-
landet till kommissiondren — foérstirker missuppfattningen att ett
avslut genom sjilvintride kan meddelas i efterhand. Det kan dven
konstateras att Finansinspektionen svitt bekant aldrig gjort ndgon
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undersékning, exempelvis genom stickprov, hur kommissionirer
efterlever bestimmelserna i 41 och 42 §§ kommissionslagen.

Eftersom genomférande av uppdraget genom sjilvintride leder
till en intressekonflikt, som egentligen dr frimmande fér ett kom-
missionsuppdrag, bor mojligheten till sjilvintride dven i framtiden
omgirdas med sirskilda foreskrifter. Existensen av sddana bér vara
dgnade att uppritthilla fértroendet f6r fondhandel 1 kommission,
vilket ligger inte bara i kommittenternas utan iven i den seridsa
fondhandelns intresse.

Skall sjalvintrade alls tillitas?

Nir sjilvintride sker, skall enligt gillande kommissionslag (se 42 §
forsta stycket) kommittentens intresse tillvaratas med samma
omsorg som om avslutet gjorts med tredje man. Om kommittenten
vill handla i ett finansiellt instrument som inte omsitts dagligen,
blir marknaden mer likvid. Detta har kommittenten naturligtvis
nytta av. I 6vrigt ir det svart att se vilka férdelar kommittenten har
vid sjilvintride. Han fir i praktiken inte ett bittre pris dn han hade
fact vid ett avslut med tredje man. Fér kommissioniren blir
avvecklingen enklare efter sjilvintride in vid avveckling med tredje
man, och kommissioniren slipper att bira risken att tredje man blir
insolvent. Kommittenten fir dock ingen del i dessa fordelar for
kommissioniren, utan han méste t.o.m. betala samma courtage vid
sjilvintride som vid avslut med tredje man.

I utredningen har det dirfér linge 6vervigts om inte sjilvintride
skulle tillitas bara nir ett sjilvintride otvivelaktigt ligger 1 kom-
mittentens intresse, nimligen ndr uppdraget inte kan utféras genom
avslut med tredje man inom den tid som foljer av uppdraget. Intres-
sekonflikten skulle d& uppstd endast i de fall dir kommittenten inte
kan 8 uppdraget lika vil utfért externt. Man kunde kombinera
denna regel med en bestimmelse om att kommissioniren vid mot-
tagandet av det enskilda uppdraget skall ha framhillit att det kan
uppkomma svirigheter att utféra uppdraget externt inom 6nskad
tid och di skaffat sig godkidnnande av att utférandet eventuellt sker
genom sjilvintride. Med en sidan regel skulle en hel del av reglerna
som skall skydda kommittenten mot missbruk av sjilvintridesrit-
ten kunna avskaffas och lagen dirmed bli férenklad.

Utredningen har emellertid ind4 valt att inte féresl3 ett principi-
ellt forbud mot sjilvintride. Det skulle innebira en drastisk
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férindring av gillande ritt och praxis vid allt slags kommission. I
MiFID finns 4tskilliga bestimmelser om att virdepappersféretagen
s& ldngt mojligt skall identifiera och férebygga uppkomsten av
intressekonflikter och avsléja eventuella kvarstiende sidana (se
artikel 18.1 och 2). Dessutom finns, som tidigare delvis nimnts,
bestimmelser om att virdepappersféretagen skall handla i kunder-
nas bista intresse (artikel 19.1 och 21.1). Dir finns emellertid ingen
bestimmelse som innebir ett tvingande férbud mot sjilvintride. T
stillet foreskrivs 1 artikel 21.3 stycke 3 att Vardepappersforetagen i
forvig skall erhdlla uttryckligt godkinnande frén sina kunder innan
de borjar utfora deras order utanfér reglerade marknader eller
MTE-plattformar. Aven om den sista bestimmelsen skulle fylla en
viss funktion — 18t vara timligen begrinsad — om sjilvintride helt
forbjods, ger den intrycket av att MiFID utgr frin att sjilvintride
skall kunna férekomma. Detsamma framgar av artikel 27, som har
som utgdngspunkt att det finns systematiska internhandlare i
aktier.

Utredningens slutsats blir dirfér att sjilvintride dven 1 fortsitt-
ningen skall kunna forekomma men att det i kommissionslagen bér
behillas bestimmelser som ser till att kommittenten har effektiva
reaktionsméjligheter om sjilvintridesméjligheten missbrukas.

Skall sjilvintride kriva godkidnnande?

Enligt 40 § gillande kommissionslag fir kommissioniren sjilvin-
trida bara nir det foljer av avtal eller av handelsbruk eller annan
sedvinja. I 19 § utkastet till lagrddsremiss finns en liknande bestim-
melse.

Obligationsrittskommittén 6vervigde i motiven till kommis-
sionslagen om sjilvintride skulle vara tilldtet endast enligt avtal.
Losningen avbojdes emellertid, eftersom kommittén ansdg att det
skulle leda till alltfor stora svirigheter att avgora om ett férekom-
mande handelsbruk fick anses ingd som ett underférstdtt moment i
parternas avtal (NJA II 1914 s. 247).

Genom MIFID har liget forindrats. Enligt artikel 21.3 tredje
stycket fir avslut ske utanfér reglerade marknader eller MTE-
plattformar bara om kunden i férvig gett sitt uttryckliga-

godkinnande; godkinnandet kan ges generellt eller for ett enskilt
fall.
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For att inte behova ha en sirreglering for fondhandel, féreslar
utredningen dirfor att sjilvintride i framtiden generellt skall kriva
uttryckligt godkinnande. 1 civilrittsligt hinseende bér ett godkin-
nande som limnas 1 efterhand likstillas med ett 1 f6rvig givet
godkinnande. Se 16 § forsta stycket.

Det ir klart att ett godkidnnande, 1it vara uttryckligt, minga
ginger kommer att limnas slentrianmissigt 1 samband med att
kommittenten skriver under ett kundavtal med en mingd olika
bestimmelser. Den reflekterande kommittenten fir emellertid en
mojlighet att se till att han 6ver huvud taget inte utsitts f6r den
intressekonflikt som ett sjilvintride medfér, om kommittenten vill
undvika det. Finansinspektionen bér dirfér vid sin granskning av
fondbolagens standardvillkor se till att kunderna blir informerade
om vad sjilvintride innebir och att lagen ger kunden sirskilda
mojligheter att {4 ett korrekt pris och att avvisa ett avtal om ett
féorekommande sjilvintride inte meddelas pd ett tydligt sitt. (Jir
nedan.)

Hur gors sjilvintride och hur skall kommittenten underrittas
om det?

Enligt 41 § forsta stycket gillande kommissionslag sker sjilvintride
dirigenom att kommissioniren i sitt meddelande om uppdragets
utférande uttryckligen ger kommittenten till kinna att kommissioni-
ren sjilv dr kopare eller siljare av varan. I 19 § andra stycket utkas-
tet till lagrddsremiss finns samma regel, dock utan ndgot krav pd
uttrycklighet. Bestimmelsen innebir att sjilvintridet, mot kom-
mittentens bestridande, aldrig kan ha skett vid en tidigare tidpunkt
och att kommittenten siledes aldrig behéver ndja sig med ett
mindre f6rménligt pris d4n det som var marknadspriset vid avsin-
dandetidpunkten (se 42 § andra stycket).

Utredningen anser att den gillande bestimmelsen om sittet for
sjilvintride dr utomordentligt vil motiverad. Det kan i princip inte
godtas att en kommissionir meddelar att ett sjilvintride gjordes
vid en tidigare tidpunkt, sirskilt inte ifall det ir friga om varor som
undergir snabba prisférindringar. Tillits sjilvintride ske genom att
kommissioniren gér upp affiren i sitt huvud och bara efter en tid
meddelar kommittenten om affiren, skulle kommissioniren kunna
spekulera pd kommittentens bekostnad t.ex. genom att forst gora
en affir med tredje man och senare, nir kursen stigit eller sjunkit,
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bestimma om han gjorde affiren f6r kommittentens rikning eller
for egen rikning, eventuellt f6ljt av ett sjilvintride i férhillande till
kommittenten till ett f6r kommissioniren férmanligare pris.

Det fir antas vara en allmin princip att avtal som ingds inte blir
bindande f6r en motpart férrin en accept kommit denne till handa
(se 2 och 3 §§ avtalslagen) eller férrin accepten — som foreskrivs i
41 § kommissionslagen — dtminstone ir utgiven. I rittsfallet NJA
2000 s. 747 ansig Hogsta domstolen att ett kép av fast egendom
inte kommer till stdnd nir den andra parten skriver under ett av
den forsta parten redan underskrivet avtal (jfr 4 kap. 1 § jordabal-
ken) utan f6rst nir den andra parten utger avtalshandlingen, var-
igenom det kan objektivt konstateras att han verkligen skrivit
under vid den féregivna tidpunkten.

Inom utredningen har fondhandlarna hivdat att 41 § forsta
stycket kommissionslagen — som inte forefaller att efterlevas —
under en tid ligger kursrisken pd kommissioniren dven nir denne
pa ett lojalt sitt bestimt sig for att sjilvintrida, eftersom det kan
vara praktiskt svart att genast f§ ivig ett meddelande till kommit-
tenten om att kommissioniren sjilv gir in som kopare eller siljare.
Det har dven framhillits att det inte kan vara rimligt att kommis-
siondren skall se till att han fir e-postadresser eller faxnummer till
alla kommittenter, nir sjilvintride kan komma 1 friga, eftersom
kommittenterna i efterhand relativt litt kan konstatera om avslutet
gjorts till ett pris som de kunnat begira med hinsyn till den tid-
punkt vid vilken uppdraget hade limnats.

Utredningen har i viss utstrickning velat tillmotesgd dessa
synpunkter och féreslir dirfér att kommissioniren skall kunna
dberopa ett sjilvintride mot kommittenten ocksd om kommis-
siondren vid den pdstddda tidpunkten betryggande dokumenterade
sjilvintridet. Det innebir att det skall ha upprittats en avsikts-
urkund, antingen elektroniskt eller i pappersform, dir en icke syn-
bar indring skulle innebira forfalskning. Losningen ir inte riktigt
lika betryggande som den i gillande ritt avseende sjilvintriden men
har férdelen att dokumentationskravet kan appliceras generellt,
alltsd oavsett om sjilvintride skett, ifall kommissioniren will
avrikna affiren med kommittenten till ett annat pris in det som
gillde nir meddelandet om avslutet sindes till kommittenten (se
nedan rérande redovisning av priset).

Utredningen vill dock understryka att, om de 1 det féljande fore-
slagna prisbestimningsreglerna inte i sin helhet skulle anses kunna
godtas — t.ex. dirfor att genomfoérandebestimmelserna till MiFID
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kommer att hindra det — s bor kommissionirens méjlighet att
spekulera pd kommittentens bekostnad genom att laborera med
sjilvintridesméjligheten begrinsas genom att den nuvarande bestim-
melsen i 41 § kommissionslagen behills. Enligt vad utredningen
erfarit kommer varken Tyskland eller Danmark att avskaffa sin
motsvarighet till 41 § kommissionslagen med anledning av MiFID,
sd det fir antas att den bestimmelsen under alla forhillanden ir
tilliten enligt MiFID (som saknar regler om hur sjilvintride
sker)." Den nuvarande bestimmelsen jimte 42 § kommissionslagen
ir dock inte lika effektiv som de prisredovisningsbestimmelser som
nedan kommer att féreslds, eftersom nuvarande reglering inte
hindrar att en kommissionir, som vid ett avslut med tredje man
hillit mojligheten till sjilvintride 6ppen, i praktiken alltid kan
bestimma sig for att avslutet gjordes fér kommittentens rikning
nir prisutvecklingen blivit of6rménlig efter avslutet.

Aven om ett sjilvintride i framtiden kan anses ha skett nir det
har betryggande dokumenterats, méste det indd begiras att kom-
missiondren tydligt underrittar kommittenten om att uppdraget
fullgjorts genom sjilvintride. Eftersom sjilvintridet medfér upp-
komsten av en intressekonflikt, har kommittenten behov av att fa
veta det, si att han kan sirskilt granska villkoren. Sjilvintridet
medfor ocksd att kommittenten fir en ovintad motpart och att han
blir beroende av kommissionirens egen férmdégenhetsstillning.
Vederlaget utgér ju inte lingre redovisningsmedel hos kommissio-
niren, en synpunkt som 1 praktiken dock torde ha mindre bety-
delse.

Utredningen har néjt sig med att meddelandet om sjilvintride ir
tydligt. Det behéver inte lingre uttryckligen framgd “att kommis-
siondren sjilv dr kopare eller siljare av varan”. Hirigenom blir det
mojligt att — 1 enlighet med Finansinspektionens gillande anvis-
ningar — ange att avslutet gjort genom ”sjilvintride”. Ett medde-
lande om att affiren utférts i fast rikning innebir emellertid inget
tydligt meddelande om sjilvintride; meddelandet vicker knappast
uppmirksamhet och betyder dessutom att avtalet frin bérjan inte
varit ett kommissionsavtal utan ett kdpavtal. (Se 16 § tredje stycket.)

Om en kommissionir sjilvintritt utan att ha haft uttryckligt
godkinnande eller om han inte tydligt meddelat att avslut gjorts
genom sjilvintride, fastin det varit fallet, har kommittenten ritt att

" Det kan i sammanhanget ocks3 anmirkas att férhandlingarna om MiFID inte har bedrivits
utifrin sidana formella betingelser som skulle ha férutsatts, ifall rittsakterna skulle ges ver-
kan p3 det civilrittsliga omridet.
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avvisa avtalet. Avvisningen skall dock ske utan dréjsmal frin det att
kommittenten insett eller borde ha insett grunden fér avvisnings-
ritten (se 19 §). Sanktionen ir drastisk, eftersom den retroaktivt
overfor kursrisken pd kommissioniren, men precis detta ir avsik-
ten for att se till att modaliteterna vid sjilvintride efterlevs.

Externa sjilvintriden

Om en kommissionir limnar kommittentens uppdrag till en bors
eller motsvarande handelsplats, dir kundens uppdrag genom en
matchning som kommissioniren inte rdder 6ver blir kombinerad
med en order som kommissioniren lagt for egen rikning, si ir
kommissioniren likaledes kopare eller siljare av kommittentens
vara. Hir uppkommer emellertid inte de betinkligheter mot sjilv-
intride som ligger till grund {6r de ovan behandlade sirbestimmel-
serna. Dessa bor dirfor vara tillimpliga endast vid interna sjilvin-
triden. (Se 16 § forsta stycket.)

7.2.3 Kombination

Forslag: Kombination kriver uttryckligt godkinnande frin var-
dera kommittenten, och kommissioniren skall tydligt meddela
kommittenterna nir avslut gjorts genom kombination.

En kombination innebir att kommissioniren som férsiljnings-
kommissionir fér en kommittent sluter avtal med sig sjilv som
inképskommissionir f6r en annan kommittent (se NJA II 1914 s.
248). Tillvigagdngssittet dr inte ovanligt pd virdepappersmark-
naden.

Varken i nuvarande kommissionslag eller i lagrddsremissen finns
sirskilda bestimmelser om kombination. Frigan évervigdes vid
kommissionslagens tillkomst. Obligationsrittskommittén var med-
veten om att det foreldg en risk f6r att kommissioniren &sidosatte
den ene kommittentens intresse till f6rman fér den andres, men
ansig faran for kommittenterna vara visentligt mindre in dd kom-
missionirens eget intresse stod mot kommittentens. Lagutskottet
instimde 1 bedémningen att ndgon sirskild bestimmelse om
kombination inte behdvdes. Utskottet framholl dock att kom-
missionidren naturligtvis inte hade ritt att redovisa olika pris till
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kommittenterna och sjilv tillgodogéra sig differensen mellan
limiterna. Enligt utskottet var det utan virde att dligga kommissio-
niren att meddela kommittenterna att deras uppdrag utférts genom
kombination, nir kommissioniren vid handelskommission hade
ritt att inte uppge namnet pd den tredje man med vilken avslutet
gjorts. (Se NJA II 1914 s. 248 f.)

Enligt artikel 21.3 tredje stycket skall som nimnts kommittenten
limna ett uttryckligt godkinnande, om avslutet skall géras utanfér
en reglerad marknad eller en MTF-plattform. Det innebir att
kravet pd godkinnande blir tillimpligt dven pd kombination.

Utredningen menar att det ocksd vid kombination finns en 6kad
risk fér att en kommittents intresse 3sidositts. En av kom-
mittenterna kan vara en mer betydelsefull affirspart till kommis-
sioniren in den andre, varfér ett gynnande av en av kommitten-
terna indirekt kan gynna kommissioniren sjilv. Sammantaget med
MiFID:s krav pd godkinnande foresldr utredningen dirfor att en
kombination generellt skall kriva witryckligt godkinnande frin
kommittenten (16 § forsta stycket).

Vi foresldr ocksd att kommissioniren skall zydligt ange att upp-
draget utférts i kombination (16 § tredje stycket). Aven om det av
skil som lagutskottet anforde (se 7 § forsta stycket 1 vart forslag)
och med hinsyn till banksekretess inte blir mgjligt f6r kommit-
tenterna att fi veta motpartens namn, fyller en underrittelse dock
syftet att kommittenten blir varse att han bér noga granska villko-
ren.

Lika lite som vid sjilvintride behéver kommissioniren ha kom-
mittenternas godkinnande, om kombinationen sker externt, t.ex. pd
en bors eller vid en offentlig auktion, dir kommissioniren inte
ensam bestimmer priset.

Eftersom risken foér att kommittentens intresse blir dsidosatt
inte ir lika stor vid kombination som vid sjilvintride, behéver
sanktionen inte vara lika drastisk. Méjligheten att avvisa ett avtal,
som ingdtts genom otilliten kombination eller dolts vid underrit-
telsen om avtalet till kommittenten, bér normalt vara beroende av
huruvida kommittentens intresse visentligt dsidosatts (se 19 §).
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7.2.4 Pris att redovisa

Forslag: Regeln om vilket pris en kommissionir skall redovisa
till en kommittent gérs generell. Kommissioniren skall som en
utgdngspunkt vara skyldig att redovisa till det pris som har
avtalats med tredje man f6r kommittentens rikning eller som
kommissioniren bestimde vid en intern affir.

Om kommissioniren efter att ha tagit emot kommittentens
uppdrag har gjort ett avslut som skulle duga som utférande av
uppdraget, fir det pris som kommissioniren redovisar till kom-
mittenten inte vara mindre férmdinligt in priset vid avslutet,
utom om kommissioniren visar att avslutet inte skedde i anled-
ning av kommittentens uppdrag.

Avser uppdraget finansiella instrument eller andra varor som
vixlar hastigt 1 pris, fir det pris som kommissioniren redovisar
till kommittenten inte vara mindre f6rménligt f6r denne 4n vad
som var gingse pris nir kommissioniren meddelade kommit-
tenten att uppdraget utforts eller pd ett betryggande sitt doku-
menterade att uppdraget utférts.

I 42 § andra stycket nuvarande kommissionslag finns vissa sirskilda
bestimmelser om vilket pris kommittenten har ritt att erhilla
redovisning efter. Paragrafen giller bara vid sjilvintride. Dir star
forst att kommittenten aldrig behdver noja sig med ett simre pris
in det som var gingse nir kommissioniren limnade meddelandet
om sjilvintride. Om kommissioniren fére sddant meddelande for
egen rikning férfogat 6ver varor som han mottagit till f6rsiljning,
behéver kommittenten aldrig godta simre pris in det som gillde d&
forfogandet dgde rum. Slutligen anges att, om en inképskom-
missionir, efter det att anmodan att utféra uppdraget kom honom
till handa men fére sjilvintridet har inképt sidana varor som upp-
draget avser, kommittenten dger fordra redovisning efter det pris
kommissioniren utfist, sivida denne inte visar att inkdpet inte
skett 1 anledning av kommittentens uppdrag.

Utkastet till lagriddsremiss saknar en sddan sirskild prisbestim-
ningsregel.

Utredningen anser att en sirskild prisbestimningsregel dr vil
motiverad och att den ir oundginglig, om sjilvintride, som fore-
slds, anses kunna dga rum innan meddelande om sjilvintridet lim-
nas till kommittenten. Den sirskilda prisbestimningsregeln bor
dock utvidgas for att fylla sitt syfte.
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De nuvarande bestimmelsernas syfte ir att vid sjilvintride mot-
verka att kommissioniren spekulerar pi kommittentens bekostnad
(se NJA II 1914 s. 252 {f.). Han skall inte kunna meddela att han
vid en tidigare tidpunkt gjorde ett sjilvintride till en kurs som
numera blivit oférmdanlig f6r kommittenten. Vid inképskommis-
sion skall han inte vid inkép frén tredje man kunna hilla 6ppet for
vem inkdpet skedde och senare utnyttja den inkdpta varan, som
han d& anser kopt for egen rikning, till fullgérelse genom sjilvin-
tride till ett stegrat pris. Bestimmelserna hindrar emellertid inte att
en kommissionir, som hallit 6ppet {6r vem ett inkdp skett, nir pri-
set fallit pd varan meddelar kommissioniren att inkdpet gjorts for
dennes rikning; bestimmelsen ir ju tillimplig bara di sjilvintride
sker. Vidare behandlas i paragrafen i friga om férsiljningskommis-
sion fallet att kommissioniren fér egen rikning forfogar over
kommittentens varor. Nir det giller finansiella instrument och
andra fungibla varor siljer kommissioniren emellertid inte vissa
bestimda varor utan varor av visst slag. Bestimmelsens syfte, sir-
skilt ledet om inképskommission, kriver att kommissioniren, efter
mottaget forsiljningsuppdrag, inte skall kunna silja det slags varor
som forsiljningsuppdraget avser foér att senare bestimma om
forsiljningen skedde fér kommittentens rikning eller frin eget
lager. Aven i detta fall bor kommittenten ha ritt att tillgodorikna
sig det uppnddda priset, om inte kommissioniren kan visa att
forsiljningen skedde for annans in kommittentens rikning.

Utredningen féresldr dirfér att bestimmelsen 1 42§ andra
stycket vidgas till att gilla oavsett om uppdraget redovisas genom
sjilvintride eller pd annat sitt och att den ocksd i dvrigt gors mer
generell (se 17 § andra och tredje styckena). Om kommissioniren
efter mottagandet av kommittentens uppdrag gjort et avslut som
skulle duga som utfovande av uppdraget, skall kommittenten aldrig
behéva godta ett mindre férménligt pris dn det som gillde for
avslutet utom om kommissioniren visar att avslutet inte skedde i
anledning av kommittentens uppdrag. Avser uppdraget finansiella
instrument eller andra varor som vixlar hastigt 1 pris, fir det pris
som kommissioniren redovisar till kommittenten inte vara mindre
formanligt f6r denne dn vad som var gingse pris ndr kommis-
sioniren meddelade kommittenten att uppdraget utforts eller nir
kommissioniren pd ett betryggande sitt dokumenterade att upp-
draget utforts.

En dokumentation ir betryggande om det framgir nir den
gjordes och det medfér straffansvar att indra den utan att det
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framgdr vad som stod dir tidigare. Diremot spelar det ingen roll
om dokumentationen ir elektronisk eller i pappersform. For
nirvarande rider viss osikerhet om elektroniska dokuments status
som urkunder (se dir. 2005:68). Det fir ankomma p3 virdepappers-
foretagen att vilja en form som uppfyller det hir angivna kravet pd
betryggande dokumentation.

Av artiklarna 19 och 25 1 MiFID {éljer att ett virdepappers-
foretag skall dokumentera varje steg i orderhanteringen. De hir
foreslagna reglerna (se dven 18 § forsta stycket) torde dirfér inte
komma att leda till ndgon extra belastning fér fondkommissio-
nirerna. MiFID synes inte heller ligga ndgot hinder i vigen for att
priset i férhillande till kommittenten gors beroende av att kommis-
sioniren pi ett betryggande sitt kan dokumentera nir kommis-
sioniren bestimde sig for att en transaktion gjordes fér kommit-
tentens rikning. Detta forefaller tvirtom ligga helt 1 linje med
MiFID:s syfte att se till att kunden inte har nigon nackdel av
féorekommande egenintressen hos kommissioniren.

Inom utredningen har fondhandlarna hivdat att en sirskild regel
om vilket pris som skall redovisas inte behévs annat dn vid sjilvin-
tride. Vi har dock svirt att forstd denna 4sikt, eftersom en speku-
lation pd kommittentens bekostnad kan sluta med sjilvintride eller
med att transaktionen med tredje man redovisas som gjord fér
kommittentens rikning, beroende pé prisutvecklingen.

Fondhandlarna har vidare anfért att kravet pd betryggande
dokumentation, f6r att kommissioniren skall slippa std kursrisken,
inte bor tillimpas nir kommissioniren anlitar ett annat virdepap-
persinstitut for att kdpa frdn tredje man pd en marknad beligen i
annat land. I sidana fall kan det nimligen vara svirt for det svenska
virdepappersforetaget att fi en betryggande dokumentation frin
den anlitade medhyjilparen. Det svenska foretaget kan inte ens sjilvt
vara sikert pd att det inte blir utsatt f6r en kursspekulation. Om
dokumentationskravet giller i detta fall som tvingande ritt, riskerar
kommittenterna att gd miste om mojligheten att forvirva finansi-
ella instrument p4 vissa frimmande marknader.

Utredningen forstdr att dokumentationsreglerna kan leda till
problem i den angivna situationen. Om virdepappersforetaget i det
frimmande landet skulle acceptera kommittenten som uppdragsgi-
vare, kan problemet dock litt kringgds genom att det svenska
institutet endast féormedlar en kontakt, varvid den svenska kom-
missionslagen knappast blir tillimplig. Emellertid torde de utlindska
instituten ofta begira att det svenska institutet blir uppdragsgivare.

213



Overvaganden och forslag SOU 2005:120

Aven om det kan tinkas uppkomma problem att f§ betryggande
dokumentation frin ett utlindskt virdepappersinstitut utanfér EU,
som inte ocksd lever under MiFID, kan det inte komma 1 friga att
generellt avstd frin prisbestimningsregeln dirfér att den inte skulle
passa 1 detta fall. Det forefaller ocksd vara alltfor defensivt att gora
ett undantag frin prisbestimningsregeln med sikte pd dessa fall.
Virdepappersféretag inom EU bér ha ett starkt incitament att av
frimmande medhjilpare begira att de lever upp till de dokumenta-
tionskrav giller enligt EG-ritten. Endast om det senare i praktiken
visar sig att utlindska fondhandlare inte anpassar sig till doku-
mentationskravet, bor ett undantag bli aktuellt.

7.2.5 Insyn

Forslag: En kommittent har ritt att av en kommissionir fi
upplysningar om avslut som kan ha betydelse f6ér att bedéma
prisfrdgan. Kommittenten skall kunna begira att dessa upplys-
ningar bestyrks av kommissionirens revisor.

Den sirskilda regeln om pris att redovisa férutsitter, liksom 42 §
andra stycket i gillande kommissionslag, att kommittenten har ritt
att 8 veta om kommissioniren efter mottaget uppdrag har gjort
avslut som skulle duga till fullgérelse av kommittentens uppdrag.
Av denna anledning foreslds en bestimmelse om ritt till sddan
insyn (jfr 14 § lagen om handelsagentur). For att den skall kunna
komma till stdind pd ett ndgorlunda billigt sitt och utan att fore-
kommande banksekretess skall medféra ndgot hinder féreslds att
virdepappersforetagets auktoriserade revisor bestyrker huruvida en
transaktion som kan ha betydelse enligt den sirskilda prisregeln har
forekommit.

Om en sidan transaktion har férekommit, ankommer det pd
kommissioniren att visa att den inte skett i anledning av kommit-
tentens uppdrag. Aven hir bér ett intyg av kommissionirens auk-
toriserade revisor, dir andra kommittenters namn maskerats, nor-
malt godtas. Se 18 § andra stycket.
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7.2.6  Bor en ny kommissionslag innehalla bestimmelser om
kommittentens skyldigheter?

Bedomning: I kommissionslagen inférs inga bestimmelser som
uttryckligen dligger kommittenten skyldigheter. Att dven kom-
mittenten har skyldigheter féljer dock indirekt av kommis-
sionirens rittigheter och av lagens skadestdndsbestimmelse.

I den gillande kommissionslagen finns inget avsnitt om kom-
mittentens skyldigheter. Diremot finns 1 utkastet till lagrddsremiss
en paragraf (10 §) som anger att kommittenten skall handla lojalt
och redligt mot kommissioniren och att det sirskilt dligger kom-
mittenten att limna kommissioniren nédvindigt material rérande
uppdraget och upplysningar som krivs f6r uppdragets fullgérande.
Om kommissioniren har ett varaktigt uppdrag, skall huvudmannen
utan oskiligt uppehill underritta kommissioniren om han férutser
att verksamhetens omfattning kommer att bli visentligt mindre in
kommissioniren kunnat férvinta sig. Bestimmelsen dr tvingande
mot bdda parterna.

Aven om kommissionslagen inte innehiller sirskilt angivna
skyldigheter f6r kommittenten, ir det klart att vissa sddana finns
som baksidan av kommissionirens rittigheter. Kommittenten skall
t.ex. 1 vissa fall betala provision eller ersitta kommissioniren, om
denne fullgjort f6r kommittentens rikning eller haft andra skiliga
utgifter (se forslaget till 8-11 §§). Andra kommittentens plikter dr
helt underférstddda eller bara antydda. Av foérarbetena till 30 §
gillande kommissionslag framgar att kommittenten, om inte annat
avtalats, ir skyldig att tillhandahdlla kommissioniren varor som
skall siljas eller medel som behévs fér betalning, innan kom-
missiondren behdver fullgora till tredje man (NJA II 1914 5. 221). 1
lagen antyds detta genom orden: "Har kommissioniren sjilv fdtt till
tredje man fullgora avtal ...” Kommissionirens ritt till forskott har
sirskild betydelse om han gir i konkurs, eftersom konkursboet d&
kan kriva tickning fér kommissionirens férpliktelser till tredje
man, oavsett om denne fir full utdelning i konkursen. Denna friga
ir dock numera sirskilt omhindertagen 1 utkastet till lagrddsremiss
(se 26 § 1 vart forslag).

Den i utkastet till lagridsremiss foreslagna skyldigheten for
kommittenten att underritta kommissioniren om en framtida
driftsinskrinkning ir naturligtvis lika betydelsefull vid kommission
rorande kapitalvaror som vid handelsagentur. Den fortjinar dirfor
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en plats 1 en ny kommissionslag. Diremot kan virdet av bestim-
melsen om att kommittenten skall limna prover, beskrivningar,
prislistor och annat nédvindigt material ifrdgasittas; kommittenten
kommer att géra detta 1 sitt eget intresse. Att kommittenten, utan
mojlighet till annat avtal, skulle vara skyldig att limna kom-
missiondren de upplysningar som krivs fér uppdragets fullgérande,
framstdr som diskutabelt. Manga ginger anlitas en kommissionir
dirfor att han kinner till eller har bittre méjligheter in kommit-
tenten att utreda de forhdllanden som krivs f6r uppdragets full-
gorande.

Forslagen 1 utkastet till lagradsremiss synes siledes inte fortjinta
av att utan justering ingd i en ny kommissionslag. Eftersom
bestimmelsen om skyldighet att varsla infér driftsinskrinkning
saknar praktisk betydelse vid fondkommission, har utredningen
valt att inte inféra ndgot avsnitt om kommittentens skyldigheter 1
lagen. Utredningsmannen inser dock nu, nir slutsammantride
hallits och paragrafnumreringen av praktiska skil ir 13st, att still-
ningstagandet ir inkonsekvent i1 férhillande till de foreslagna
bestimmelserna om varaktiga avtal och inte fyller kravet pd ett
fullstindigt forslag till en ny kommissionslag.

I 43 § finns en bestimmelse om skadestindsskyldighet. Den
giller ocksd mot kommittenten 1 de fall d& denne brutit mot sina
underforstddda avtalsforpliktelser.

7.3 Sanktioner

7.3.1  Havning och avvisning

Forslag: Bestimmelser om hivning av ett kommissionsavtal for
framtiden utformas i enlighet med bestimmelserna om hivning i
lagen om handelsagentur, vilka nira ansluter till den gillande
kommissionslagen.

Reglerna i den gillande lagen om avvisning av avtal ingdngna
med tredje man och av sjilvintriden behills oférindrade i sak.

Den gillande kommissionslagen har en bestimmelse om hdvning av
kommissionsavtalet for framtiden i 51 §. Dir framgdr att kommit-
tentens hdvningsritt forutsitter att kommissiondren gjort sig
skyldig till visentlig pliktférsummelse eller att det inte rimligen
kan pdfordras att uppdraget skall bestd. I utkastet till lagradsremiss
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finns en émsesidig hivningsritt dels om motparten underlitit att
fullgéra sina forpliktelser enligt avtalet eller lagen och avtalsbrottet
ir av visentlig betydelse fér den hivande samt motparten insdg
eller borde ha insett detta, dels om det annars finns en viktig grund
for att frintrida avtalet i fortid (37 §). Utkastets bestimmelse
motsvarar vad som giller enligt 26 § lagen om handelsagentur.

Utkastets hivningsbestimmelse stimmer vil 6verens med all-
minna rittsgrundsatser. I forhdllande till konsumentképlagen
innehiller det emellertid avvikelsen att konsumentens hivningsritt
forutsitter att kommissioniren skall ha insett eller bort inse avtals-
brottets visentlighet. Enligt 13 och 29 §§ konsumentképlagen hir
hivningsritten strikt. I 21 § konsumenttjinstlagen finns dock ett
insiktsrekvisit.

Nir det giller en ritten att hiva hela avtalsférhdllandet for
framtiden ir jimforelsen med konsumentképlagen inte helt rele-
vant. Utredningen anser att utkastets hivningsbestimmelse bor
upptas i forslaget. Se 35 §.

Vid sidan av ritten att hiva uppdragsférhillandet f6r framtiden
finns 1 gillande kommissionslag en ritt f6r kommittenten att avovisa
ett avtal som ingdtts med tredje man. Bestimmelsen hirom finns 1 15
§. Avvisningsritten forutsitter att kommissioniren antingen
handlat oredligt mot kommittenten eller att kommissioniren varit
férsumlig och kommittentens intresse blivit visentligen eftersatt. I
41 § finns en bestimmelse om avvisningsritt nir kommissioniren
sjdlvintrdtt utan ritt till det.

I utkastet till lagrddsremiss (21 §) har kommissionidren ritt att
avvisa ett kommissionidrsavtal, om kommissioniren varit virdslos
och kommittentens intresse blivit visentligen eftersatt. Dessutom
foreslds han vid inkdpskommission f3 ritt att avvisa avtalet, ifall
kommissionidren inte limnat honom underrittelse om det utan
drojsmal. — Oredlighetsfallet nimns siledes inte men fir, pi en
omvig, anses tickt av virdslgshetsfallet.

Rittsfoljden av att ett avtal med tredje man avvisas eller att ett
sjilvintride inte godtas dr att kommissioniren inte kan tillgodo-
rikna sig avtalet eller sjilvintridet i f6rhéllande till kommittenten.
Kommissioniren kan siledes inte kriva att kommittenten till-
handahiller varan eller vederlaget, utgifter for avtalet behover inte
ersittas och provision skall inte utgd. Ett avvisat sjilvintride anses
inte ha dgt rum. Om kommissioniren fortfarande har kom-
mittentens vara 1 behdll eller férvaltar forskott pd vederlaget, har
kommittenten ritt att dterkriva det 1 forhdllande il
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kommissioniren. Denna ritt har stor betydelse om kommis-
sioniren ir insolvent, eftersom separationsritt kan finnas om
egendomen ir mojlig att identifiera.

Avvisningsritten har ingen omedelbar verkan 1 férhéllande till
tredje man. Om tredje man insdg eller borde ha insett att kom-
missiondren visentligen eftersatte kommittentens intresse eller att
han handlade oredligt mot kommittenten, férvirvar tredje man
enligt 53 § gillande kommissionslag dock ingen ritt till varan. En
utnyttjad avvisningsritt fr dd verkan iven mot tredje man. Om det
tredje mannen forvirvat fortfarande finns hos denne utan att ha
blivit ssmmanblandat med annan likadan egendom, torde kommit-
tenten ha sakrittsligt skydd till det som fringdtt honom. I prak-
tiken dr det naturligtvis sillsynt att omstindigheterna ir sidana att
en avvisningsritt fir verkan mot tredje man.

I viss utstrickning kan kommittentens intresse lika vil tas till
vara genom en ritt till skadestind som genom en ritt till avvisning.
S8 ir t.ex. fallet om en vara sdlts till ligre pris dn angiven limit (se
hir dven 18 § gillande kommissionslag) och kommissioniren ir
solvent. Ritten till skadestdnd ger dock aldrig sakrittsligt skydd.
Dessutom kan det ibland vara svirt att utreda orsakssambandet
mellan avtalsbrottet och skadan samt storleken pd skadan. Hur vet
man vad som skulle ha intriffat 1 ett hypotetiskt hindelseférlopp,
om det avvisade kommissionirsavtalet inte hade ingdtts?

Avvisningsritten fyller ocksd en viktig preventiv funktion. Om
en kommissionir sjilvintrider utan samtycke eller déljer att han
sjilvintritt, skulle kommissioniren — om avvisningsritt saknades —
inte riskera mer dn att fi 8terbira pengar som han eventuellt har
olovligt tillskansat sig i samband med sjilvintridet. Vid en avvis-
ning 6verfors emellertid ocksd kursrisken pd kommissioniren, och
kommittenten kommer att utnyttja avvisningsritten bara nir det dr
ekonomiskt férminligt f6r honom. Hirigenom fir kommissio-
niren ett starkt incitament att f6lja bestimmelserna rérande sjilv-
intride.

Eftersom en avvisning medfér att kommissioniren retroaktivt
drabbas av kursrisken (t.ex. 1 den formen att kommittenten kriver
tillbaka det utbetalade vederlaget eller kriver tillbaka varan eller
ersittning for dess nuvarande virde), ir det viktigt att kommit-
tenten tvingas bestimma sig snabbt huruvida han vill utnyttja sin
avvisningsritt. Nir han insett eller bort inse att han har grund fér
avvisning, skall han inte kunna spekulera pd kommissionirens
bekostnad. Genom en sirreglering av avvisningsritten i férhillande
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till skadestindsritten gir det att 1 detta syfte inféra skilda tider for
reklamation (se nedan).

Utredningen foreslir att kommissionslagens regler om avvisning
behills i den nya lagen. Det betyder att oredlighetsfallet omnimns
sirskilt och att avvisningsritten di inte gors beroende av en
visentlighetsbedomning samt att ritten att avvisa avtal om inkép
som inberittats med dréjsmal inte regleras sirskilt. Forslaget finns
1 19 §, dir det omfattar inte bara avtal med tredje man utan iven
sjalvintridesfall.

7.3.2  Skadestand

Forslag: Vid avtalsbrott skall den avtalsbrytande parten vara
skyldig att ersitta den andre dennes direkta forlust, om den
avtalsbrytande parten inte visar att avtalsbrottet l3g utom hans
kontroll. Skadestind for indirekt forlust kriver virdsloshet.

I den gillande kommissionslagen finns bestimmelser om skade-
stind spridda i anslutning till olika avtalsbrott (se 12, 17-20, 24, 46
och 51 §§). Skadestindsskyldigheten bygger di p3 ett sidosittande
av en konkret forpliktelse eller i den generella 17 § pd att kom-
missioniren varit virdslds.

I utkastet till lagrddsremiss har skadestdndsskyldigheten regle-
rats 1 en paragraf (45 §), vilken giller bida parternas avtalsbrott.
Vid sidan av konkurs, som alltid ger motparten ritt till skadestdnd,
bygger skadestdndsskyldigheten pd att den avtalsbrytande parten
inte visar att avtalsbrottet inte berodde pd forsummelse pd hans
sida. Bestimmelsen 6verensstimmer med 34 § lagen om handels-
agentur.

Ocksé utredningen anser att reglerna om skadestind limpligen
kan sammanféras till en paragraf.

Frigan blir d3 vilka omstindigheter som skall ge grund for
skadestdnd. Hirvid bor beaktas att, 4ven om bestimmelserna giller
pd bdda parters avtalsbrott, skadestind i praktiken kommer att
utkrivas frimst frin kommissioniren.

Den i utkastet foreslagna bestimmelsen, med ett s.k. presum-
tionsansvar, har ett par svagheter.

Bestimmelsen ir uppdelad i tvd led. Forst skall det konstateras,
huruvida en part brutit mot sin skyldighet enligt avtalet eller lagen
(nedan kallat avtalsbrott). Om det ir fallet, skall han 3liggas att
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ersitta uppkommen skada, om parten inte kan visa att avtalsbrottet
inte berodde p& férsummelse pd hans sida.

Frigan om férsummelse (virdsloshet) blir emellertid ofta aktuell
redan nir det skall bedémas om ett avtalsbrott foreligger. Mdnga av
kommissionirens forpliktelser dr nimligen konstruerade pid det
sittet att dir limnas stort utrymme fér skénsmissiga bedémningar.
Kommissioniren skall t.ex. tillvarata kommittentens intresse, han
skall 1 rimlig omfattning limna erforderliga underrittelser, han skall
folja anvisningar utom om de inte bér f6ljas och 1 sddana fall skall
han i rimlig omfattning begira nya anvisningar eller handla p3 ett
sitt som ir limpligt, o.s.v. Har det i sidana fall bedémts att
kommissioniren gjort ett avtalsbrott, finns ingen kompletterande
vérdsloshetsbedémning att gora.

Den omkastade bevisbérdan, nir avtalsbrottet vil konstaterats,
ger motsatsvis intrycket att kommittenten har bevisbérdan fér att
kommissioniren gjort sig skyldig till ett avtalsbrott. S& ir det
emellertid inte alltid. Bevisbérdan bor 1 enlighet med allminna
processuella principer liggas pd den part som har littast att sikra
och féra bevisning. Vid fondkommission dr kommissioniren enligt
MiFID (se vid 18 § i virt forslag) skyldig att dokumentera alla steg
vid utférandet av ett uppdrag. Det ir dd rimligt att kommissioniren
har bevisbérdan fér omstindigheter som borde ha omfattats av
sddan dokumentation. Den nu anférda synpunkten bér dock inte
drivas s ldngt att kommissioniren 3liggs bevisbérdan for att han
inte har begdtt ett avtalsbrott eller att lagen inte 3aligger
kommissioniren en bevisbérda nir avtalsbrott konstaterats. Det
maste diremot hillas i minnet att allmidnna processuella principer
giller dven i detta sammanhang.

Den andra svagheten med férslaget 1 utkastet till lagrddsremiss ir
att forslaget avviker frin den skadestdndsgrund som numera ir
vanlig i kontraktuella sammanhang. Enligt képlagen, konsument-
képlagen och konsumenttjinstlagen ansvarar en avtalsbrytande part
for uppkommen skada, om parten inte kan visa att avtalsbrottet l3g
utom hans kontroll. Den exakta innebdrden av kontrollansvaret ir
visserligen inte alltid klart, och sirskilt den dirtill knutna grinsen
mellan direkt och indirekt forlust ir omdebatterad. And3 framstér
det som avvikande att i friga om kommission ha annat in ett
kontrollansvar, sirskilt avseende kommissionirens plikter. Om
lagen utformades med ett kontrollansvar, vinns ocks den férdelen
att det 1 skadestindshinseende inte spelar nigon roll om avtalet
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frin borjan ir ett kommissionsavtal eller ett kpavtal, vilket ligger 1
linje med vad branschrepresentanterna allmint strivat efter.

Utredningen har dirfér valt att utforma skadestindsbestim-
melsen med ett kontrollansvar och att 1ita detta ansvar ticka alla
situationer dir skadestdndsansvar aktualiseras. Se 43 §.

I koplagen leder kontrollansvaret bara till skyldighet att ersitta
direkt forlust, medan skyldigheten att ersitta indirekt forlust kriver
vardsldshet (67 §). En viss begrinsning av de skador som ersitts
enligt kontrollansvaret finns dven i konsumentképlagen (32 §) och
konsumenttjinstlagen (32 §). Eftersom indirekt férlust av samma
slag som enligt képlagen kan intrida vid avtalsbrott 1 kommis-
sionsforhdllanden, foreslds att det ocksd 1 kommissionslagen infors
en bestimmelse om att indirekt férlust (i koplagens mening)
ersitts bara vid virdsloshet.

7.3.3 Reklamation

Forslag: Avvisning, hivning och krav pd skadestind eller sir-
skild prisberikning kriver reklamation inom viss tid frin det att
den som vill géra pifoljden gillande insdg eller borde ha insett
grunden f6r denna.

Reklamationsfristen blir kort (utan dréjsmaél) nir avtal skall
avvisas och motparten retroaktivt f&r bira marknadsrisken. Om
anspriket bara giller pengar och inte pdverkas av prisférind-
ringar pd marknaden, kan reklamationsfristen vara generds
(inom skilig tid) och fér konsumenter alltid minst tvd manader.

En yttersta reklamationsfrist pd tvd &r infors, motsvarande
vad som giller enligt képlagen.

Kravet pd reklamation faller bort om den avtalsbrytande par-
ten handlat grovt vardslost eller i strid mot tro och heder.

Liksom enligt kommissionslagen och utkastet till lagridsremiss
miste en part som vill hiva eller avvisa avtalet eller kriva
skadestind reklamera inom viss frist. Utredningen foresldr vissa
justeringar av dessa regler.

I den gillande kommissionslagen finns inget krav pd reklama-
tion, om kommittenten efter kommissionirens sjilvintride wvill
begira en sdrskild berikning av det pris som kommissioniren skall
redovisa (se 42 §). Utredningen anser att kommittenten dven vid
ansprdk av detta slag, som har stora likheter med ett
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skadestdndsansprik, bor vara skyldig att reklamera. Fristen bor vara
densamma som for ett skadestdndsansprik. En undersékningsplikt
bor gilla endast nir kommittenten har sirskild anledning att anta
att han kan begira annat pris in det kommissioniren redovisat.

Utgingspunkten for reklamationsfristen ir enligt 20 § gillande
kommissionslag tidpunkten nir kommittenten “erhillit under-
rittelse om det férfarande, varom friga ir”. Det betyder, dtmins-
tone enligt ordalydelsen, att kommittenten inte behéver vara aktiv,
dven om han frn annan in kommissioniren fitt kinnedom om sin
ritt till ansprik eller om han bara har skil att inse att han kan
framstilla ett ansprik. Gillande ritt har fordelen att den inte
uppmuntrar kommissioniren att férséka undanhilla kommittenten
ett avtalsbrott men framstdr dock i belysning av de bestimmelser
som 1 allminhet tillimpas inom kontraktsritten som onédigt string
mot kommissioniren. Utredningen foresldr dirfor att reklama-
tionsskyldighet kan uppkomma ocksd i andra fall in vid erhillen
underrittelse. Som nimndes i féregiende stycke bor dock synen pd
kommittentens undersékningsplikt vara varierad.

I kommissonslagen anvinds i allminhet uttrycket “utan oskiligt
uppehdll” {6r reklamationstidens lingd. Detsamma ir fallet i utkas-
tet till lagradsremiss.

Det ir klart att formuleringen ”utan oskiligt uppehdll” ger
utrymme f6r en viss flexibilitet vid tillimpningen. Formuleringen
ger emellertid inte uttryck f6r den grundliggande skillnad som
finns mellan situationen nir motparten har starka skil for att genast f3
kinnedom om att en viss paf6ljd skall goras gillande, nimligen nir
han kommer att bira marknadsrisken fér vissa varor, och andra
situationer d4 man kan undra om en regel om reklamation — i
tilligg till en regel om preskription — egentligen alls 4r pakallad,
nimligen di motparten bara kriver skadestdnd vars storlek inte
pdverkas av marknadsforindringar. Varfor skall i sidana fall den
forfordelades underlitenhet att relativt snabbt reklamera medféra
ett godtagande av den andra partens avtalsbrott? Det kan nimnas
att, 1 den modellag f6r europeisk kontraktsritt som utarbetats av
den s.k. Lando-kommissionen (Principles of European Contract
Law), reklamation inom viss tid méste ske vid hivning (9:303) men
att nigon motsvarande bestimmelse inte finns vid ansprik pa
prisavdrag eller skadestind. Utredningen gir inte s lingt som
Lando-kommissionen, vilket skulle kraftigt avvika frin gillande
svensk kontraktsritt, men den dnskar ind3 betona den principiella
skillnaden genom att inféra fristen “utan dréjsmdl” nir kommit-
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tenten vill avvisa ett av kommissioniren ingdnget avtal och 1 dvrigt,
nir anspriket bara giller ett fixerat penningbelopp (med rinta),
anvinda formeln “inom skdilig tid”. Det ir avsett att den férsta
fristen skall tillimpas stringt medan den andra fristen skall beds-
mas generdst. Lisaren torde erinra sig att en liknande, markerad
skillnad fanns 1 képlagen fére 1990 avseende reklamation vid hiv-
ning och reklamation 1 vrigt.

I konsumentritten finns vid bdde kép och tjinster en regel om
att konsumenten alltid kan reklamera inom tvd mainader. Denna
regel inférs dven i den nya kommissionslagen, nir det giller
ansprak pd ersittning.

Reklamationsregeln i képritten ir férsedd med en yttersta frist,
som giller oavsett kinnedom eller vdrdslos okunskap om kon-
traktsbrottet. Enligt képlagen miste reklamation ske senast inom
tvd ir (32 §) och enligt konsumentkdplagen senast inom tre &r (23
§). Efter en lingre tid blir det bl.a. svirt att dra en grins mellan
ursprungligt fel och brist i underh8ll. Utredningen finner inte att
det finns tillrickliga skil f6r att avvika frén detta ménster, fastin en
sddan stupstocksregels berittigande vid sidan av en preskrip-
tionsregel kan diskuteras, sirskilt nir det ir friga om varor som
inte ir beroende av underhill {6r att inte férsimras. Vid bestim-
mande av fristens lingd bor det beaktas att konsumentkdplagen for
nirvarande inte giller kép av finansiella instrument utan bara kop
av 16sa saker (se 1 §). Om en konsument képer finansiella instru-
ment genom ett rent kopavtal (alltsd ej genom ett kom-
missionsavtal som utférs genom sjilvintride), blir dirfér koplagens
yttersta reklamationsfrist pd tvd &r tillimplig. Ett sidant fall fore-
ligger om avtal triffas pd grund av ett virdepappersinstituts fasta
utbud enligt artikel 27 1 MiFID. Képlagens reklamationsregel blir
ocksd tillimplig, om en kommissionir fullgér genom sjilvintride,
till den del avtalsbrottet hinfor sig till fullgérelsen och inte till
kommissionsavtalet, en grins som dock inte forefaller alldeles litt
att dra. Utredningen anser att det f6r nirvarande ir naturligt att
vilja tvd 4r som den yttersta fristen, sd att en grinsdragning mot
kopavtal kan undvikas i dessa fall. Skulle konsumentképlagen 1
framtiden komma att utstrickas dven till kép av finansiella instru-
ment, bér den nu behandlade regeln omprovas sdvitt giller kom-
missionsavtal med konsumenter.

Reklamationsregeln férses med sedvanliga undantag for fall dir
den kontraktsbrytande parten handlat grovt vdrdslost eller i strid
mot tro och heder.
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Forslagen om reklamation finns 1 44 §.

7.3.4  Preskription

Forslag: Preskription skall inte lingre ske enligt 18 kap. 9 §
handelsbalken utan bara enligt preskriptionslagen.

Enligt 20 § kommissionslagen tillimpas bestimmelsen 1 18 kap. 9 §
handelsbalken om ettdrig preskription, nir kommissioniren avgett
sidan redovisning som avses i den bestimmelsen. Som framgir av
kapitlet om gillande ritt (se ovan avsnitt 3.1.4.) ir bestimmelsens
innebord oklar bdde vad giller den utlésande faktorn ”slutredovis-
ning” och vad giller omfattningen av preskriptionen nir slutredo-
visning skett. Dessutom ir preskriptionstiden anmirkningsvirt
kort. Den framstdr som en relik, jimfért med exempelvis preskrip-
tionstiden pd tio 4r i lagen om finansiell radgivning till konsu-
menter.

Utredningen féresldr att hinvisningen till 18 kap. 9 § handels-
balken avskaffas, vilket torde fa viss analogisk betydelse f6r andra
sysslomannaférhédllanden.

I stillet bor i lagen foreskrivas att de allminna reglerna om
preskription 1 preskriptionslagen (1981:130) skall tillimpas. Det
innebir att kommissionirens skuld preskriberas efter tio 4r. En
kommissionirs fordran hos kommittenten preskriberas dock efter
tre ir, om kommittenten ir konsument.

I forfattningskommentaren diskuteras grinsen mellan fordringar
och sakritter, vilken har stor betydelse i samband med kommission.

Forslaget finns 1 45 §.

7.4 Ovrigt
7.4.1  Skriftlighetskrav

Bedémning: Det behévs ingen bestimmelse om att en part har
ritt att kriva att ett avtal upprittas skriftligt

I 4 § utkastet till lagrddsremiss finns en tvingande regel att vardera
av kommittenten och kommissioniren kan begira, att det upprittas
en handling som &terger kommissionsavtalet och dndringar 1 detta
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samt att handlingen undertecknas av parterna. Paragrafen har sin
motsvarighet i 4 § lagen om handelsagentur.

Utredningen betvivlar att bestimmelsen fyller en funktion. S§
linge parterna inte tvistar om innehdllet, torde en part inte méta
nigot motstdnd frin den andra parten, om han begir att avtalet
skall upprittas skriftligt. Om parterna tvistar om innehillet av
avtalet, kommer de inte att kunna enas om innehillet i den skrift-
liga handlingen. Talan méste d& vickas vid domstol om faststillelse
av avtalets innehill eller om fullgérelse av ndgon prestation.

Om avtalets innehdll inte gdr att bevisa, torde osikerheten enligt
allminna processuella regler drabba den part som haft littast att
sikra bevisning om innehdllet eller som av annan anledning borde
ha gjort det. Som en féljd av MiFID kommer den niringsrittsliga
lagstiftningen om fondkommission antagligen att uppstilla lingt-
gdende krav pd skriftlig form, utan att nigon part behéver begira
sddan form.

Utredningen har dirfor avstdtt frin att ta med en bestimmelse
om ritt till skriftlig form 1 lagen.

7.4.2 Sakerhetsratt

Forslag: Kommissionslagens bestimmelser om sikerhetsritt
redigeras om. Finansiella instrument fir realiseras pd de villkor
som anges 1 EG:s direktiv 2002/47 om stillande av finansiell
sikerhet.

Gillande kommissionslag innehiller &tskilliga bestimmelser om
kommissionirens ritt att utan avtal innehdlla och vid behov silja
kommittentens varor for att fi betalt fér sin fordran hos kom-
mittenten (s.k. legal pantritt). Dir finns dven en bestimmelse om
stoppningsritt som komplettering av pantritten och en bestim-
melse om retentionsritt utan forsiljningsritt. Se 31-39 §8.

Utkastet till lagrddsremiss innehdller ocksd vissa bestimmelser
om sikerhetsritt i 15-18 §§.

Utredningen anser att kommissionslagens bestimmelser kan
redigeras om, sd att det tydligare och samlat framgir nir legal
pantritt finns (12 §), nir och hur realisation fir ske (13 §), nir en
retentionsritt foreligger (14 §) och nir stoppningsritt finns for att
virna om den legala pantrittens bestind (15 §).
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Nir det giller forutsittningarna fér uppkomsten av legal pantritt
har lagtexten rensats frin en del detaljer. I stillet anges att kom-
missionidren, utéver en fordran, skall ha varorna wunder sddan
kontroll som krivs for avtalad sikerbetsritt i dessa. Det innebir att
man for varje slag av egendom fir underséka om det krivs
besittning, registrering, denuntiation eller annan 4tgird. For fond-
kommissionens del betyder det att kommissioniren méste ha sidan
kontroll och att det miste foreligga sddan publicitet som framgar
av lagen (1998:1479) om kontféring av finansiella instrument.

Bestimmelsen om kopplad pantritt behdlls om b&da parter ir
niringsidkare och uppdraget faller inom ramen fér bdda parters
yrkesmissiga verksamhet. Kopplad pantritt innebir att kommis-
siondren fir innehilla varor som han fatt kontroll éver i anledning
av ett uppdrag till sikerhet f6r en fordran i anledning av ett annat
uppdrag. Forhdllandet till Hogsta domstolens sniva syn pd kopplad
pantritt i rittsfallert NJA 1985 s. 205 diskuteras i férfattnings-
kommentaren till 12 §.

Om kopplad pantritt giller, kan kommittenten genom &ver-
limnande av nya varor stilla sikerhet f6r gamla skulder. Utred-
ningen uttalar i specialmotiveringen till 12 § att pantritten i de nya
varorna borde kunna dtervinnas enligt den allminna bestimmelsen 1
konkurslagen om &tervinning av sikerhetsritt, alldeles sirskilt som
den bestimmelsen numera utesluter dtervinning om pantsittningen
var ordinir. Lagreglering foreslds dock inte, eftersom det handlar
om en tolkning av 4 kap. 12 § konkurslagen.

I forfattningskommentaren till 13 § diskuteras frigan om en
kommissionir, som sdlt panten f6r betalning av en viss fordran och
som inte har ritt till kopplad pantritt, far kvitta sin skuld att ge ut
dverskottet mot en fordran som han har hos kommittenten 1
anledning av ett annat kommissionsuppdrag eller vilket annat
rittstorhillande som helst. Om detta rider delade meningar i
doktrinen. Frigan har betydelse framfor allt vid kommittentens
konkurs. Eftersom kvittningsritt dven vid konkurs 1 allminhet
finns utan krav pd konnexitet, ser utredningen — liksom Obli-
gationsrittskommittén dr 1914 — inget hinder mot kvittningsritt,
om forsiljningen var lovlig och skedde innan kommittenten gick i
konkurs. Ndgon fortydligande lagregel foreslds dock inte, eftersom
den i s8 fall borde inféras i 5 kap. 15 § konkurslagen.

Nir det giller realisation av finansiella instrument har reglerna
utformats med beaktande av EG:s direktiv 2002/47 om stillande av
finansiell sikerhet (jfr 8 kap. 10 § konkurslagen). Det betyder att

226



SOU 2005:120 Overvaganden och forslag

sddana varor fir realiseras utan att kommittenten férst har under-
rittats om att den sikrade fordringen forfallit till betalning eller att
annan hindelse intriffat som enligt parternas avtal medfor ritt till
realisation. Realisationen fir i friga om finansiella instrument ske
inte bara genom férsiljning utan iven genom tillignande och
avrikning, om det sker pd ett affirsmissigt rimligt sitt. Se 13 §.

7.4.3 For vem handlar kommissionaren?

Forslag: Frigan om kommissioniren vid avtal med tredje man
handlar f6r kommittentens eller egen rikning ir enligt utkastet
till lagradsremiss beroende pd kommissionirens avsikt. I lagen
inférs i friga om redovisning av pris en presumtion for att avtal
som duger till uppfyllelse av uppdraget ir ingdngna f6r kommit-
tentens rikning.

Sedan kommissioniren mottagit ett uppdrag, ir han skyldig att
handla f6r kommittentens rikning. Om han sedan sluter ett avtal
med tredje man som duger till utférande av kommissionsuppdraget
(han koper exempelvis en viss bestimd mélning eller aktier av
angivet slag inom limiten) uppkommer frigan, om detta avtal alltzd
skall anses vara slutet for kommittenten rikning, s& att dirvid inképta
varor omedelbart blir kommittentens (se 53 § andra stycket gil-
lande kommissionslag), eller om kommissioniren trots kommis-
sionsavtalet kan handla dven for egen rikning, si att det mdste
avgoras efter andra kriterier — 1 forsta hand kommissionirens avsikt
vid kdpet — f6r vem avtalet dr utfort.

Kommissionslagen bygger pd forutsittningen att kommissio-
niren trots uppdraget kan sluta avtal f6r egen rikning som skulle
ha dugt tll fullgérelse av uppdraget. Detta framgdr av 42 § (jfr
utredningens férslag till 17 §), som har en bestimmelse om att
kommittenten har ritt att tillgodorikna sig det pris som blir avtalat
med tredje man, om kommissioniren inte kan styrka att avtalet
ingicks for kommissionirens (eller annan kommittents) rikning.
Kan kommissioniren styrka detta, fir kommittenten inte tillgodo-
rikna sig det priset enligt 42 §, men kommissioniren har dock ofta
gjort sig skyldig till ett avtalsbrott genom att inte i forsta hand
tillvarata kommittentens intresse. I s fall har kommittenten ritt
till skadestdnd, vilket ger honom samma ekonomiska resultat som
om kommissioniren képt it honom.
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Som angetts ovan (se 7.2.4) vidarefor utredningen 42 § kommis-
sionslagen 1 sitt forslag (se 17 §) samtidigt som bestimmelsen
utvidgas till att omfatta dven fall, dir kommissioniren siljer fun-
gibel egendom. Kommissioniren kan t.ex. ha fitt 1 uppdrag att silja
100 X-aktier, varefter han ocksi gor det. Av detta foljer inte
omedelbart att det ir just kommittentens X-aktier som silts.
Tredje man har mot kommissioniren bara ritt att f4 ut 100 X-
aktier, vilket betyder att kommissioniren kan leverera ur eget lager.
Aven hir anser utredningen att kommittenten bér f3 tillgodorikna
sig priset vid férsiljningen, om kommissioniren inte kan visa att
forsiljningen gjordes fér hans egen eller annan kommittents
rikning.

Om kommissiondren gir i konkurs, nir han képt varor frin
tredje man som duger till fullgérande av kommissionsavtalet, har
kommittenten — om forvirvet skett fér hans rikning — ritt att
dverta fordringen mot tredje mannen (se 57 § gillande lag), och
han har separationsritt till varorna om de levererats till kom-
missioniren och finns avskilda i dennes besittning (se 53 § andra
stycket gillande lag). Dir klargdrs inte om forvirvet 1 det sam-
manhanget alltid skall anses ha skett fér kommittentens rikning,
nir det duger till uppfyllelse av kommissionsavtalet, eller om man
ocksd 1 det sammanhanget miste falla tillbaka pd ndgot annat
kriterium som kommissionirens avsikt, och inte heller framgdr om
det skall finnas en presumtionsregel motsvarande den i 42 §. I
forslaget till lagrddsremiss foreskrivs 1 21 § andra stycket att kom-
missionirens vilja avgdr for vem forvirvet skett, och detsamma
méste di gilla ritten till ansprdket mot tredje man enligt 27 §. Till
frigan om en presumtionsregel skall gilla tar forslaget inte stillning.

En liknande friga har anknytning till tredje mans fullgorelse till
kommissiondren. Om en tredje man har ingitt tvd avtal med en
kommissionir angdende samma slags varor och tredje mannen
levererar vad som ricker till fullgorelse av det ena avtalet, upp-
kommer frigan vilket avtal som fullgjorts. Saken har betydelse
frimst om det ena avtalet ingdtts f6r en kommittents rikning och
det andra for kommissionirens egen rikning samt tredje man ir
insolvent och kommissioniren inte ansvarar fér tredje mans kvar-
stdende fullgorelse. Saken har naturligtvis ocksd praktisk betydelse
om bide kommissioniren och tredje man ir insolventa. For att
kommittenten skall g8 skadeslés ur denna situation krivs att
leveransen krediteras det avtal som sl6ts for hans rikning.
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Enligt 9 kap. 5 § handelsbalken bestimmer gildeniren (hir
tredje man) vilken skuld hans prestation avser. Vad gildeniren
bestimt kan framgd av omstindigheterna, t.ex. det pris som anges
vid leveransen av varorna. Vid fullgérelse via VPC uppkommer
frdgan, om en destinering som gjorts av VPC skall {8 samma verkan
som en destinering gjord av tredje man. Atminstone om VPC:s
avrikning foljer objektiva kriterier, framstdr det som limpligt att
den blir avgérande. Om tredje man (och VPC) inte ens konkludent
destinerat prestationen till en viss skuld, har borgeniren (hir
kommissioniren) ritt att bestimma avrikningen (se NJA 1958 s.
117 och 1973 5. 635). Om en kommissionir dirvid gor avrikningen
pd ett sitt som skadar kommittentens intresse, borde han bli
skadestindsskyldig mot kommittenten (jfr 4 § i utredningens for-
slag), om avtalet f6r kommittentens rikning ingicks forst eller bida
avtalen ingicks samtidigt. Finns prestationen i behdll hos kommis-
siondren utan att vara ssmmanblandad, torde kommittenten har sepa-
rationsritt, eftersom prestationen kan anses mottagen med redo-
visningsskyldighet. Hirav foljer att, om kommissionirens konkursbo
mottar en prestation som kommissioniren hade varit skyldig att
avrikna mot ett avtal som slutits f6r kommittentens rikning,
prestationen inte tillhor konkursboet (se 7 kap. 23 § konkurslagen).
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8 Genomforande av forslagen

8.1 Konsekvenser av utredningens forslag

Bedomning: De foreslagna reglerna leder inte till nigra 6kade
kostnader for det allminna. Foretag som utfér kommissions-
uppdrag drabbas inte av nigra merkostnader.

De foreslagna reglerna bedéms inte medféra ndgra 6kade kostnader
féor Allmidnna reklamationsnimnden eller f6r domstolar. Om
forslagen genomfors kommer visserligen reglerna 1 hogre grad in
for nirvarande vara tvingande till {6rman f6r konsumenter. Utred-
ningen bedémer ind3 att konsumenttvisterna inte kommer att 6ka
annat in i en obetydlig omfattning till f6ljd av eventuella indringar.
Andringarna kan i begrinsad utstrickning beréra den tillsyn som
Finansinspektionen utévar dver fondkommissionirerna.

Eventuella merkostnader fér nigon myndighet bedéms under
alla forhillanden kunna hanteras inom befintliga anslagsramar. Det
saknas alltsd skil att anta att forslagen kommer att leda till nigra
dkade kostnader fér det allmidnna jimfért med 1 dag.

De regler som foéreslds tar i flera avseenden sikte pd vilka
skyldigheter fondhandlarna bér ha vid sin hantering av kommis-
sionsuppdrag. For nirvarande ir det 64 bolag som har tillstdnd av
Finansinspektionen att bedriva kommissionshandel med finansiella
instrument. Det dr friga om virdepappersbolag och banker. Kom-
missionidrer som utfér kommissionsuppdrag avseende finansiella
instrument ir alltsd tillstindspliktiga och storre féretag.

Forslagen torde 1 stor utstrickning stimma &verens med hur de
flesta foretag redan arbetar och pd manga punkter foreslds ingen
indring 1 férhllande till gillande ritt. Vira forslag bedéms inte
kriva att ndgra datorsystem for att hantera transaktioner byggs upp
eller ens att befintliga system nimnvirt behéver dndras.
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En sirskild friga dr om vira forslag, om de genomférs, leder till
att andra eller ytterligare krav stills pd fondhandlarna jimfért med
de krav som kan férvintas till f6]jd av det som MiFID-utredningen
vintas foresl. Utredningen har s3 ldngt som mojligt forsoke att
samordna det som foreslds hir med det som MiFID-utredningen
kommer att foresld. Bedomningen ir att de foreslagna reglerna inte
leder till nigon bérda pd fondkommissionirerna som ind3 inte
skulle vara en nédvindig foljd av de forslag som MiFID-utred-
ningen limnar eller som annars féljer av genomférandet av MiFID i
svensk ritt.

I ndgot enstaka hinseende kan krav stillas i dessa regler som inte
tas upp 1 den niringsrittsliga regleringen, exempelvis 1friga om
reklamation och preskription. I de frigorna bedéms den féreslagna
regleringen emellertid enbart innebira en férenkling och
modernisering 1 foérhdllande till gillande ritt. Fondkommissio-
nirerna kan dock behéva se 6ver de standardavtal som nu brukar
anvindas och 1 vrigt g igenom befintliga rutiner.

Nir en myndighet under regeringen 6verviger nya eller dndrade
regler som kan ha effekter av betydelse for smi foretags arbets-
forutsittningar, konkurrensférmiga eller villkor i 6vrigt skall
myndigheten géra en sirskild analys av konsekvenserna i dessa
avseenden, se 2§ forordningen (1998:1820) om sirskild konse-
kvensanalys av reglers effekter for smi foretags villkor. Analysen
skall ske i den omfattning som ir pdkallad i det enskilda fallet. I
utredningens arbete har deltagit experter frin Svenska Fond-
handlareféreningen och frin Stockholmsbérsen och det har inte
framférts ndgra synpunkter pd de smé foretagens sirskilda villkor.

Som framgitt ovan dr kommissiondrerna stdrre foretag.
Kommittenterna diremot kan inte sillan vara smd och medelstora
foretag och kan s till vida berdras av den reglering som foreslss.
Utredningens forslag stirker skyddet fér kommittenten generellt
vid uppdrag avseende finansiella instrument. Det saknas skil att
anta att forslagen skulle medféra annat dn positiva konsekvenser
for smd foretag. Bestimmelsernas utformning innebir en férenk-
ling jimfért med den nuvarande kommissionslagen. Bedémningen
ir att kommittenterna inte behéver vidta nigra dtgirder om vira
forslag leder till lagstiftning.

I enlighet med utredningsdirektiven har vi vid konsekvens-
analysen av reglernas effekter f6r smd foretag haft kontakt med
Niringslivets Regelnimnd.
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8.2 Ikrafttradande

Bedomning och foérslag: Den nya kommissionslagen trider
i kraft den 1 november 2007. Samtidigt upphivs gillande kom-
missionslag. Den nya lagen skall vara tillimplig enbart pd avtal
som har ingdtts efter ikrafttridandet. I friga om avtal som
ingdtts fore ikrafttridandet skall dldre bestimmelser gilla. Om
emellertid antingen kommittenten eller kommissioniren kunnat
bringa avtalet till upphérande (utan att bli ersittningsskyldig)
skall dock bestimmelserna 1 den nya lagen tillimpas pd deras
avtal frin den tidpunkt d& 3terkallelse eller uppsigning kunnat

ske.

Kan forslagen beredas sd att riksdagen har mojlighet att fatta
beslut under viren 2007 si bér nya regler kunna trida i kraft den
1 november 2007.
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Allminna bestimmelser

1§

Med kommissiondr forstds i denna lag den som har dtagit sig uppdrag
att for annans rikning men i eget namn silja eller kopa finansiella
instrument och annan los egendom (varan). Den for vars rikning
forsiliningen eller inkipet skall ske kallas kommaittent.

Om kommissiondren dr néiringsidkare och kommissionsuppdraget
utfors i hans néiringsverksambet, kallas han handelskommissiondr och
uppdraget handelskommission.

Bestimmelserna 1 9, 33, 34 och 39-42 §§ giller inte uppdrag dir
kommissiondren dr ett foretag som driver verksamhet som avses i
1 kap. 3 § lagen (1991:981) om virdepappersrirelse.

I paragrafen regleras lagens tillimpningsomride. Paragrafen mot-
svarar till viss del 4 § 1 den gillande kommissionslagen och 1§ 1
utkastet till lagridsremiss.

Forsta stycket

I forsta stycket definieras vem som ir kommissionir. Hirigenom
bestims indirekt vad som ir ett kommissionsavtal.

En forutsittning for att det skall vara friga om kommission ir
att det finns ett uppdrag. Det avgdrande ir vad som enligt avtalet ir
avsikten att kommissioniren skall gora. Frigan om ett kommis-
sionsuppdrag foreligger fir besvaras utifrdn alla relevanta omstin-
digheter vid avtalets ingdende. Avsikten skall vara att "uppdragsta-
garen” ir syssloman och inte motpart till uppdragsgivaren”. Hur
kommissioniren sedan i sjilva verket utfér uppdraget har ingen
direkt betydelse fér frigan om det ir ett kommissionsuppdrag.
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Dessa omstindigheter kan dock ha viss betydelse som bevisfakta
for avtalets innehdll. Att uppdragstagaren enligt avtalet har ritt att
sjilvintrida hindrar inte att det ir friga om kommission.

Frin kommissionsavtalet, som alltsd ingds mellan kommittenten
och kommissioniren, skall skiljas det avtal som kommissioniren
nir han utfér sitt uppdrag ingdr med tredje man eller med kom-
mittenten genom sjilvintride (kommissionirsavtalet).

Reglerna i avtalslagen och allminna avtalsrittsliga principer om
ingdende av avtal giller iven fér kommissionsavtal. Fér att en per-
son skall vara skyldig att utféra ett uppdrag krivs siledes i regel att
han har 4tagit sig detta. I 3 § regleras ett fall dir ett kommissions-
avtal kan uppkomma utan ett dtagande.

En annan forutsittning for att det skall vara friga om kommis-
sion ir att egendom skall tas emot for annans rikning. Avgoérande
for bedémningen av om s3 ir fallet dr hur parternas rittigheter och
skyldigheter i visentliga hinseenden reglerats i avtalet. Omstindig-
heter som har intriffat efter det att parterna triffat ett avtal ir alltsd
inte avgorande f6r om kommissioniren skall utféra rittshandling-
arna for egen eller annans rikning. En grundliggande friga ir vem
som stdr marknads- eller affirsrisken fér varan. Om uppdragstaga-
ren kan returnera varan, ifall han inte hittar avsittning fér den, ir
det i regel friga om uppdrag f6r annans rikning. Om “uppdragsta-
garen” diremot férbundit sig att sjilv dverta varan till visst pris,
utan nigot forsok att forst silja den till tredje man eller ifall ingen
tredje man vill képa varan, dr det ett avtal f6r egen rikning eller i
s.k. fast rikning, alltsd ett avtal om kop. I ett typiskt kommissions-
avtal har kommissioniren ritt till provision, bestimd i procent pd
det pris som avtalas med tredje man. Kommission ir dock inte ute-
sluten nir det i friga om f6rsiljning bestimts vad kommissioniren
skall redovisa till kommittenten, men kommittenten m3ste 1 sidana
fall std affirsrisken.'

Om ett virdepappersinstitut tar emot en order frdn en kund, ir
utgdngspunkten att institutet tar emot ett uppdrag f6r annans rik-
ning. Exempelvis ir det kommission, om ndgon sirskild pitinkt
motpart inte finns frin kundens sida, utan avsikten ir att institutet
skall utsitta ordern f6r den 6ppna marknaden. Vidare ir det kom-
mission, nir kunden angett att kop eller f6rsiljning skall ske till

! Grinsdragningen mellan kommissionsuppdrag och avtal i s.k. fast rikning har behandlats 1
NJA 1II 1914 s. 272 f. och SOU 1988:63 kap. 2, 4 och 14, med sirskilt beaktande av
kommittentens ritt att ur kommissiondrens konkursbo separera varor som limnats till
forsiljning.
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marknadspris eller angett ett hogsta pris vid inkép eller ett ligsta
pris vid forsiljning. Har institutet och kunden i stillet avtalat om
fast pris, sker kopet eller férsiljningen oftast inte fér kundens rik-
ning. Det ir di i allminhet ett kdpavtal. Ett exempel pa detta ir nir
en kund och ett virdepappersinstitut sluter avtal till ett fast bud
som institutet offentliggjort enligt artikel 27 i MiFID. Det férhal-
landet att parterna har avtalat om ett bestimt pris utesluter emel-
lertid inte kommission. Det centrala ir i stillet om institutet har
overtagit affirsrisken eller inte. Har parterna avtalat att institutet
skall ta pd sig risken av den vidare kursutvecklingen (riskpris), ir
det inte frdga om kommission. Det paverkar inte bedémningen att
institutet 1 ett sidant fall omedelbart hittar en avsittning for in-
strumenten pd marknaden. Om kunden i1 och med avtalet med in-
stitutet inte lingre dr utsatt for nigon kursrisk, ir det alltsd inget
kommissionsuppdrag. Avtal, dir ett institut har dtagit sig mot kun-
den att genomféra affiren till priset vid en viss tidpunkt (upprops-
eller slutkursen) eller till kursen under en viss tid (Volume-weigh-
ted Average Price, VWAP), torde vara att betrakta som ett kop-
avtal.?

Om kunden har gett ett virdepappersforetag ett kommissions-
uppdrag men foretaget utfér uppdraget genom att gd in som mot-
part till kunden, ir det fortfarande friga om ett kommissionsupp-
drag. Efter sjilvintridet fir parterna dessutom koprittsliga rittig-
heter och skyldigheter mot varandra.

For att det skall vara friga om ett kommissionsuppdrag fordras
vidare att kopet eller forsiljningen avses ske 7 uppdragstagarens eget
namn (med undantag for sjilvintride). Foljden av att kopet eller
forsiljningen skett i institutets eget namn ir att det ir institutet
som blir forpliktat mot tredje man. For det fall att ett institut fir i
uppdrag att som ombud fér en kund géra uppkép i kundens namn,
ir det inte friga om kommission. I férhdllande till tredje man blir i
stillet bestimmelserna i1 andra kapitlet avtalslagen tillimpliga. T vil-
ken min kommissionslagens bestimmelser kan tillimpas analogiskt
i det interna férhéllandet far 6verlimnas 3t rittstillimpningen.

Vad giller det efterfoljande kommissionirsavtalet féreligger en
presumtion fér att den som rittshandlar gér det i eget namn.’ Ett
institut mdste alltsd senast vid den tidpunkt di rittshandlingen f6-
retas mot tredje man gora klart fér denne att rittshandlingen gors i

2 Jfr tyska Handelsgesetzbuch § 400 stycke 4.
>Se NJA 11 1914 s. 190.
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nigon annans namn, for att avtalet inte skall anses vara ingdnget i
institutets eget namn.

Om ett virdepappersinstitut avtalar med nigon att medverka vid
ett uppképserbjudande riktat till allminheten, beror det pd formu-
leringen av avtalet (prospektet) om institutet skall limna erbjudan-
det 1 eget namn (som kommissionir) eller i avtalspartens namn
(som fullmiktig). I allminhet viljs den senare 16sningen.

Handel med aktier som sker vid en bors eller auktoriserad mark-
nadsplats sker f6r nirvarande alltid i institutets eget namn.

Vid handel med standardiserade derivatinstrument p& Stock-
holmsbérsen har kunden normalt férpliktelser mot tredje man
(borsen). Det dr borsen som formellt utfirdar och képer options-
och terminskontrakten, om in 1 sin clearingverksamhet. Det insti-
tut som foretrider slutkunden fir anses ha gjort klart att det inte ir
institutet utan kunden som ir berittigad och férpliktad. Institutet
handlar alltsd 1 kundens namn. Det framgir ocksd av det nu an-
vinda kundavtalet for derivathandel att det ir kunden som har
skyldigheter direkt mot bérsen. Enligt det nimnda kundavtalet har
bérsen vidare pantritt 1 kundens derivatinstrument (som finns re-
gistrerade pd kundens clearingkonto).

Aven i de fall d& ett virdepappersinstitut genom automatisk or-
derférmedling (Internet) tar emot en order om att i eget namn
kopa eller silja f6r annans rikning torde det vara friga om ett
kommissionsuppdrag. Den mekaniska hanteringen av dessa kom-
missionsuppdrag har dock betydelse vid bedémningen av kommis-
sionirens skyldigheter enligt 4 och 5 §§.

Nir ett virdepappersinstitut enbart férmedlar kontakt mellan
kdpare och siljare, dr det inte friga om kommission (jfr 1 kap. 3 § 2
lagen om virdepappersrorelse).

Vid handel p& en MTF-plattform (Multi Trading Facility), dir en
operatdr sammanfor ett flertal kop- och siljintressen i finansiella
instrument frin tredje man, och dstadkommer avslut i enlighet med
icke skénsmaissiga regler, handlar operatéren normalt inte 1 kom-
mission. Operatoren dr antingen teknisk férmedlare av avtal direkt
mellan tredje minnen eller — om han 4tar sig ansvar for fullgérelsen
1 férhillande till bdde parter — siljare respektive kopare 1 tvd integ-
rerade avtal.

For att det skall vara friga om kommission, skall uppdraget
dessutom avse kdp eller forsilining.

Emissioner av aktier och utfirdande av optioner ir inte att be-
déma som kop eller f6rsiljning, 1 motsats till verldtelse av aktier
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och optioner. Motsvarande giller f6r s.k. férsiljning och inlésen av
fondandelar i en investeringsfond hos ett fondbolag enligt lagen
(2004:46) om investeringsfonder. Transaktionen med fondbolaget
ir inte att betrakta som kop eller f6rsiljning 1 denna lags mening,
medan &verldtelse av fondandelar mellan andra parter kan falla un-
der lagen. Vid emissioner av aktier, utstillande av optioner och
*forsiljning” av fondandelar frin ett fondbolag under medverkan
av ett virdepappersinstitut kan bestimmelserna i kommissionsla-
gen dock 1 vissa fall tillimpas analogiskt.

I ett uppdrag att diskretionirt férvalta en virdepappersportfolj
kan ingd kommissionsuppdrag, om diri férutsitts att kommissio-
niren 1 eget namn skall utféra transaktioner. Exempelvis fir ett
virdepappersinstitut, som har ett uppdrag att diskretionirt képa
finansiella instrument 4t en kund, inte isidositta kundens intresse
for att placera en emission som institutet dtagit sig att placera pd
marknaden (jfr 4 §). Om forvaltaren diremot skall l3ta nigon an-
nan utféra transaktionerna, blir kommissionslagen inte direkt
tillimplig, men minga av bestimmelserna torde kunna anvindas
analogiskt.

Det objekt som uppdraget rér skall vara finansiella instrument
eller annan [ds egendom.

Finansiella instrument ir de viktigaste objekten for ett kommis-
sionsuppdrag, och de har dirfér nimnts sirskilt 1 lagtexten. Ob-
jekten for virdepappersinstitutens uppdrag dr numera vanligen inte
egendom som existerar 1 fysisk form. Vad som képs och siljs ir
i stillet ofta rittigheter som registreras enligt lagen (1998:1479) om
kontoféring av finansiella instrument. Registrerade rittigheter ir
16s egendom, och de faller dirfér inom den foreslagna lagens
tillimpningsomrdde. Det saknar betydelse for tillimpningen av
denna lag om det finansiella instrumentet ir registrerat pa dgaren
eller pd en forvaltare.

Objektet f6r kommissionsuppdraget betecknas 1 lagen — liksom 1
képlagen — med ordet varan eller varor. Beteckningen omfattar inte
vederlaget, alltsd fordringar pd tredje man eller innehavda medel.
Diremot omfattar termen egendom all kommittentens egendom.

Nigot undantag avseende vissa slag av 16s egendom har inte upp-
stillts (se allminmotiveringen avsnitt 7.1.2).
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Andpra stycket

Vissa av bestimmelserna 1 en ny kommissionslag avses enbart vara
tillimpliga vid handelskommission. Sidan kommission definieras 1
andra stycket. For att det skall vara friga om handelskommission
krivs att kommissioniren dr niringsidkare. Begreppet niringsid-
kare avses ha samma innebérd som motsvarande uttryck i andra
lagar. Med niringsidkare avses alltsd en fysisk eller juridisk person
som handlar f6r indamél som har samband med den egna nirings-
verksamheten.

For att bestimmelsen skall vara tillimplig fordras att kommis-
sionsuppdraget utférs i niringsidkarens niringsverksamhet. Endast
virdepappersinstitut tillits yrkesmissigt bedriva handel med finan-
siella instrument f6r annans rikning. Normalt dr det alltid handels-
kommission nir ett virdepappersinstitut utfér ett kommissions-
uppdrag.

Uppdrag som faller utom andra stycket brukar benimnas civil
kommission.

Tredje stycket

I tredje stycket anges att de bestimmelser i lagen som enbart regle-
rar varaktiga kommissionsuppdrag inte ir tillimpliga nir kommis-
sioniren ir ett foretag som driver verksamhet som avses i 1 kap. 3 §
lagen om virdepappersrorelse. Det hinvisas till den lagen f6r upp-
gift om vilka féretag som avses.

Exempel pd bestimmelser om varaktiga uppdrag ir de om av-
gingsvederlag i 39-42 §§.

2§

Limnar en fysisk person ett uppdrag huvudsakligen for indamadl som
faller utom hans néringsverksambet till en handelskommissiondr, dr
avtalsvillkor som i jimforelse med bestimmelserna i denna lag ér till
nackdel for den forstnimnde (konsumenten) utan verkan, om inte
annat anges 1 lagen. Detta giller dock inte om konsumenten pd egen
begiran skall betraktas som en professionell kund i enlighet med
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artikel 4 i Europaparlamentets och rddets direktiv (EG) 2004/39 av
den 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument”.

Inte heller en kommittent som dr néringsidkare dr bunden av av-
talsvillkor som dr mindre formanliga for honom dn bestimmelserna i
1619 och 34 §§. Avser uppdraget forsilining eller inkdp for kommat-
tentens ndringsverksambet eller dr kommittenten att anse som jim-
bordig motpart enligt artikel 24 eller en professionell kund enligt det i
forsta stycket ndmnda EG-direktivet, har avtalsvillkor dock foretride.

En kommissiondr dr inte bunden av avtalsvillkor som dr mindre
formdnliga for honom dn bestimmelserna i 10, 34, 35 och 3942 §§.

I andra fall én som omfattas av forsta stycket, andra stycket forsta
meningen eller tredje stycket giller avtalsvillkor framfor bestimmel-
serna i denna lag.

Med avtalsvillkor jamstdlls praxis som har utbildats mellan par-
terna samt handelsbruk eller annan sedvinja som mdste anses bin-
dande for parterna.

Paragrafen anger 1 vilken man avtalsvillkor som avviker frén lagens
bestimmelser ir bindande eller inte bindande f6r en part. Paragra-
fen motsvarar till viss del 1och 458§ i den gillande kommis-
sionslagen samt 2 § 1 utkastet till lagridsremiss.

Forsta stycket

I forsta stycket regleras lagens tvingande verkan nir kommittenten
ir konsument. Motsvarande bestimmelse finns 1 annan lagstiftning,
t.ex. 3 § konsumentképlagen och 4 § konsumentkreditlagen.
Konsumentbegreppet avses ha samma innebérd som i annan lag-
stiftning. I friga om virdepappershandel uppkommer bl.a. frigan
om nir en privatpersons handel ndtt sddan omfattning att han inte
lingre skall anses handla f6r indamal som faller utom niringsverk-
samhet. Eftersom lagen méste medge en viss flexibilitet éver tiden,
kan ndgra bestimda grinser inte anges, men kommittenten bér
betraktas som en konsument om hans handel med virdepapper inte
har en mycket stor omfattning bdde vad det giller belopp och antal
transaktioner. Ndgon transaktion i veckan kan knappast anses ut-
gora niringsverksamhet. Ror det sig diremot om 4tskilliga trans-

* Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader
for finansiella instrument och om dndring av ridets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av ridets direktiv
93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1, Celex 32004L0039).
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aktioner per dag samtidigt som det virde som omsitts uppgar till
flera miljoner kronor under ett &r skulle det kunna anses som nir-
ingsverksamhet.

Lagens bestimmelser ir bara tvingande till {6rmén fér en kon-
sument nir den andra parten 1 kommissionsavtalet ir niringsidkare
och utfér uppdraget i sin niringsverksamhet.

Det kan folja av lagen att en viss bestimmelse gir att avtala bort
iven till nackdel f6r konsumenten (jfr 6 § andra stycket).

Att lagen ir tvingande fir betydelse for avtalsvillkor som innebir
att konsumenten pd férhand godtar att hans rittigheter enligt lagen
inskrinks. Bestimmelsen hindrar diremot inte att konsumenten
avstdr frn en konkret befogenhet eller f6rmén nir den vil har ak-
tualiserats.

Vissa personer med betydande handelsvana som skulle kunna
omfattas av konsumentbegreppet har enligt MiFID ritt att pd egen
begiran avstd frin skyddsregler. Av den anledningen har undantag
fran lagens tvingande verkan gjorts i andra meningen i stycket.

Andpra stycket

Av foérsta meningen i andra stycket framgar att vissa bestimmelser i
lagen ir tvingande ocks3 till férman fér en kommittent som inte ir
konsument. De bestimmelser som avses reglerar internaffirer
(16 §), det pris som skall redovisas till kommittenten (17 §), upp-
lysningsskyldighet (18 §), avvisning (19 §) och upphérande av ett
varaktigt avtal (34 §).

Bestimmelsen 1 férsta meningen utesluter inte att avtal eller
handelsbruk eller annan sedvinja 8beropas av kommittenten. Detta
innebir t.ex. att kommittenten kan f3 ett sjilvintride som skett i
enlighet med 16 § forklarat ogiltigt, om parterna kommit &verens
om en form fér sjilvintride som ir stringare mot kommissioniren.

I andra meningen i stycket finns ett undantag frn regeln i férsta
meningen. Ocksd kommissioniren har ritt att dberopa avtalsvill-
kor, om kommittenten ir niringsidkare och uppdraget ror kop el-
ler forsiljning fér niringsverksamheten (handelskommittent).
Kommissioniren kan ocksd stddja sig pd praxis som utbildats mel-
lan parterna samt handelsbruk eller sedvinja som maéste anses bin-
dande for parterna (jfr femte stycket). Detta undantag triffar ex-
empelvis virdepappersinstitut nir de placerar finansiella instrument
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genom varandra. De ir d3 fria enligt denna bestimmelse att reglera
prisberikningen vid affirer pd ett annat sitt in som anges 1 lagen.

I anslutning till MiFID anges ocksd att bestimmelserna 1 16—
19 §§ ir dispositiva for parterna nir kommittenten ir antingen
professionell kund eller jimbérdig motpart i MiFID:s mening. Be-
stimmelserna ir sdledes dispositiva f6r dessa parter oberoende av
om kopet eller forsiljningen sker for kommittentens niringsverk-
samhet. Det kan fér tydlighetens skull nimnas att i den svenska
versionen av MiFID benimns jimboérdig motpart godtagbar mot-
part.

Tredje stycket

De bestimmelser i den féreslagna lagen som ir tvingande till for-
mén fér kommissionirer ir sidana som tar sikte pi lingvariga
kommissionsuppdrag. En sddan bestimmelse dr den om handels-
kommissionirs ritt till provision (10§). En konsekvens av be-
stimmelsen 1 tredje stycket ir att handelskommissioniren inte ir
bunden av avtalsvillkor som ger honom sidmre rittigheter in som
framgdr av bestimmelsernai 10 §.

Bestimmelsen 1 detta stycke hindrar inte att kommissioniren
och kommittenten 1 efterhand, alltsi nir den helt eller delvis ute-
blivna avtalsfullgorelsen ir ett faktum, kommer éverens om en for
kommissioniren oférdelaktig avvikelse frin bestimmelserna i 10 §.

Andra bestimmelser som en kommissionir alltid kan dberopa till
sin férmén ir bestimmelserna om upphérande av avtal i 34 och
35 §8§. Vidare dr samtliga regler om avgingsvederlag tvingande till
formén f6r kommissioniren (se 39-42 §§).

Fjérde stycket

I forsta stycket har angetts att lagens bestimmelser ir tvingande till
formén f6r en konsument om inte annat anges. Av bestimmelsen i
fjirde stycket framgdr att lagen ir dispositiv om annat inte angetts
tidigare 1 paragrafen. Hit hor dels de flesta fall dir kommittenten
ger uppdraget inom sin niringsverksamhet, dels fallet nir bade
kommittenten och kommissioniren handlar utom vars och ens
niringsverksamhet.
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Ett avtal om avvikelse frin lagens bestimmelser kriver ingen sir-
skild form. Aven muntliga avtal skall beaktas. Innehillet i det avtal
som triffats mellan parterna fir bestimmas enligt allminna avtals-
rittsliga principer. Inte bara vad som ingdr i det ursprungliga kom-
missionsavtalet utan dven villkor som parterna kommer éverens om
senare kan sitta lagens bestimmelser 4t sidan.

Vissa bestimmelser 1 lagen ror férhillandet till tredje man. Ett
avtal mellan kommissioniren och kommittenten om att dessa be-
stimmelser skall sittas 4t sidan till nackdel fér en person som inte
ir part 1 avtalet binder naturligtvis inte den personen.

En avtalsparts ritt att gora gillande avtal m.m. mot den andra
avtalsparten giller enligt allminna principer normalt inte om han
har handlat grovt virdslést eller i strid mot tro och heder.

Femte stycket

Bestimmelsen 1 femte stycket innebir att de regler i lagen som inte
kan sittas ur kraft genom avtal inte heller viker fér praxis, handels-
bruk eller annan sedvinja. Den innebir vidare att praxis, handels-
bruk och annan sedvinja, som utbildats respektive ir bindande
mellan parterna, liksom avtal tar 6ver lagens bestimmelser 1 andra
fall.

Begreppen i femte stycket avses ha samma innebérd som i 3 §
képlagen.

3§

Har en handelskommissiondr av ndgon som han stir i affdrsforbin-
delse med fitt en begiran om att utfora ett uppdrag som faller inom
omrddet for hans kommissionsverksambet, skall han, om han inte vill
utfora uppdraget, underritta den andre om detta utan dréjsmal. Om
han inte gor det, skall ett kommissionsavtal anses slutet.

Paragrafen innehdller en bestimmelse om att en handelskommis-
siondr under vissa forutsittningar kan bli bunden av ett kommis-
sionsavtal pd grund av passivitet. Paragrafen stimmer 6verens 1 sak
med 5§ i den gillande kommissionslagen och 5§ i utkastet till
lagradsremiss.
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Bestimmelsen tillimpas nir en handelskommissiondr fir en begi-
ran om att utféra ett uppdrag. For att en kommissionir skall vara
skyldig att svara, f6r att undgd att bli bunden, krivs siledes att
uppdraget limnas till en niringsidkare som yrkesmissigt bedriver
verksamhet som kommissionir (se 18§). Virdepappersinstitut ir
alltid handelskommissionirer och triffas alltsd s till vida av be-
stimmelsen.

Bestimmelsen ir endast tillimplig nir begiran framstills av nd-
gon som kommissioniren stir i affarsforbindelse med. Nigon en-
staka affir grundar inte en affirsférbindelse, utan det skall rora sig
om handel i inte helt obetydlig omfattning. A andra sidan krivs
inte att parterna handlar pd 16pande rikning eller att det limnade
uppdraget ryms inom ett befintligt ramavtal mellan parterna. Det ir
inte heller nédvindigt att parternas tidigare affirer har skett i
kommission. En handelskommissionir kan vid sidan av kommis-
sionsrorelsen dven ingd kdpavtal f6r egen rikning, och sddan handel
skall ocksd beaktas vid besvarandet av frigan om parterna har en
affirsforbindelse. Om en kund har anlitat ett visst virdepappersin-
stitut for uppdrag vid ett antal tillfillen, kan féretaget bindas vid ett
avtal med kunden i enlighet med denna bestimmelse. Normalt
krivs det att kommittenten vint sig till ett kontor eller till en av-
delning som kommittenten tidigare har kommunicerat med. Om
kommissioniren i ett kundavtal tydligt har markerat att uppdrag
accepteras endast om de ankommer i en viss ordning, behéver
kommissioniren normalt inte vara aktiv enligt denna bestimmelse
for att undgd bundenhet betriffande uppdrag som limnas pd andra
satt.

For att handelskommissioniren skall bli bunden enligt bestim-
melsen i paragrafen krivs ocksi att det begirda uppdraget faller
inom omrddet for hans kommissionsverksambet. Bestimmelsen ticker
siledes varken fallet att begiran avser ett kopavtal med mottagaren
eller fallet att uppdraget avser kop eller forsiljning fér upp-
dragsgivarens rikning men av en typ av egendom som uppdrags-
tagaren handlar med enbart fér egen rikning inom ramen fér sin
affirsrorelse.

Om kommissioniren inte vill utféra uppdraget, ir han skyldig
att underritta uppdragsgivaren om detta utan drojsmdl. Hur ling
denna tidsfrist ir fir bli beroende pi omstindigheterna i det en-
skilda fallet. Ror det sig om varor som ir underkastade hastiga pris-
vixlingar, som finansiella instrument, mdste kommissioniren agera
snabbt fér att inte bli bunden. Underldter kommissioniren att un-
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derritta uppdragsgivaren utan dréjsmédl om att han avbojer uppdra-
get, blir han genom sin passivitet skyldig att utféra kommissions-
uppdraget. Han drar siledes genom passiviteten pd sig alla de skyl-
digheter som en kommissionir normalt har mot en kommittent.
Om uppdraget eller det sitt pd vilket detta limnats skulle strida
mot ndgon civilrittslig eller niringsrittslig forfattning, fr det be-
démas om omstindigheterna ind3 krivde att handelskommissioni-
ren borde ha underrittat kommittenten om att uppdraget inte
kunde accepteras, fér att kommissioniren skall undgd ersittnings-

skyldighet.

Kommissionirens skyldigheter

49

Ndr kommissiondren fullgor uppdraget, skall han ta till vara kommat-
tentens intresse. Kommissiondren skall dirvid bland annat folja
kommittentens anvisningar, i rimlig omfattning limna kommittenten
erforderliga undervittelser och utan drojsmdl meddela denne om avtal
som har ingdtts.

I paragrafen anges kommissionirens grundliggande skyldigheter
gentemot kommittenten. Den motsvarar 1 stor utstrickning 7 § 1
gillande kommissionslag och motsvarar till viss del 6 § i utkastet
till lagrddsremiss.

Det ir inte mojligt att i lagen ta in en uttémmande beskrivning
av vad kommissioniren skall iaktta i olika avseenden. Dessa skyl-
digheter beror 1 hég grad pd omstindigheterna i det enskilda fallet.
I enlighet med 2 § fjirde och femte styckena fir man i f6rsta hand
utgd frdn kommissionsavtalet, praxis mellan parterna och bransch-
sedvinja, men ocksd dvriga omstindigheter vid uppdragets motta-
gande och utférande spelar roll. Tillimpliga EG-direktiv, som
MIFID, niringsrittslig lagstiftning och féreskrifter frin en till-
synsmyndighet — pd virdepappersomridet Finansinspektionen —
kan ocksd paverka de civilrittsliga forpliktelserna (jfr NJA 1999
s.408). I denna och de féljande paragraferna anges vissa plikter
som i enlighet med 2 § antingen ir tvingande eller giller i den mén
de inte satts it sidan genom avtal, praxis eller sedvinja.
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Plikten att ta till vara kommattentens intresse ir fundamental och
overgripande vid ett kommissionsavtal och har dirfér nimnts forst
1 paragrafen.

Denna plikt innefattar framfor allt att kommissioniren 1 alla li-
gen och avseenden skall sitta kommittentens intresse framfor sitt
eget. Saken har sirskild betydelse nir kommissioniren bedriver
handel f6r egen rikning med samma slags varor. Kommittenten fir
inte heller lida skada av att kommissioniren senare &tar sig liknande
uppdrag fér andra kommittenter. Kommissioniren fir siledes inte
bestimma priset eller annars genomféra affiren pd ett sddant sitt
att en kommittents intresse sitts it sidan till férmén vare sig for
kommissionirens eget eller f6r en annan kommittents vinstin-
tresse. Kommissioniren ir 1 stillet vid alla interna avslut skyldig att
ta till vara kommittentens intresse med samma omsorg som om
han hade fullgjort uppdraget genom att ingd avtal med en tredje
man, som inte ir uppdragsgivare (se nirmare vid 16 och 17 §§). Det
innebir bla. att kommissioniren inte fir vilja att genomfora affi-
ren internt inom institutet till ett simre pris f6r kommittenten in
som hade kunnat uppnds om affiren i stillet hade avslutats pd bérs
eller en motsvarande marknadsplats (jfr artikel 21.3 i MiFID).
Omvint kan en kommissionir, 1 férhillande till kunder som med-
gett en intern affir (se 16 §), dir det ir praktiskt genomférbart vara
skyldig att utféra uppdrag genom kombination och lita kunderna
dela pa kursdifferensen i stillet f6r att gora tvd sjilvintriden och
sjilv ta hand om den.

Vidare innebir plikten pd virdepappersomridet (se artikel 21.1 i
MiIFID) att kommissioniren skall vidta alla rimliga dtgirder for att
uppnd bista mojliga resultat {6r sina kunder med beaktande av pris,
kostnad, skyndsamhet, sannolikhet fér utférande och avveckling,
storlek, art eller varje annat 6vervigande av intresse f6r utférandet
av uppdraget. Vid avvigningen mellan 6nskemailen om ett snabbt
genomfdérande och om bista méjliga pris anses en kommissionir pd
virdepappersmarknaden normalt vara skyldig att genomféra upp-
draget si snart ett limpligt tillfille intrider. Om avslut kan nds
inom foéreskriven limit, skall kommissioniren inte spekulera i att
priset senare kommer att bli f6rméanligare (jfr NJA II 1914 s. 184).
Ett fullkomligt bortseende frin andra hinsynstaganden in ett
snabbt genomférande inom limiten kriver dock att kunden ir in-
forstddd med denna begrinsning och har valt ett sddant utférande
(se artikel 19.6 1 MiFID).
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En f6ljd av bestimmelsen ir att ett virdepappersinstitut skall
undersoka méjligheten till avslut pd de marknadsplatser som de ir
anslutna till, fér att uppnd bista mojliga resultat f6r kommittenten
(jfr artikel 21.3 i MiFID).

Vidare foreskrivs 1 artikel 22 1 MiFID att kunders order skall
utforas rittvist utan att nigon kund missgynnas 1 férhillande till
andra kunder eller pd grund av virdepappersforetagets handel for
egen rikning. Detta sigs innebira att jimférbara kundorder skall
genomféras 1 den tidsfoljd de togs emot av institutet. Bestimmel-
sen, som kan ses som en precisering av vad som ligger 1 kommit-
tentens intresse enligt denna paragraf, innebir siledes att kommis-
sioniren, efter mottagandet av en kommittents uppdrag, inte fir
prioritera en ny, jimforbar order for egen eller annan kommittents
rikning. Ifall den kommittent som gett det forsta uppdraget inte
lider skada, kan uppdrag dock sammanféras. Om ett virdepap-
persinstitut har skilda orderfléden, fir kravet pa en rittvis behand-
ling tillgodoses inom varje orderfléde for sig.

Enligt artikel 22.2 1 MiFID skall en kommissionir, som inte
omedelbart kan utféra en limiterad order avseende aktier som ir
upptagna till handel pd en reglerad marknad, omedelbart offentlig-
gora orderna pd ett sitt som gor dem litt tillgingliga for 6vriga
marknadsaktorer, sivida inte kunden gett uttryckliga instruktioner
om motsatsen eller om ordern ir betydande jimfért med den nor-
mala storleken p& marknaderna.

Eftersom MiFID torde komma att leda till detaljerade bestim-
melser i en kommande virdepappersmarknadslag och eftersom fri-
gorna i artiklarna 21 och 22 inte har samma betydelse vid kommis-
sion som inte rér virdepapper, har det 1 en kommissionslag ansetts
tillrickligt avspeglas 1 regeln om iakttagande av kommittentens in-
tresse.

Frimst dr det kommittentens egen bedémning som bestimmer
vad kommissioniren skall géra for att ta till vara kommittentens
intresse nir han utfér uppdraget. Detta har kommit till uttryck ge-
nom att det sirskilt nimns att kommissioniren skall f6lja kommit-
tentens anvisningar. Vid handel med finansiella instrument avser
kommittentens anvisningar ofta priset; det dr t.ex. vanligt att
kommittenten sitter en limit (ett maximi- eller minimipris) f6r ko-
pet respektive férsiljningen. Sidana anvisningar befriar dock inte
kommissioniren att striva efter ett resultat som entydigt skulle
vara bittre dn vad som foreskrivits. I vissa undantagsfall kan kom-
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missiondren vara skyldig att ifrdgasitta eller t.o.m. avvika frin de
ramar som kommittenten angett. Se om detta under 5 §.

Kommissionirens skyldighet att folja anvisningar férutsitter att
dessa faller inom ramen fér vad som ir lagligt. Om kommittenten
skulle kriva att kommissioniren gér ndgot som strider mot exem-
pelvis bestimmelserna om marknadsmissbruk, kan kommissioni-
ren vigra att folja instruktionen utan att ha begitt ett kontrakts-
brott. Han kan dock vara skyldig att utan dréjsmal underritta
kommittenten om att anvisningen inte kommer att féljas (jfr 3 och
5 §9).

Kommittentens anvisningar kan ocksd komma i konflikt med
kommissionirens ritt att hdlla inne egendom till sikerhet fér ford-
ringar mot kommittenten enligt 12 §. Det ligger i sakens natur att
lydnadsplikten i dessa fall fir std tillbaka f6r kommissionirens in-
tresse av att ta 1 ansprik sin sikerhetsritt.

En annan av de plikter som sirskilt anges i lagtexten ir kommis-
siondrens skyldighet att limna kommittenten undervittelser. Kom-
missiondren ir skyldig att limna information p4 eget initiativ. In-
formationspliktens omfattning och nirmare innehall ir delvis nir-
ingsrittsligt reglerat vid kommissionshandel med finansiella in-
strument.

Informationsskyldigheten begrinsar sig till underrittelser som ir
erforderliga. Diri ligger att informationen skall ha betydelse for
uppdraget. Begreppet “erforderliga” innehiller ingen begrinsning
till information som ir kind f6r kommissioniren utan plikten kan
s till vida ocksd omfatta information som kommissioniren borde
ha kint till eller som han rentav kan ha behovt bedriva undersék-
ningar for att skaffa.

I lagen har — med undantag fér vad som anges i avslutningen av
denna paragraf — inte preciserats ndgon tid inom vilken kommis-
siondren skall limna kommittenten erforderliga underrittelser. I
ordet “erforderliga” ligger att underrittelsen skall limnas i sddan
tid att kommittenten kan dra nytta av informationen och eventuellt
anpassa sina anvisningar efter den.

Informationsplikten giller dock bara i rimlig omfattning. 1 ut-
trycket ligger att plikten ir beroende pd arten av uppdraget. Skyl-
digheten att underritta kommittenten har frimst betydelse nir
uppdraget ir varaktigt och giller forsiljning av kapitalvaror under
forhillanden som liknar handelsagentur. T sddana fall kan resultat-
prognoser, férindringar 1 marknadsliget, handelsstopp och andra
myndighetsingripanden vara av betydelse for uppdraget, vare sig de
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har intriffat eller hotar att intriffa. Det kan ocksd vara rimligt att
kommissioniren bedriver vissa undersékningar. P4 virdepappers-
marknaden medfér kommissionirens skyldighet att snabbt utféra
en mottagen order jimte praktiska skil att kommissioniren endast
1 undantagsfall har en informationsplikt, sdvida inte detta sirskilt
avtalats.

Vid ett diskretionirt férvaltningsuppdrag, som kan innefatta ett
kommissionsuppdrag, torde kommissioniren inte behéva infor-
mera kommittenten om sidana férhdllanden som ligger inom de
ramar inom vilka kommissioniren fir handla. I stillet kan det vara
rimligt att kommissiondren underrittar kommittenten om sddana
omstindigheter som kan vara av betydelse f6r de generella anvis-
ningar f6r uppdraget som kommittenten har limnat.

Vidare féljer av skyldigheten att ta till vara kommittentens in-
tresse att kommissioniren skall meddela om avtal som har ingdtts.
Med detta avses inte bara avtal med tredje man fér kommittentens
rikning utan ocksg avtal som kommit till stind genom att kommis-
siondren intritt som kommittentens motpart.

Kommissioniren skall underritta kommittenten utan drojsmadl s&
snart avtalet ir slutet. Vad som ligger i detta uttryck beror pd vilken
affirsverksamhet det ir friga om. Snabb information om att ett
avtal har ingdtts dr normalt av visentlig betydelse f6r kommitten-
ten vid handel med finansiella instrument. Det ligger 1 sakens natur
att kommittenten mycket snabbt bor fi reda pd att finansiella
instrument har képts for hans rikning men att det typiskt sett inte
ar fullt lika brdttom att upplysa honom om en férsiljning. Vid kop
av finansiella instrument stdr ju kommittenten i allminhet en annan
sorts kursrisk an om han fir tillgdng till likvida medel i samband
med en forsiljning. Har kommittenten begirt att f8 omedelbar un-
derrittelse, skall denna anvisning féljas. Detsamma giller om or-
dern ger intrycket att kommittenten handlar kortsiktigt och kom-
mittenten ocksd mojliggjort en omedelbar underrittelse. I andra
fall, t.ex. om uppdraget giller att silja virdepapper for ett dédsbo,
kan det vara tillrickligt att underrittelsen limnas vid slutet av ge-
nomférandedagen eller nista dag.

Enligt forslaget till genomfdrandebestimmelser till MiIFID,
ESC/23/2005-rev2 artikel 12.1, skall en underrittelse skickas ge-
nast ("promptly”), dock senast affirsdagen efter transaktionsda-
gen. Denna bestimmelse, list tillsammans med artikel 21.1 1 direk-
tivet om skyldighet att iaktta allt som ligger 1 kundens intresse och
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att folja specifika instruktioner vid utférandet av ordern, har be-
démts stimma 6verens med vad som anférts 1 féregdende stycke.

Bestimmelsen 1 férevarande paragraf anger inte pd vilket sitt
meddelandet skall limnas. Har kommittenten ansprik pd omedel-
bar kinnedom om att ett uppdrag utférts, f&r kommunikations-
medlet anpassas till detta. I andra fall kan det vara tillrickligt att
skicka en underrittelse per post.

Inget hindrar att en underrittelse om att ett avtal har ingdtts tas
in 1 en redovisning fér uppdraget, om denna sker nir avtalet har
ingdtts f6r kommittentens rikning och skickas pd det sitt som har
beskrivits ovan. Det ir alltsd mojligt att skicka underrittelse och
redovisning i ett sammanhang, men det miste i s& fall géras utan
drojsmal. Ifall uppdraget omfattar flera affirer, skall kommittenten
i allminhet underrittas om varje affir for sig.

Underrittelser behover naturligtvis inte alltid sindas till kom-
mittenten personligen, om denne angett annan mottagare som be-
hérig.

Andra meningen i paragrafen utgér bara en exemplifiering — i an-
slutning till gillande kommissionslag — av vilka plikter kommisso-
niren har vid tillvaratagandet av kommittentens intresse. En viss
ytterligare precisering sker i de tva féljande paragraferna.

Bestimmelsen i 4 § ir dispositiv vid sidan av konsumentuppdrag.
Det betyder att parterna i andra avtalsférhillanden exempelvis kan
komma 6verens om en annan ordning fér underrittelser om ut-
férda uppdrag. Vid kommissionsuppdrag pd kapitalvarumarknaden
torde det vara vanligt att redovisning f6r gjorda férsiljningar enligt
kommissionsavtalet skall ske samlat, exempelvis en ging i ména-
den.

Om kommissioniren av virdsloshet sidositter sina skyldigheter
mot kommittenten enligt denna paragraf, kan han bli skadestinds-
skyldig enligt bestimmelserna 1 43 § och, om kommittentens in-
tresse blivit visentligen eftersatt, drabbas av att kommittenten avvi-
sar det avtal varigenom uppdraget utférts (se 19 §).

Av lagen om virdepappersrorelse (1 kap. 7 §) och Finansinspek-
tionens foreskrifter foljer att en kommissionir kan vara skyldig att
frdga en presumtiv kommittent om syftet med en efterfrigad tjinst,
att informera om riskerna med ett finansiellt instrument och t.o.m.
gora en beddmning av om en tjinst passar kunden (se bl.a. 5 kap.
3 § FFFS 2002:7). Liknande skyldigheter foljer ocksd av artikel 19 i
MiFID.
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5§

Har kommittenten foreskrivit ett ligsta pris vid forsilining eller ett
hogsta pris vid inkop (limit) eller har kommittenten gett andra anvis-
ningar for uppdragets fullgérande, och dr forbillandena sidana att en
anvisning inte kan eller bor foljas, skall kommissiondren i rimlig om-
fattning begira nya anvisningar fran kommittenten. Kan kommissio-
néren inte i tid fd nya anvisningar frin kommiattenten, skall han av-
bryta utforandet av uppdraget. Detta giller dock inte om det finns
sdrskilda skél att anta att kommittenten indd skulle vilja fa uppdraget
utfort. I sadant fall skall kommissiondren utfora uppdraget pa ett sdtt
som dr lampligt.

Om omstindigheterna vid kopavtalets ingdende medger det, skall
kommissiondren forsoka uppnd ett mer fordelaktigt pris dn som foljer
av en limit.

Paragrafen innehdller bestimmelser om kommissionirens skyldig-
heter nir kommittentens anvisningar om pris eller annat inte kan
eller bor f6ljas. Paragrafen motsvarar 1 huvudsak 8 och 9 §§ i den
gillande kommissionslagen samt 8 § i utkastet till lagrddsremiss.

Forsta stycket

Enligt 4 § ir kommissioniren skyldig att folja kommittentens an-
visningar. Férevarande bestimmelse reglerar hur kommissioniren
skall handla nir férhillandena dr sidana att kommittentens anvis-
ningar inte kan eller inte bor f6ljas.

Bestimmelsen omfattar alla anvisningar som kommittenten kan
ha limnat. Det krivs inte att anvisningen limnats pd nigot sirskilt
sitt. Den vanligaste anvisningen, som ocks3 sirskilt lyfts fram i pa-
ragrafen, dr att kommittenten har foreskrivit att ett angivet pris
inte fir underskridas vid f6rsiljning eller éverskridas vid inkop (li-
mit).

Bestimmelsen aktualiseras i férsta hand nir en anvisning inte kan
foljas. Marknadsliget ir t.ex. frin borjan sidant att en limit omoj-
liggor ett genomforande. Skilet till att en anvisning inte kan féljas
kan dven vara att marknadsliget dndrar sig efter det att uppdraget
limnats.

Bestimmelsen omfattar ocksd situationer di det i och fér sig ir
mojligt att folja anvisningarna men de inte bor foljas for att det
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skulle st 1 strid mot kommittentens intresse. Det krivs inte néd-
viandigtvis att omstindigheterna dndrats 1 férhillande till liget nir
kommittenten gav sina anvisningar, fér att bestimmelsen skall vara
tillimplig. Emellertid har det naturligtvis stor betydelse om kom-
mittenten kan antas ha kint till de omstindigheter som enligt
kommissionirens bedémning gor att anvisningen inte bor foljas
eller kommittenten fir antas ha grundat anvisningarna p3 ett ofull-
stindigt beslutsunderlag eller utan kinnedom om senare intriffade
férindringar.

Frigan om en anvisning bor eller inte bor f6ljas miste bedomas
tillsammans med kommittentens intresse av att en transaktion blir
snabbt utférd. Forhdllandena skiftar hir mellan olika affirsomrs-
den (jfr kommentaren till 4 § angdende underrittelser i rimlig om-
fattning). Nir det giller kép eller forsiljning av finansiella instru-
ment ir kommittenten vanligen intresserad av ett snabbt utférande.
Fér kommissionidren dr det ofta svirt att veta om kommittenten
redan 6vervigt de foérhillanden som gor att hans anvisningar kan
sittas 1 frdga. Fastin ett virdepappersinstitut i allmidnhet har tidi-
gare och bittre information dn kunden om hindelser som péverkar
virdepappersmarknaden, miste skilen f6r att inte f6lja en anvisning
vara mycket starka pd detta omrdde. Exempelvis bér en anvisning
om att silja nir kursen ndr ner eller upp till en viss nivd (stop-loss
respektive stop-gain) foljas, dven om institutet beddémer anvis-
ningen som oklok, sivida det inte finns sirskilda skil. P4 mot-
svarande sitt finns det inget utrymme fér en kommissionir att
inhimta nya anvisningar nir uppdraget har limnats foér s.k.
Internet-handel, alltsi nir ett virdepappersinstitut 1 huvudsak
tillhandahéller en teknisk facilitet. Ocksd i det senare fallet fir
omstindigheterna sdledes uppfattas si att anvisningarna bér f6ljas.
Om kommittentens anvisning kan ifrdgasittas nir det foreligger en
rddgivningssituation enligt lagen (2003:862) om finansiell r3dgiv-
ning till konsumenter ir liget naturligtvis ett annat och ridgivaren
kan vara skyldig att avrida.

Enligt artikel 21.1 1 MiFID skall ett virdepappersforetag vara
skyldigt att dstadkomma bista méjliga resultat f6r kunden, varefter
det tilliggs att, om kunden gett specifika instruktioner, virdepap-
perstoretaget ir skyldigt att utféra en order i enlighet med dessa. I
forslaget till genomférandebestimmelser ESC/23/2005-rev. 2 arti-
kel 17.2 anges att ett virdepappersféretag uppfyller sina skyldig-
heter enligt artikel 21.1 i direktivet, att 8stadkomma bista mojliga
resultat f6r kunden, om det utfor en order i enlighet med specifika
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instruktioner frin kunden. Genomférandebestimmelsen, som lir
vara kontroversiell och dnnu inte ir slutligt antagen, forefaller inte
ge nigon mojlighet att kriva att virdepappersinstitutet ens i vissa
speciella fall underldter att folja kommittentens instruktioner, ex-
empelvis genom att avvakta med utférandet {or att inhimta besked.
Bestimmelsen i sjilva direktivet om att kundens instruktioner skall
foljas dr emellertid given som en regel till f6rmin fér kunden, dir
det presumeras att hans anvisningar ligger i hans subjektiva in-
tresse. Det skulle vara mirkligt att denna regel — i en genomféran-
debestimmelse — plotsligt skulle kunna omvandlas till en regel till
skydd foér virdepappersinstituten om att de under alla férhdllanden
kan luta sig mot limnade instruktioner, hur stridande mot kundens
intresse dessa in md ha blivit. Utredningen bedémer att genomf{s-
randebestimmelsen, om den blir antagen, inte 1 alla ligen kommer
att tolkas efter ordalydelsen och liter dirfér utformningen av for-
sta stycket inte pdverkas av nimnda ordalydelse.

Om en anvisning inte kan eller bér f6ljas, skall kommissioniren 1
forsta hand begira nya anvisningar frin kommittenten. Det ir sile-
des 1 forsta hand kommittenten och inte kommissioniren som skall
bestimma om det i den uppkomna situationen ir mer férdelaktigt
att egendomen exempelvis siljs under limiten in att affiren inte blir
av.

Kommissionirens plikt att inhimta nya anvisningar ir dock inte
ovillkorlig. Framfér allt om en viss anvisning (limit) frdn borjan
gor det omdojligt att genomfora ett uppdrag, och kommittenten
miste antas kinna till detta, behéver kommissioniren inte alltid
inhimta nya anvisningar. Det kan framstd som naturligt att helt
enkelt 1ata uppdraget inte bli utfért och avvakta nya instruktioner
frin kommittenten. Skyldigheten att begira nya anvisningar har
dirfor i lagtexten angetts foreligga bara i rimlig omfattning. Aven
praktiska skil kan medféra att kommissioniren inte hinner inhimta
nya anvisningar frdn alla dem som limnat ett uppdrag som blivit
omdjligt eller olimpligt att utfora.

Det ligger 1 sakens natur att de nya anvisningarna om mojligt
skall inhimtas inom den tid som krivs for att kommissioniren
eventuellt skall hinna utféra transaktionen i enlighet med uppdra-
get.

Inte sillan kan omstindigheterna vara sddana att de kriver ett s&
skyndsamt stillningstagande att kommissioniren inte hinner med-
dela kommittenten och avvakta dennes besked. Det kan ocksd
hinda att kommittenten inte ir antriffbar innan beslut behover tas.
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Kan kommissioniren av en eller annan anledning inte i tid fi nya
anvisningar, ir han enligt bestimmelsen i forsta stycket normalt
skyldig att avbryta utforandet av uppdraget.

Har kommissioniren sdrskilda skdil att anta att kommittenten vill
f3 uppdraget utfért trots att kommissioniren dd méste bryta mot
givna anvisningar, skall uppdraget utféras utifrin vad som ir Limp-
ligt med hinsyn till omstindigheterna. Detta torde komma ifriga
endast i undantagsfall p& virdepappersmarknaden, och det torde
aldrig vara limpligt att képa till hogre kurs dn angiven limit. En lik-
nande bestimmelse finns 1 6 § konsumenttjinstlagen.

Kommissionirens handlande skall bedémas utifrdn den informa-
tion han hade och den situation han befann sig i nir beslut skulle
fattas. Det saknar alltsd betydelse om det, pd grund av kunskap som
kommissioniren inte kunde férvintas ha haft vid ullfillet, stir klart
att kommissioniren borde ha handlat p3 ett annat sitt.

Eftersom bestimmelsen enligt 2 § fjirde stycket dr dispositiv
mellan néiringsidkare, ir det inget som hindrar att ett virdepap-
persinstitut och en féretagskund avtalar att institutet alltid eller
aldrig skall avbryta uppdraget ifall kundens anvisningar inte kan
eller bor foljas.

Andpra stycket

I andra stycket preciseras vad som redan féljer av kommissionirens
skyldighet att ta till vara kommittentens intresse (se 4 §). Enligt
bestimmelsen ir kommissioniren skyldig att forsoka uppnd ett mer
fordelaktigt pris én som foljer av en limat. Dirvid skall kommissioni-
ren naturligtvis striva efter inte bara ett bittre pris utan ett s bra
pris som mojligt. Overordnat allt annat ir emellertid kommitten-
tens intresse, varfoér hinsyn ocksd maéste tas till kostnader och ris-
ker vid uppndendet av bista méjliga pris. Bestimmelsen, som finns
1 gillande kommissionslag, har dock ansetts béra dverféras i en ny
lag f6r att betona att en limit bara anger en dvre eller nedre grins
och att en limit inte kan liggas till grund for prisbestimningen vid
ett sjilvintride.

Enligt bestimmelsen skall omstindigheterna vid avtalets ingdende
medge att kommissioniren forsoker uppnd ett fordelaktigare pris.
Frigan, nir avtalet bor ingds, faller i princip utom denna paragraf
och skall i stillet avgoras enligt 4§ rérande tillvaratagande av
kommittentens intresse. Ibland ligger det 1 kommittentens intresse
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att en order delas upp och genomférs successivt, men det normala
pd virdepappersomridet ir att en order skall genomféras utan
dréjsmal. Kommissioniren fir normalt inte spekulera fér kommit-
tentens rikning. Att kommissioniren skall férscka uppna ett bittre
pris, om omstindigheterna vid avtalets ingdende medger det, inne-
bir alltsd i regel bara att han vid tidpunkten d uppdraget verkstills
skall f6rs6ka att uppnd ett s bra pris som méjligt. Kan kommissio-
niren silja eller kopa inom féreskriven limit, har han normalt inte
ritt att droja med att utféra uppdraget och préva om han kan f3 ett
pris som ir dnnu bittre f6r kommittenten (jfr NJA II 1914 s. 184).

Bestimmelsen ir dispositiv mellan néringsidkare, varfér sddana
parter kan avtala att kommissioniren inte behover striva efter ett
bittre pris in som framgdr av limiten.

Skulle kommissioniren &sidositta sina skyldigheter enligt 5§,
kan han bli skyldig att betala skadestind till kommittenten (se
43 §). I vissa fall kan kommittenten ocksd ha ritt att avvisa kom-
missiondrsavtalet (se 19 §).

69

Kommissiondren skall vil vdrda egendom som tillhér kommittenten
och som kommissiondren har kontroll éver. Kommissiondren skall
hélla den sakforsitkring som behovs.
Om parterna inte uttryckligt har avtalat annat, skall kommittentens
varor hdllas avskilda fran kommissiondrens varor av samma slag.
Kommissiondren dr skyldig att avge redovisning for sitt uppdrag.

I paragrafen preciseras vilka skyldigheter kommissioniren har att
virda kommittentens egendom. Den motsvarar till viss del 7, 10
och 13 §§ i den gillande kommissionslagen samt 7 § i utkastet till
lagrddsremiss.

Forsta stycket

Den praktiska betydelsen av vdrdplikten kommer frimst till uttryck
avseende egendom som existerar 1 fysisk form. Vardplikten vid fi-
nansiella instrument kan dock vid varaktiga kommissionsuppdrag
innebira att ett virdepappersinstitut ir skyldigt att bevaka nyemis-
sioner och utdelning fér kundens rikning. Virdplikten avseende
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finansiella instrument tar sig ocksd uttryck i skyldigheten att hilla
dessa avskilda, vilket nimns sirskilt 1 andra stycket. Virdplikten
omfattar dven medel som kommissioniren innehar for kommit-
tentens rikning, vilket medfér att dessa vid ett innehav som for-
vintas pagd en lingre tid skall géras rintebdrande.

Kommissionirens virdplikt giller egendom som han har kontroll
dver. Detta markerar att kommissioniren inte miste ha omedelbar
fysisk besittning till egendomen, utan den kan ocksd vara i annans
besittning fér kommissionirens rikning eller registrerad med moj-
lighet f6r kommissioniren att férfoga 6ver egendomen eller dess
avkastning.

I andra meningen 1 samma stycke sigs att kommissioniren skall
hilla den sakforsikring som bebivs. Forsikringsplikten omfattar all
egendom som tillhér kommittenten och som kommissioniren har
kontroll 6ver, men i praktiken behévs forsikring bara avseende
vissa slags innehavda varor. Det kan inte generellt anges vilken typ
av sakforsikring som skall tecknas. Foérhdllandena varierar frin
bransch till bransch och mellan de enskilda uppdragen. I allminhet
torde man dock kunna kriva att det finns en brandférsikring for
fysiskt varulager. Det ir ocks den forsikringsplikt som finns i nu-
varande kommissionslag (se 10 § andra stycket). I 6vrigt far sedva-
nan inom varje bransch vara vigledande i denna friga. Mellan nir-
ingsidkare star det fritt att avtala att forsikringsplikten skall ligga
pd kommittenten eller att forsikring 6ver huvud taget inte skall
tecknas.

Irekvisitet "behévs” ligger att kommissioniren kan vara beritti-
gad att avstd frin att forsikra egendomen, om kommittenten har en
forsikring som fortsitter att gilla och ger ett tillfredsstillande
skydd.

Bestimmelsen om forsikringsplikt innebir att det dr kommis-
siondren som skall teckna foérsikring, men den reglerar inte vilken
av parterna som skall std fér den slutliga kostnaden. Enligt 29 §
forsta stycket gillande kommissionslag skall kommittenten gott-
gora kommissioniren sirskilt for bla. forsikringspremier, fér si
vitt inte provision eller annan ersittning till kommissioniren ir av-
sedd att innefatta ersittning dven for forsikringspremierna. Be-
stimmelserna 1 denna lag innebir att, om parterna inte triffat ni-
gon dverenskommelse i frigan och inte heller sedvanan inom bran-
schen ger besked, kommissioniren har ritt till ersittning fér ut-
giften (se 2 och 11 §§).
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Vid fondkommission behévs ingen sakférsikring. Att virdepap-
persinstituten ir skyldiga att teckna ansvarsférsikring framgir av
lagen om virdepappersrorelse.

Andpra stycket

I andra stycket foreskrivs att kommissioniren skall hilla kommit-
tentens varor avskilda. Ett skil till denna skyldighet ir att egendom
som kommissioniren tagit emot f6r kommittenten med redovis-
ningsskyldighet och héller avskild for kommittentens eller hans
kommittenters rikning — under vissa kompletterande férutsitt-
ningar — dr skyddad mot krav frin kommissionirens borgenirer
enligt lagen (1944:181) om redovisningsmedel. Den lagen avser vis-
serligen enligt sin lydelse "medel”, d.v.s. pengar, men enligt for-
arbetena ir den analogiskt tillimplig pd annan fungibel egendom
(NJA II 1944 s. 405 och 410). Om kommissioniren genast och
fortlépande, oavsett om han ir solvent, hiller kommittentens varor
avskilda, kommer férutsittningarna f6r separationsritt enligt lagen
om redovisningsmedel alltid att vara uppfyllda nir han blir insol-
vent. Den i detta stycke angivna avskiljandeskyldigheten ir straff-
sanktionerad i 10 kap. 4 § brottsbalken.

Flera huvudmins egendom av samma slag kan hillas avskild pd
samma konto eller stille. Uppstr brist, har var och en separations-
ritt i proportion till sin insats.

Bestimmelsen i andra stycket avser enligt sin ordalydelse varor.
Termen omfattar siledes all 16s egendom utom penningmedel. An-
ledningen till att penningmedel undantagits ir att bestimmelsen
giller kommission generellt, alltsd dven civil kommission, och att
det dirmed ir olimpligt att stilla upp ett straffsanktionerat krav pd
avskiljande ocksd av medel. Ett sddant krav stills emellertid upp i
3 kap. 5§ lagen om virdepappersrérelse.’ Det finns ett motsva-
rande krav ocksd i vissa andra lagar, exempelvis rérande advokaters
och fastighetsmiklares medelsférvaltning. Inget hindrar att par-
terna 1 kommissionsavtalet kommer 6verens om att penningmedel
skall hillas avskilda, iven om detta inte féljer av annan lagstiftning

Ett virdepappersinstitut ir alltsd enligt bestimmelsen skyldigt
att hilla bla. finansiella instrument tillhériga en kommittent av-
skilda frin egen egendom av samma slag.

® Detta lir ocksd komma att krivas enligt forslaget till virdepappersmarknadslag.
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Betriffande virdepapper finns regler i lagen om kontoféring av
finansiella instrument, som medfér att en kommissionir skall av-
skilja (registrera) finansiella instrument tillhériga en kommittent
antingen pi ett konto i kommittentens namn eller pi ett forvaltar-
konto 1 kommissionirens namn, dir de olika kommittenternas ritt
sedan framgir av kommissionirens underkonton. Hirigenom blir
avskiljandekravet 1 den hir behandlade bestimmelsen uppfyllt. En
bestimmelse om avskiljandeplikt har bedémts erforderlig i en ny
kommissionslag, eftersom kommittentens egendom kan vara sddan
att den inte omfattas av lagen om kontoféring av finansiella in-
strument. Nigon anledning till att gora ett undantag avseende fi-
nansiella instrument 1 den nu behandlade bestimmelsen finns inte,
eftersom denna inte strider mot nimnda lag. Tvirtom tjinar den
syftet att géra kommissionirens avskiljandeskyldighet otvetydig
och dirmed straffsanktionerad. Siledes bryter en kommissionir
dtminstone mot bestimmelsen 1 denna lag om han registrerar egna
finansiella instrument p4 ett konto dir dven kommittenters finansi-
ella instrument finns registrerade; kommittenternas instrument blir
d& i princip inte avskilda.®

Kravet pd avskiljande uppstdr nir kommissioniren far tillging till
egendomen. Ifrdga om virdepapper uppkommer kravet pd avskil-
jande 1 samband med att de finansiella instrumenten omregistreras.
Det sker normalt ndgra affirsdagar efter avslutet. Innan egendo-
men har limnats 6ver till kommissioniren har kommittenten en
fordran pd att f8 ut egendomen. Den fordringen ir férbehillen
kommittenten genom bestimmelsen i 57 § nuvarande kommis-
sionslag (27 § i detta forslag).

Att medel har avskilts f6r kommittentens rikning hindrar inte
att kommissioniren kvittar egna fordringar mot kommittenten,
t.ex. provisionsfordringar, mot kommittentens krav p3 att fi ut re-
dovisningsmedlen (jfr NJA 1971 s. 122).

Kommissionirens skyldighet att alltid hilla kommittentens varor
avskilda dr dispositiv, iven nir kommittenten ir en konsument.
Annars skulle en kommissionir éver huvud taget inte kunna for-
foga 6ver kommittentens varor fér egen rikning. Ett férfogande

¢ I NJA 1995 s. 367 1T har en begrinsad sammanblandning dock ansetts inte innebidra nigon
sammanblandning, och i NJA 1994 s. 506 har en deponent medgetts separationsritt till den
mingd han deponerat trots att denna mingd blivit sammanblandad med depositariens
fungibla egendom av samma slag i en avgrinsad del av depositariens formogenhet. — Ett
motsvarande jimkande tillimpning av bestimmelserna i lagen om redovisningsmedel kunde
kanske komma i friga om kommissiondrens och kommittenternas finansiella instrument
temporirt sammanblandats hos VPC under en avveckling.
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for egen rikning, dven av en kommissionir, forutsitts emellertid
kunna ske i 3 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella in-
strument, varvid skriftligt samtycke miste inhimtas i en sirskilt
upprittad handling. Det kan exempelvis vara friga om ett aktieldn,
dir kommittenten fir en sakrittsligt oskyddad fordran pd &terstil-
lande av aktier av samma slag och mingd. Aven enligt MiFID kan
parterna avtala om en sidan forfoganderitt for kommissioniren,
men avtalet méste vara uttryckligt (se artikel 13.7). Ocksd ett
sjilvintride innebir ett férfogande for egen rikning, dir kommit-
tentens skyddade position utbyts mot en oprioriterad fordran pd
vederlaget. Finansinspektionen bér 1 anvisningar till branschen
sorja for att kunderna blir medvetna om de risker som ett godkin-
nande av sammanblandning (férfogande f6r kommissionirens egen
rikning) innebir.”

Tredje stycket

Bestimmelsen i1 tredje stycket ger uttryck fér en allmin princip i
sysslomannaférhillanden, nimligen att sysslomannen ir skyldig att
avge redovisning, d.v.s. goéra en avrikning och limna ut egendom
huvudmannen till godo. En sddan allmin skyldighet fr anses gilla
utan avtal hirom dven nir kommittenten ir en jimbérdig motpart
enligt artikel 24.1 1 MiFID. Plikten att avge redovisning torde i re-
gel vara preciserad i kommissionsavtalet, t.ex. med avseende pi
vilka uppgifter redovisningen skall innehilla och nir den skall [im-
nas. Innehdller kommissionsavtalet inga villkor hirom, fir man
soka ledning i den goda affirssed som giller inom branschen. Om
kommissioniren sitter it sidan sin skyldighet att avge redovisning,
gor han sig skyldig till ett avtalsbrott. Under denna férutsittning
har kommittenten ocksd ritt att framstilla sitt krav direkt mot
tredje man (se 26 § andra stycket).

7 Enligt 53 § andra stycket gillande kommissionslag (frdn 1914) behéller en férsiljnings-
kommittent dganderitten till godset tills sjilvintride sker (dven om han samtyckt till detta).
Enligt lagen om redovisningsmedel (frin 1944, som ir analogiskt tillimplig pd varor) fore-
ligger emellertid inte redovisningsskyldighet och dirmed inte heller méjlighet till separa-
tionsritt ens fore sjilvintridet, om sysslomannen fitt ritt att sitta huvudmannens fordran i
fara, vilket ir fallet om en kommissionir har samtycke till sjilvintride oavsett om han ir
solvent eller insolvent. Det bér dirfér kunna antas att samtycket till sjilvintride fir anses
vara villkorat av att kommissioniren ir solvent eller av att vederlaget 6verfors till kommit-
tenten senast samtidigt med att sjilvintridet sker. Se Histad, Sakritt avseende 16s egendom,
6 uppl. s. 155 ff.

260



SOU 2005:120 Forfattningskommentar

7§

En handelskommissiondr dr inte skyldig att for kommittenten uppge
med vem avtal har triffats, om inte en sddan skyldighet foljer av be-
stammelserna i 26 eller 27 §.

Har kommissiondren vid sin underrittelse till kommittenten om
uppdragets utforande inte uppgett med vem avtal har ingdtts eller fel-
aktigt uppgett att avtal har ingdtts, far kommittenten kriva att kom-
missiondren fullgor avtalet. Detsamma giller, om kommissiondren
utan fog medgett tredje man anstind med fullgiorelsen.

Paragrafen innehiller bestimmelser om kommissionirens begrin-
sade skyldighet att uppge vem som ir tredje man och om kommis-
siondrens skyldighet att fullgéra avtalet, om han inte limnar sddana
upplysningar. Paragrafen motsvarar i huvudsak 7 § forsta stycket
tredje meningen, 14 § andra stycket och 19 § i den gillande kom-
missionslagen samt 9 § 1 utkastet till lagrddsremiss.

Forsta stycket

Bestimmelsen i f6rsta stycket innefattar en visentlig inskrinkning i
kommissionirens underrittelseplikt enligt 4 §. En handelskommis-
siondr behéver som huvudregel inte uppge namnet pd den som han
har ingdtt avtal med.

Enligt utkastet till lagridsremiss skulle dven en civil kommissio-
ndr ha ritt att hemlighdlla tredje mans namn fér kommittenten. En
civil kommissionir har emellertid inte pd samma sitt som en han-
delskommissionir behov av att hdlla undan uppgifter om med vem
avtal har triffats och dirmed skydda affirshemligheter. Utred-
ningen har dirfér ansett att civila kommissionirer, 1 likhet med vad
som giller enligt den nuvarande kommissionslagen, bér vara skyl-
diga att uppge med vem avtal har triffats.

Bestimmelsen ir tillimplig vid bide férsiljnings- och ink&ps-
kommission.

I de situationer som beskrivs i 26 § andra stycket och 27§ ir
dock kommissioniren skyldig att uppge vem som ir tredje man. I
den min reglerna om banksekretess (och motsvarande bestimmel-
ser om tystnadsplikt fér virdepappersinstituten) hindrar att ban-
kerna limnar ut information av detta slag begrinsas kommittentens
moijlighet att 6verta kravritten i samma min (jfr 1 kap. 10 § lagen
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2004:297 om bank och finansieringsrérelse, prop. 2002/03:139 s.
476 . och NJA 1993 s. 163). I de fall dir kommittenten underrittar
kommissioniren (banken) om att han vill 6verta ritten att kriva en
tredje man, som inte kan anses som kund till banken utan ir dess
motpart 1 ett kdpavtal, utgor reglerna om banksekretess inget pro-
blem i foérhillande till upplysningsskyldigheten enligt denna be-
stimmelse.

Den situation dir kravritten och banksekretessen skulle kunna
kollidera ir nir en bank (eller ett virdepappersinstiut) kombinerar
tvd kommittenters order och di skulle kunna vara férhindrad att
uppge den ena kommittentens namn f6r den andra kommittenten.
Enligt bestimmelserna 1 26 och 27 §§ f&r kommittenten ta 6ver
kravet om tredje man ir i drjsmil med sin prestation, om kom-
missioniren brustit 1 sin redovisningsskyldighet eller om kommis-
sioniren handlat oredligt eller blivit férsatt i konkurs. P4 virdepap-
persomridet ir det i allminhet friga om si snabb avveckling att det
inte blir aktuellt f6r kommittenten att ta 6ver kravet pd tredje man
enligt de nimnda bestimmelserna. Skulle kommittenten indd ha
anledning att vilja utdva sina rittigheter enligt nimnda bestimmel-
ser och banksekretessen anses hindra honom frin att fi reda pd
tredje mans namn vid kombination, torde det oftast finnas méjlig-
het att {4 kommissioniren forsatt 1 konkurs och d& 1 stillet £ hjilp
av konkursférvaltaren att driva in fordringarna. Kommittentens
ritt att kriva tredje man faller bort om kommissioniren eller den-
nes konkursbo fullgér tredje mans prestation till kommittenten (se
26 § tredje stycket). Hur bestimmelsen skall tillimpas och dess
syfte realiseras fir — liksom enligt gillande ritt — 6verlimnas 4t
rittstillimpningen.

Andpra stycket

I andra stycket slds fast att kommittenten kan kriva att kommis-
sioniren fullgér avtalet, om kommissioniren har valt att inte uppge
vem som ir tredje man. Det avtal som avses i bestimmelsen ir av-
talet med tredje man (kommissionirsavtalet). Bestimmelsen inne-
bir att kommissioniren fir bira risken for en forlust till f61jd av att
tredje man inte kan fullfélja avtalet. Kommissioniren placeras i
samma position som han skulle ha varit om han hade tagit pd sig
ansvaret gentemot kommittenten fér tredje mans betalningsfor-
madga.
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Om kommissioniren vill befria sig frin ansvaret enligt bestim-
melsen, maste han, liksom enligt gillande ritt (se 14§ andra
stycket och NJA II 1914 s. 193 f.) namnge tredje man i samband
med att han underrittar kommittenten om att avtal har ingdtts.
Han kan alltsd inte bli fri frdn ansvaret genom att senare uppge
namnet. Regeln bygger pd tanken, att kommittenten inte genast
kunnat bevaka fordringen, och det spelar ingen roll om det har varit
betydelseldst att kommittenten nigon tid inte vetat vem som var
tredje man. Bestimmelsen torde 1 allminhet bli tillimplig pd virde-
pappersomradet, dir tredje mans namn inte brukar anges f6r kom-
mittenten i samband med underrittelsen om avslutet.

Vid ett avslut som sker pd borsen kan bérsmedlemmen se den
andra parten i transaktionen. Eftersom det dr den andra bérsmed-
lemmen som ir tredje man, har alltsd kommissioniren méjlighet att
vid underrittelsen om avslutet uppge tredje mans namn. Det
foreligger inte heller ngot hinder i friga om banksekretess eller
motsvarande tystnadsplikt fér virdepappersinstitut att uppge den
andra borsmedlemmens namn.

Nir det i1 stillet giller avslut 1 kombination som sker internt kan
banksekretessen hindra att en kommissionir uppger en
kommittents namn fér den andra kommittenten. Dirmed kan en
kommissionir vara tvungen att svara for avtalets fullgérelse. Denna
konsekvens av reglerna har dock bedémts rimlig, eftersom det en-
dast ir kommissioniren som har méjlighet att bedéma den andra
kommittentens leverans- respektive betalningsférmiga, och efter-
som kommissioniren kan avstd frin att utféra affiren genom
kombination ifall han inte vill st motpartsrisken. En kommis-
siondr bér ocksd vid en tillimpning av bestimmelsen 1 4 § anses ha
ritt att avstd frin att kombinera tvd kommittenters uppdrag med
varandra f6r att slippa att std risken.

For att kommissioniren skall befrias frin sitt ansvar krivs ocksd
att uppgiften om tredje man ir riktig. Har kommissioniren uppgett
ett annat namn in den verklige tredje mannens, blir han alltsd mot
kommittenten skyldig att fullgéra avtalet. Detsamma giller, dven
om kommissioniren var i god tro, ifall han felaktigt har uppgett att
ett avtal har slutits med en namngiven tredje man, trots att ndgot
avtal inte har ingdtts. Bestimmelsen medfér att kommittenten un-
der alla forhdllanden kan férlita sig pd uppgiften och 1 férling-
ningen kriva att kommissioniren fullgér det avrapporterade avtalet
(jfr NJA II 1914 s. 195). Kommittenten behover emellertid inte
kriva att kommissioniren fullgér avtalet utan han kan 1 stillet, t.ex.
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om kommissioniren ir insolvent och den egendom han anfértrott
kommissioniren fortfarande finns avskild hos denne, avvisa det
pdstddda avtalet, som inte fyller kravet pd sjilvintride, och dter-
kriva sin egendom. Atminstone om kommissioniren avsinde det
felaktiga meddelandet om avslutet i ond tro, bor det 1 enlighet med
nu gillande kommissionslag (se 43 §) betraktas som ett medde-
lande om sjilvintride till nackdel f6r kommissionidren (NJA II
1914 s. 257), och kommittenten skall d& kunna kriva redovisning
enligt minst det pris som var gingse nir meddelandet avsindes (jfr
17§).

Om kommissionidren utan fog gett tredje man anstind med pre-
stationen, vare sig betalning eller leverans av varor, och dirmed ut-
satt kommittenten fér en (6kad) kreditrisk, dr kommissioniren
liksom enligt gillande ritt (se 19 § kommissionslagen) ansvarig fér
att tredje man fullgér avtalet.

Ifrdgavarande paragraf ir enligt 2 § tvingande till en konsuments
forman men 1 Svrigt dispositiv. Det innebir att det mellan nir-
ingsidkare kan avtalas att kommissioniren inte skall std del credere
redan dirfér att han inte uppger tredje mans namn vid sitt medde-
lande om gjort avslut. A andra sidan viker bestimmelsen till kom-
mittentens férmain, nir kommissioniren utan avtal stir del credere
enligt handelsbruk eller annan sedvinja som maéste anses bindande
for parterna. S torde vara fallet, nir en auktionsfirma siljer kom-
mittentens egendom vid en auktion (jfr NJA II 1914 s. 192).

Provision och annan ersittning

8§

En handelskommissiondr bar ritt till provision pd avtal som han un-
der uppdragstiden ingdr med tredje man for kommittentens rikning.

Om en handelskommissiondr har tilldelats ett visst omrdde eller en
viss kundkrets och om kommittenten under uppdragstiden har ingdtt
ett avtal med en tredje man som hor till omrddet eller kundkretsen,
har kommissiondren rdtt till provision pd avtalet. Detsamma giller
om avtalet har ingdtts av en annan kommissiondr som fdtt sitt uppdrag
av kommittenten.

Har provisionens storlek inte bestimts i avtalet, uppgdr den till

skdligt belopp.
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I paragrafen finns bestimmelser om handelskommissionirens ritt
till provision pd avtal som ingds under uppdragstiden. Den motsva-
rar till viss del 27 § férsta stycket i den gillande kommissionslagen
samt 11 och 12 §§ 1 utkastet till lagrddsremiss.

En civil kommissionir har normalt inte ritt till provision. Be-
stimmelserna i férevarande paragraf ir dispositiva, utom om ett
avtal eller motsvarande ir till nackdel for en konsument. Det stir
d& parterna fritt att komma 6verens om andra villkor f6r kommis-
siondrens provision in som anges 1 paragrafen. Eftersom paragrafen
inte innehdller nigon bestimmelse rérande civil kommission, kan
parterna komma &verens om provision, dven om kommittenten dr
konsument.

Forsta stycket

Enligt forsta stycket har handelskommissioniren ritt till provision
pd avtal som han under uppdragstiden ingir med tredje man for
kommittentens rikning.

Forevarande paragraf handlar om avtal som ingdtts under upp-
dragstiden, och den giller f6r sdvil varaktiga som enstaka uppdrag.

En forutsittning for att kommissioniren skall 4 provision enligt
bestimmelsen dr att ett kdpavtal har ingdtts. Handelskommissio-
niren och hans motpart skall sdledes ha ingdtt ett civilrittsligt bin-
dande avtal.

En annan forutsittning f6r kommissionirens ritt till provision ir
1 princip att avtalet uppfylls av tredje man. Denna férutsittning
framgdrav 10 §.

Kommissioniren har ocks3 ritt till provision pd kommissionirs-
avtalet, nir han fullgér uppdraget genom sjilvintride. Det framgar
av 16 §.

Andpra stycket

Bestimmelsen motsvarar 9 § 3 lagen (1991:351) om handelsagen-
tur. Uppdrag dir kommissioniren har exklusiv ritt till ett visst om-
ride eller viss kundkrets férekommer inte vid kommissionsuppdrag
avseende finansiella instrument. Bestimmelsen har dirmed be-
démts sakna praktisk verkan vid sddana kommissionsuppdrag. Det
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har dock inte ansetts nédvindigt att uttryckligen undanta dessa fall
frdn paragrafens tillimpningsomrade.

Tredje stycket

I detta stycke foreskrivs att provisionen utgir med skiligt belopp,
nir annat inte bestimts 1 avtalet. Vad som ir skiligt piverkas na-
turligtvis av sedvanan inom branschen och pd platsen. Detta fram-
gir ocksd av 2 § tredje stycket.

79

En handelskommissiondr, som bar ett varaktigt uppdrag, har rdtt till
provision pd avtal som ingds efter det att uppdraget har upphort,

1. om avtalet har ingdtts under sddana omstindigheter som avses 1
8§ och kommissiondren eller kommittenten har tagit emot tredje
mans anbud under uppdragstiden, eller

2. om avtalet har kommiat till stind huvudsakligen genom kommis-
siondrens medverkan under uppdragstiden och det har ingdtts inom
skdlig tid efter det att uppdraget har upphort.

Paragrafen motsvarar nirmast 13 § i utkastet till lagrddsremiss. Den
motsvarar 1 viss man ocksd 27 § andra och tredje stycket 1 den gil-
lande kommissionslagen. Bestimmelsen ir utformad efter monster
frén 10 § lagen (1991:351) om handelsagentur. Den giller varaktiga
kommissionsuppdrag och dr dirfér inte tillimplig vid kommis-
sionsuppdrag dir kommissioniren ir ett virdepappersinstitut (se
kommentaren till 1 § tredje stycket).

10§

En handelskommissiondr har ritt till provision endast i den mdn
tredje man fullgor avtalet. Om tredje mans underlitenbet att fullgora
avtalet beror pd kommittenten eller ndgot forhillande pd dennes sida,
pdverkar underldtenheten inte kommissiondrens rétt till provision.

I paragrafen regleras 1 vad mdn handelskommissionirens ritt till

provision dr beroende av att tredje man fullgér avtalet. (Se kom-
mentaren till 1§ angiende begreppet handelskommissionir.) Para-
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grafen motsvarar till viss del 28 § i den gillande kommissionslagen
och 14 § i utkastet till lagridsremiss. Bestimmelserna stimmer i sak
overens med 12 § lagen om handelsagentur men har getts en mer
integrerad form.

Paragrafen reglerar den grundlaggande principen att handels-
kommissionirens ritt till prov151on ir beroende av att avtalet full-
gors av tredje man. Denna princip dr dgnad att foérhindra att kom-
missioniren sluter avtal med insolventa tredje min. Ritten giller
bara 7 den mdn tredje man fullgor avtalet. Hirav framgdr att, om
tredje man fullgdr avtalet endast delvis, kommissioniren har ritt
till provision pd den del som fullgjorts.

Ett avtal fir vid férsiljningskommission anses fullgjort frin
tredje mans sida dd han betalat képeskillingen och vid inképskom-
mission nir han levererat varorna. Tredje man anses i allminhet ha
fullgjort avtalet och kommissioniren féljaktligen ha ritt till provi-
sion s snart fullgorelsen har skett till kommissioniren (se NJA II
1914 5. 216).

For kommissionirens ritt till provision dr det utan betydelse om
avtalet fullgérs av tredje man eller om det fullgérs pd dennes vignar
av kommissioniren sjilv eller nigon annan. Ritten till provision
faller inte heller bort bara for att tredje man var i dréjsmal med sin
fullgorelse.

Frén huvudprincipen att handelskommissionirens ritt till provi-
sion ir beroende av att avtalet fullgdrs av tredje man gors i andra
meningen undantag f6r det fallet att tredje mans underldtenhet att
prestera beror pd kommittenten eller nigot férhillande pd dennes
sida. T sidana fall har allts handelskommissioniren ritt till provi-
sion pd avtalet. En sidan situation dr knappast tinkbar vid virde-
pappershandel, dir kommissioniren alltid torde vilja att sjilv full-
gora kommittentens prestation enligt ingdngna avtal.

11§

Om kommissiondren med egen egendom fdtt fullgora ett avtal som
han ingdtt for kommittentens rikning, har han rdtt till ersitining frin
kommauttenten. Har kommissiondren fullgjort i forskott utan kommit-
tentens samtycke, dr han berittigad till ersittning endast om tredje
man i motsvarande mdn har fullgjort avtalet.

267



Forfattningskommentar SOU 2005:120

Om provision inte skall utgd eller inte dr avsedd att innefatta er-
sdttning for utgifter, har kommissiondren rdtt till ersittning dven for
andra utgifter som ror uppdraget, om utgifterna varit skiliga.

I paragrafen ges bestimmelser om kommissionirens ritt till ersitt-
ning for utgifter. Paragrafen motsvarar till viss del 30 § 1 den gil-
lande kommissionslagen och saknar motsvarighet i utkastet till lag-
ridsremiss. Avtal som medfér simre villkor fér en kommittent,
som dr konsument, giller inte mot denne.

Forsta stycket

I lagen finns inget avsnitt om kommittentens skyldigheter mot
kommissioniren, fastin ocksd sddana skyldigheter finns (jfr 43 §).
Dirfor saknas det en bestimmelse om huruvida kommittenten ir
skyldig att 1 f6rskott tillhandahilla kommissioniren den egendom
med vilken kommissioniren skall fullgéra avtalet med tredje man.
Liksom enligt gillande kommissionslag (se NJA II 1914 s. 221) far
kommittenten anses skyldig att prestera i férskott, om inte annat
avtalats eller foljer av praxis eller av annan sedvinja. Detta har
markerats med ordet “fitt” i lagtexten. Oavsett vad som giller
mellan parterna, har kommissionirens konkursbo ritt att fordra att
kommittenten utger det som &vilar kommissioniren enligt kom-
missionirsavtalet, iven om tredje man endast fir nedsatt utdelning
1 konkursen (se 26 §).

I detta stycke nimns inget om att kommissionidrens ritt till
ersittning forutsitter att utgiften var skilig. Om avtalet var ofér-
ménligt f6r kommittenten, kan kommissioniren emellertid vara
skadestdndsskyldig enligt 43 §, och i s3 fall fir kommissioniren inte
full ersittning for fullgsrelsen.

Andpra stycket

Av andra stycket framgdr att kommissioniren har rite till skilig
ersittning for utgifter, om han saknar rdtr till provision, vilket han
normalt saknar vid civil kommission. I ersittningen for utgifter
ingdr inte ersittning for hans arbetsinsats.

Om kommissioniren har ritt till provision, ir hans ritt till er-
sittning for andra utgifter in dem som behandlas 1 férsta stycket
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och for allminna omkostnader villkorad av att provisionen inte ir
avsedd att omfatta sidana kostnader.

Utgifterna skall ha varit skiliga for att de skall ersittas enligt
bestimmelsen i detta stycke.

Sikerhetsritt
12§

Till sikerbet for sin fordran pd provision eller annan ersittning hos
kommattenten har kommissiondren pantritt 1 kommittentens varor,
som kommissiondren med anledning av uppdraget har inkopt eller
mottagit for forsiljning, om kommissiondren har sddan kontroll dver
varorna som krivs for avtalad sikerbetsritt i dessa.

Foreligger handelskommission och dr dven kommittenten ndirings-
idkare, har kommissiondren pantritt i varorna for sin fordran enligt
forsta stycket, dven om fordringen grundar sig pd ett annat kommis-
stonsuppdrag som kommittenten gett kommissiondren men detta faller
inom kommittentens yrkesmdssiga verksambet.

Om kommissiondren sdlt varor tillboriga kommittenten, har han
pantritt i fordringen hos tredje man i den mdn han skulle ba haft
pantritt 1 varorna om de inte hade sdlts. Motsvarande giller i friga
om fordran hos en tredje man pa leverans av inképta varor.

Kommissiondrens pantritt upphor ndr kommittenten har stillt
godtagbar sikerbet for fordringen.

Paragrafen ger kommissioniren pantritt i kommittentens varor och
1 fordringar hos tredje man till sikerhet f6r fordringar mot kom-
mittenten. Bestimmelser om kommissionirens ritt att realisera
pantritten, eventuellt genom kvittning eller vertagande, behandlas
1 13 §. Paragrafen motsvarar till viss del 31, 32, 33, 35 och 36 §§ i
den gillande kommissionslagen samt 15 § i utkastet till lagrddsremiss.

Forsta stycket

Enligt forsta stycket har kommissioniren pantritt {6r sina ford-
ringar hos kommittenten i varor som han i anledning av uppdraget
har inkopt eller tagit emot till f6rsiljning.

Med varor menas inte bara 16sére, som bilar och bitar, utan allt
slags 16s egendom, alltsd dven finansiella instrument (se 1 §).
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Pantritten giller vid bdde forsiljnings- och inkopskommission.

Pantritten kriver dessutom, for att vara sakrittsligt skyddad, att
kommissioniren har sddan kontroll 6ver varorna som krivs for att
en avtalad sikerbetsritt 1 ifrigavarande slags varor skulle ha varit
giltig mot tredje man. Det har inte ansetts limpligt att vilken som
helst egendom skulle kunna vara belastad med en dold legal
pantritt till férman f6r en kommissionir.

I friga om lds6re betyder detta att kommissioniren skall ha va-
rorna 1 sin omedelbara eller medelbara besittning. Finns varorna
hos en tredje man, skall denne siledes ha underrittats om kommis-
sionidrens pantritt 1 enlighet med lagen (1936:88) om pantsittning
av 16s egendom som innehaves av tredje man. Om underrittelsen
gors av panthavaren, méste denna stédja sig pa en skriftlig handling
utfirdad av pantigaren. Det medfor att legal pantritt i 16sére i
tredje mans besittning inte ger nigon nimnvird praktisk férdel
framfor en 1 alla avseenden avtalad pantritt.

I friga om pantobjekt, dir pantritt fullbordas genom registrering,
méste de publicitetsskapande dtgirder som giller f6r den egendo-
men ha iakttagits. Aven hir behéver kommissioniren i allminhet
ha en handling som ger honom ritt att fa den legala pantritten regi-
strerad.

Betriffande legal pantritt i finansiella instrument giller féljande.
Ar finansiella instrument registrerade i kommittentens namn enligt
lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument, krivs
att pantritten registreras enligt 4 kap. 17§5 den lagen for att
kommissioniren skall ha legal pantritt i instrumenten. Behorig att
registrera pantritten ir dels den som ir antecknad som igare pd
avstimningskontot, d.v.s. kommittenten (se 6 kap. 1§), dels det
kontoférande institutet {6r egen rikning (3 kap. 2 §). I andra fall
kriver sakrittslig fullbordan av den legala pantritten siledes att
kommittenten gett kommissioniren en fullmakt att registrera en
legal pantritt pd kontot. Om de finansiella instrumenten ir eller
blir registrerade pA kommissioniren som férvaltare av dem, skulle
en avtalad pantritt f6r kommissioniren inte behéva registreras, och
foljaktligen behéver kommissiondrens legala pantritt inte heller
registreras. Om de finansiella instrumenten finns registrerade pd en
annan forvaltare, f8r kommissioniren pantritt (vare sig avtalad eller
legal) 1 dem genom att férvaltaren underrittas (se 3 kap. 10§). I
motsats till vad som giller rérande 16sére 1 tredje mans besittning,
finns hir tydligen inget skydd for en dgare mot att vem som helst
denuntierar och dirmed temporirt l3ser tillgingen for idgaren.
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Sammantaget tycks en legal pantritt ha praktiska fordelar framfor
avtalad pantritt endast nir finansiella instrument ir foérvaltarregi-
strerade och di frimst hos panthavaren sjilv. Overgingen frin
pappersbaserade aktier m.m., som alltid hanterades av kommissio-
niren, till dematerialiserade sidana har kraftigt urholkat virdet av
den legala pantritten. — Borgenirer och andra rittighetshavare
méste, nir det ir friga om forvaltarregistrerade finansiella instru-
ment, rikna med att det kan finnas pantritter som inte framgar av
avstimningsregistret utan endast av forvaltarens bokféring. (Jfr
prop. 1995/96:50 s. 118 f. och avsnitt 10).

Aven om kommissioniren inte lingre kan anses ha varor, som ir
l6sére, 1 sin besittning, dirfor att de vid inképskommission ir vida-
rebefordrade eller vid forsiljningskommission returnerade till kom-
mittenten, kan han utdva stoppningsritt till dess att kommittenten
far besittning till varorna. Frigan regleras i 15 §.

Om kommissioniren kdper en vara, t.ex. ett skepp, och registre-
rar sig som igare 1 vederbérligt register, vilket han kan gora utan att
bryta mot 6 § andra stycket eftersom skeppet ir avskilt genom sin
individuella karaktir, har kommissioniren ocksd legal pantritt, ef-
tersom forutsittningarna for sikerbetsritt genom sikerhetséverla-
telse torde vara uppfyllda.

Av det forhillandet att kommissiondren har pantritt foljer att
kommissioniren inte behéver félja kommittentens anvisningar,
ifall dessa skulle omintetgéra hans pantritt (jfr 33 § nuvarande
kommissionslag).

Pantritten giller for fordran pd provision eller annan ersdtining.
Kommissioniren har sdledes pantritt i varor fér fordringar i enlig-
het med bestimmelserna i 8-11 §§. Ersittningen kan exempelvis
avse kommissionirens kostnad fér avveckling.

Enligt rittsfallet NJA 1979 s. 670 fir legal sikerhetsritt inte
goras gillande, om fordringen som skall sikras ir obetydlig 1 for-
hillande till sikerhetens virde.

Om kommissioniren fullgjort avtalet genom sjilvintride, har
han stringt taget inte pantritt i den egendom han skall utge till
kommittenten utan detentionsritt enligt koplagen (se 10 och
61 §§). Sddan detentionsritt torde finnas dven om egendomen har
registrerats pd hans foérvaltarkonto fér kommittentens rikning. I
praktiken bor det dock accepteras att sidan egendom anses inne-
havd med pantritt, om det skulle underlitta hanteringen nir kom-
missioniren innehar annan egendom med pantritt, eftersom pant-
ritten inte ger kommissioniren bittre ritt in detentionsritten.
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Andpra stycket

Pantritten enligt forsta stycket giller bara fér fordringar som upp-
kommit vid det uppdrag som ocksd grundar ritten till varorna. I
32 § 1 nuvarande kommissionslag har kommissioniren emellertid
en pantritt ocksd i varor som han fitt besittning till i anledning av
ett annat kommissionsuppdrag, s.k. kopplad pantritt, om det ir
friga om handelskommission och dven kommittenten ir képman
och uppdraget giller dennes rérelse. Bestimmelsen grundar sig pd
en kommersiell uppfattning, sirskilt i internationella férhillanden,
och pd den svérighet som kan finnas att avgdéra om det foreligger
ett eller flera kommissionsuppdrag. I motiven anférdes ocksd att
kommissioniren hade ritt att kvitta ett dverskott kommittenten till
godo mot allehanda egna fordringar, sedan han sdlt varor vari
pantritt giller enligt nuvarande 31§ (forsta stycket ovan). Efter
noggranna Sverviganden niddes dessutom slutsatsen att kommis-
sionirens fordran inte behévde vara férfallen, f6r att han skulle ha
ritt till pantritt i varor som hirrér frdn annat kommissionsuppdrag
(se NJAII 1914 5. 222 1.).

I rittsfallet NJA 1985 s. 205 har frigan prévats, om en legotill-
verkare hade legal retentionsritt inte bara 1 egendom som varit £6-
remdl f6r det arbete som gav upphov till legotillverkarens fordran
utan dven i annan egendom som kommit i hans besittning i samma
avtalsforhillande. Avtalet 13g inom bdda parternas niringsverksam-
het, och bestimmelsen i 32 § nuvarande kommissionslag skulle
alltsd ha kunnat tillimpas analogiskt. Hogsta domstolen uttalade
emellertid att en likabehandling av borgenirerna vid konkurs ir
grundliggande och att bestimmelserna 1 handelsbalken 11 kap. 3 §
och 12 kap. 8 § samt i den avskaffade 17 kap. 3 § om hantverkares
retentionsritt hade ett stringt konnexitetskrav, medan bestimmel-
sen om kopplad pantritt i kommissionslagen torde hinga samman
med sirskilda férhillanden pd mellanmansomridet. Dessutom an-
fordes att det skulle villa problem att l8ta uppdragsférhillandet
bilda ramen, bl.a. genom svarigheten att avgéra om det ir friga om
ett eller flera avtal. Retentionsritt medgavs dirfoér inte, men det
tillades att sddan kunde uppkomma genom ett uttryckligt eller un-
derforstdtt avtal.

Man kan stilla sig frigande till flera av Hogsta domstolens ar-
gument, 1 hogre grad in till slutsatsen. De gamla stadgandena i
handelsbalken var knappast bestimmelser for rena kommersiella
forhillanden utan kunde snarare hysa konsumentskyddande mo-
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ment, och den kopplade pantritten framstills inte i motiven till
kommissionslagen som nigot speciellt f6r mellanmansférhdllanden
utan bir en mer generell kommersiell prigel (se NJA II 1914
s.2251.). Man kan ocksd ifrigasitta virdet av en string konnexi-
tetsregel 1 Svriga borgenirers intresse, om den férklaras vara dispo-
sitiv och dessutom kunna &sidosittas genom konkludenta avtal.
Betriffande vilken som ir den riktiga slutsatsen av uppkommande
grinsdragningsproblem skiljer sig uppfattningarna i kommissions-
lagen och rittsfallet.’

Utredningen har inte i uppdrag att 6verviga limpligheten av
kopplad pantritt i1 allminhet 1 kommersiella férhillanden. Den an-
ser dock att det inte framkommit tillrickliga skil for att avskaffa
den kopplade pantritt som nu finns i kommissionslagen. Lagtexten
har undergitt en viss omredigering.

Med Hégsta domstolens resonemang skulle det inte automatiskt
finnas kopplad pantritt i de fall ett virdepappersféretag dels har
utfort kommissionsuppdrag, dels har utfért order som siljare enligt
MiFID artikel 27. En viss osikerhet rérande méjligheten till kopp-
lad pantritt finns ocksd, om kommissioniren fullgjort vissa kom-
missionsuppdrag genom sjilvintride och innehar egen egendom
med detentionsritt. Foér fordringen vid det uppdrag som fullgjorts
genom sjilvintride kan han &tnjuta pantritt i andra kommissions-
varor tillhériga kommittenten enligt den nu behandlade bestim-
melsen, men har fordringen betalats kan det diskuteras om be-
stimmelsen ger kommissioniren ritt att innehilla sin egen vara
som sikerhet for betalning av andra kommissionsfordringar. Ut-
redningen vill dock hélla 6ppet att en analogisk tillimpning av be-
stimmelsen 1 andra stycket skulle kunna ske 1 sidana fall. Frigan
bér inte regleras 1 en kommissionslag. En kopplad pantritt i dessa
fall borde §tminstone kunna uppkomma genom avtal.

Vid godtagandet av en kopplad pantritt uppkommer en &tervin-
ningsfriga. Om kommittenten l3tit kommissioniren fi kontroll
dver nya varor i ett lige d4 kommissioniren hade en fordran men
saknade annan sikerhet, kan man siga att kommittenten stillt si-
kerhet for ildre skulder och att inte bara bestimmelsen 1 5 § utan
ocksd den 1 12 § 1 4 kap. konkurslagen borde kunna tillimpas. I
motiven till nuvarande kommissionslag avbéjde emellertid kom-
mittén &tervinning enligt ddvarande motsvarighet till 4 kap. 12§,
formodligen delvis dirfér att den divarande bestimmelsen om

8 Jfr SOU 1988:63, s. 236 f. och Hastad i Sakritt, 6 uppl., 1996, s. 351.

273



Forfattningskommentar SOU 2005:120

tervinning av pant for dldre gild inte hade ndgot undantag f6r or-
dinira fall (se NJA II 1914 s. 228). Nir ett undantag f6r ordinira
transaktioner nu inforts i 4 kap. 12 § konkurslagen, ser utredningen
ingen anledning till att utesluta dtervinning av kopplad pant pa den
grunden att pantritten ir legal.’

Tredje stycket

I tredje styckets férsta mening har upptagits en bestimmelse om
pantritt 1 fordringar hos tredje man f6r silda varor, delvis motsva-
rande 35 § nuvarande kommissionslag.

Om tredje man har erlagt betalning till kommissioniren, sedan
denne silt kommittentens varor, och kommissionirens fordran hos
kommittenten ir forfallen till betalning, kan han genast kvitta sin
redovisningsskuld till kommittenten mot hans fordran hos denne
(jfr NJA 1971 s. 122, dir knickfrdgan var om kvittning var tilliten
fastin redovisningsmedlen avskilts och huvudmannen silunda fatt
en stillning motsvarande en dgares). Sddan kvittning kan emellertid
inte verkstillas, innan tredje man betalat kommissioniren; d& stir
ju dnnu inte tvd penningskulder mot varandra mellan samma parter.
For att forsiljningen av varorna inte under en mellanperiod skall
forsimra kommissionirens sikerhet, bér pantritten i utestiende
fordringar behillas.

Enligt andra meningen har kommissioniren ocksi pantritt,
eventuellt kopplad, hos tredje man i sin fordran p3 leverans av varor
enligt ett avtal om inkdp frin tredje man. Ritten har betydelse
frimst nir kommissioniren betalat varorna i férskott med egna
medel (jfr 36 § nuvarande kommissionslag).

Pantritten i utestiende fordringar kriver lika lite som enligt for-
sta och andra styckena att kommissionirens fordran forfallit till
betalning. Pantritten kan 1 allminhet goras gillande bara i fordran
avseende de varor som gett upphov till kommissionirens fordran
hos kommittenten, men under de betingelser som anges i andra

stycket kan kopplad pantritt foreligga.

? Jfr Lennander, Atervinning i konkurs, 3 uppl., Norstedts, 2004, s. 280 {., Hastad, Sakritt, s.
318 f. och Walin, Materiell konkursritt, 2 uppl., Norstedts, 1987, s. 197 f. och 205 {. samt
Pantritt, 2 uppl., s. 18. Walin har hivdat att dtervinning i dessa fall kan motiveras med att
pantritten enligt kommissionslagen bor anses vara avtalad, men det forefaller vara ett krystat
argument for att dstadkomma ett limpligt resultat. Med samma ritt skulle kunna sigas att
alla utfyllande regler i olika lagar ir avtalade. Exempelvis skulle det legala, utfyllande priset 1
45 § koplagen vara ett avtalat pris, trots att bestimmelsen inleds med premissen att inget pris
ir avtalat.

274



SOU 2005:120 Forfattningskommentar

Fjérde stycket

I fjirde stycket anges att kommissionirens pantritt upphdr nir
kommittenten stillt godtagbar sikerhet f6r kommissionirens ford-
ran hos kommittenten.

Av bestimmelsen foljer att kommissionirens pantritt inte om-
fattar fler varor inom hans kontroll in som behévs for att ge full-
god sikerhet for fordringen hos kommittenten, nir panten ir del-
bar.

Enligt 38 § bestdr kommissionirens pantritt dven om kommis-
sionsavtalet upphor.

13§

Kommissiondren fdr realisera sin pant enligt 12 § och ticka sina sik-
rade fordringar ur pantlikviden, nér den fordran for vilken panten
utgor sikerbet forfallit till betalning eller nir en annan héindelse in-
triffat som enligt avtal mellan parterna skall medfora vitt till realisa-
tion.

Om pantritten giller i varor, som dr utsatta for snabb forstorelse
eller forskimning eller som fordrar alltfor kostsam vdrd, far de siljas
tidigare dn vad som framgdr av forsta stycket.

Forsdlining av varor far ske pd auktion. Finansiella instrument och
valuta far dven siljas pd en bors eller annan motsvarande bandelsplats
eller realiseras genom avrikning, om det sker pd ett affdrsmdssigt rim-
ligt sitt. En penningfordran hos tredje man skall om mdjligt drivas in,
om den dr forfallen till betalning.

Kommittenten skall, utom i de fall som avses 1 foregdende stycke,
andra meningen, om majligt underrittas fore realisationen.

Om kommittenten dr i konkurs, giller i stillet 8 kap. 10 § kon-
kurslagen (1987:672).

Paragrafen handlar om realisation av egendom som kommissioni-
ren innehar med pantritt enligt 12 § till sikerhet for fordringar mot
kommittenten. Om kommissioniren innehar medel f6r kommit-
tentens rikning, far han enligt allminna regler kvitta dessa mot sina
fordringar hos kommittenten. Liknande bestimmelser finns 1 34 § i
den gillande kommissionslagen. Paragrafen motsvarar i huvudsak
16 § 1 utkastet till lagradsremiss.
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Forsta stycket

Av forsta stycket framgdr vid vilken tidpunkt kommissioniren fir
realisera sin pant, vare sig den bestdr 1 varor eller 1 en penning- eller
varufordran hos tredje man. Panten fir realiseras nir den fordran
hos kommittenten som panten utgér sikerhet f6r har forfallit till
betalning eller nir en annan hindelse intriffat som enligt avtal
mellan parterna skall medféra ritt till realisation. I andra stycket
finns ett undantag frén denna huvudregel.

Bestimmelsen giller omedelbart endast den legala pantritten en-
ligt 12 §. Det kunde synas mindre limpligt att en sddan pant fir
siljas innan fordringen som panten hiftar for forfallit till betalning.
Nigot avsteg frin denna princip torde inte heller vara pikallat av
EG:s direktiv 2002:47 om stillande av finansiell sikerhet, eftersom
artiklarna 2.1 1) och 4.1, som ger parterna frihet att avtala om vad
som skall vara s.k. utlsande hindelser, knappast ir tillimpliga pa
en sikerhet som uppkommit pd annat sitt in genom avtal. Emel-
lertid torde ett finansiellt instrument ofta kunna bli féremdl for
bade avtalad och legal pantritt. Den nu behandlade bestimmelsen,
som ir tvingande till {6rmén f6r konsumenter, skall d4 inte hindra
att det finansiella instrumentet kan siljas vid andra avtalade utlé-
sande hindelser dn att fordringen forfallit till betalning. I forsta
stycket har dirfér andra avtalade utlgsande hindelser jimstillts
med att den fordran fér vilken panten utgér sikerhet har forfallit
till betalning.

Nir panten har realiserats fir kommissioniren ur férsiljnings-
summan eller motsvarande ticka de fordringar f6r vilka panten ut-
gjorde sikerhet vid tiden fér férsiljningen. Aterstir ett dverskott,
sedan kommissioniren har tickt sina pantsikrade fordringar, skall
detta redovisas till kommittenten (jfr 37 § avtalslagen). Frigan ir
emellertid huruvida kommissioniren kan anvinda det uppkomna
dverskottet till kvittning mot en fordran som inte ir sikrad genom
panten. Mot en kvittning kan anféras att en sidan ritt skulle un-
derminera bestimmelsen om att pantritten normalt inte ir kopp-
lad."® A andra sidan utgick lagstiftaren vid tillkomsten av kommis-
sionslagen frdn att kvittning kunde goras med ett overskott (se
ovan vid féregiende paragraf)," och kvittningsritt férutsitter i all-
minhet inte nigot slags konnexitet, inte ens fér kvittning 1 kon-

10 Se Walin, Pantritt, Norstedts, 2 uppl., 1998, s. 220 f. med instimmande av Lennander i
JT1991-925. 532 f.
NJA II 1914 5. 226 och 288.
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kurs. Det avgorande for kvittning 1 konkurs dr bara att tvd pen-
ningskulder stod mot varandra vid konkursbeslutet och att kvitt-
ning inte var utesluten utom konkurs (se 5 kap. 15§ konkursla-
gen). Rittspraxis, 1t vara dlderstigen, synes ocksd innebira att det
avgdrande dr huruvida en pant lovligen sdlts fére egendomsavtri-
det. Utredningen anser att det finns skil att vara kritisk mot en s3
vidstrickt kvittningsritt, men reglerna borde indras genom en ge-
nerell begrinsning av kvittningsritten 1 konkurs — ndgot som tyvirr
ir en utopi — och inte genom inférandet av ett konnexitetskrav for
kvittning i en enda situation."

Om pantsikrade varor limnats till kommissioniren for forsilj-
ning, har han ritt till provision ocksd om férsiljningen utgdr en
pantrealisation. Diremot har han inte ritt till provision pa forsilj-
ning av varor som tagits emot vid inképskommission eller vid reali-
sation av fordringar hos tredje man. (Se 34 och 35 §§ nuvarande
kommissionslag.) Frigan kan utménstras ur lagtexten.

Andpra stycket

I andra stycket finns ett undantag frin det i férsta stycket angivna
kravet att kommissionirens fordran méste ha forfallit till betalning
eller att en annan utlésande hindelse har avtalats. Undantaget avser
varor som ir utsatta for snabb forstorelse eller forskimning eller
som fordrar alltfér kostsam vird (jfr 16 § andra stycket lagen om
handelsagentur). Undantaget torde aldrig aktualiseras vid fond-
kommission.

Tredje stycket

I tredje stycket har inforts regler om hur realisation fir ske av olika
slags panter.

Av bestimmelsen framgdr att varor fir siljas pd auktion. Be-
stimmelsen har utformats i anslutning till 8 kap. 10 § f6rsta stycket
konkurslagen. Med beaktande av allminna pantregler och av att
panterna kan utgéras av minga olika slags varor framstdr det som
mindre limpligt att tillita férsiljning under hand.

2 Se Histad, Sakritt, 6 uppl. 1996, s. 389 och 393 f. samt Lindskog, Kvittning, 2 uppl.
s.383 f.
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Finansiella instrument och valuta, som ir varor enligt denna lag,
far dven siljas pd en bors eller motsvarande handelsplats. En sddan
forsiljning ir i allminhet betryggande f6r kommittenten, samtidigt
som en snabb realisation ir viktig vid sikerheter som snabbt dndrar
sig 1 virde. Fallet har sirskilt nimnts i lagtexten, eftersom forsilj-
ningen pi bérser etc. normalt inte dger rum i form av en auktion
och fallet inte ticks av det féljande momentet om (omedelbar) av-
rikning. Det skulle visserligen kunna anses tickas a fortiori. Med
finansiella instrument avses detsamma som 1 lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument.

Vidare fir finansiella instrument och valuta realiseras genom av-
rikning. Uttrycket ir himtat frin 8 kap. 10 § andra stycket kon-
kurslagen (se prop. 2004/05:30). Enligt EG:s direktiv 2002:47 om
stillande av finansiell sikerhet skall en panthavare {3 realisera pan-
ten genom att han tillignar sig pantobjektet och avriknar dess
virde mot sin fordran, dock bara om detta har avtalats mellan par-
terna. I den nimnda bestimmelsen i konkurslagen har kravet pd
avtal slopats, och si har iven skett hir. Aven vid avrikning har
pantigaren ritt till 6verhypoteket i enlighet med 37 § avtalslagen.

En forutsittning for realisation genom avrikning ir, liksom en-
ligt 8 kap. 10 § konkurslagen, att avrikningen sker pd ett affdrsmds-
sigt rimligt sitt. Med detta menas normalt att egendomen virderas
till marknadspris. Finns det sdledes en rimligt stabil kurs pa pant-
egendomen och sker avrikning mot den kursen, ir det affirsmis-
sigt rimligt. Atskilligt svirare kan det vara att bedéma vad som ir
rimligt ifriga om finansiella instrument som inte ir foremal for re-
gelbunden handel pi en boérs eller motsvarande handelsplats.
Kommissioniren bor i detta fall tvingas att avrikna till en kurs som
utan tvekan ticker sikerhetens virde, om han wvill utnyttja
formanen att inte behéva silja panten enligt huvudregeln pd of-
fentlig auktion.

Eftersom en férsiljning av fordringar hos tredje man ofta leder
till underpriser, skall kommissioniren om méjligt driva in sddana
fordringar ifall de avser pengar. Gir detta inte att géra inom rimlig
tid, exempelvis dirfor att tredje man ir insolvent, fir kommissioni-
ren silja fordringen.
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Fjérde stycket

I fjirde stycket sigs att kommittenten om méjligt skall underrittas
fore realisationen. Underrittelseskyldigheten syftar till att ge
kommittenten mojlighet att betala sin skuld och hindra realisatio-
nen eller att bevaka sina intressen vid denna. Underrittelseskyldig-
heten innefattar att kommissioniren skall upplysa kommittenten
om att han stdr i begrepp att realisera panten och p3 vilket sitt rea-
lisationen skall ske. Underrittelsen bor ocksd innehélla en uppgift
om vilka fordringar som férsiljningssumman skall ticka. Skall varor
siljas pd auktion, skall kommittenten om det ir praktiskt mojligt i
god tid f8 uppgift om tid och plats fér auktionen.

Nigot krav pd underrittelse giller inte vid realisation av finansi-
ella instrument eller valuta, om dessa siljs pd en bors eller motsva-
rande marknadsplats eller avriknas pd ett affirsmissigt rimligt sitt.
I andra fall behéver kommissioniren inte underritta kommitten-
ten, nir det inte dr mojligt inom den tid som férsiljning maste ske
for att kommissionirens intresse inte skall riskeras.

Om kommissioniren underldter att fullgéra sin underrittelse-
skyldighet, kan han &dra sig skadestdndskyldighet enligt bestim-
melserna i 43 §. Kommissioniren maste i sidana fall kunna styrka
att en underrittelse inte hade lett till ett hogre pris dn det som
uppnitts, for att han skall undgd ersittningsskyldighet (jfr NJA
1936s.177,1991 5. 277,2001 5. 99 och 2005 s. 443).

Femte stycket

Femte stycket innehdller en specialregel f6r det fall kommittenten
ir 1 konkurs. Forsiljningen skall di ske med iakttagande av be-
stimmelserna i 8 kap. 10 § konkurslagen. I dessa bestimmelser re-
gleras bl.a. vilken roll konkursférvaltaren har.

14§

Om kommissiondren inte i rdtt tid har fatt provision eller annan er-
sdttning av kommittenten eller om det finns starka skdl att anta att
han inte kommer att fd sddan kompensation, har kommissiondren ritt
att till sikerbet for sin fordran billa inne material och handlingar som
tillbor kommittenten och som kommissiondren har tagit emot for att
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fullgora uppdraget. Fullmakter och andra handlingar av synnerlig be-
tydelse for kommittenten far dock inte hillas inne.

Kommissiondrens rdtt att hdlla inne material och handlingar upp-
hor ndr kommittenten har stillt godtagbar sikerbet for fordringen.

Paragrafen, som motsvarar 17 § i1 utkastet till lagridsremiss och
15 § forsta stycket lagen om handelsagentur, ger kommissioniren
ritt att hdlla inne kommittentens material och handlingar till siker-
het for fordringar gentemot denne. Denna ritt dr inte knuten till en
ritt att silja egendomen, i vart fall inte utom konkurs. Det ir sile-
des friga om en ren retentionsritt. Paragrafen motsvarar till viss del
39 § 1 den gillande kommissionslagen.

I 38 § klargoérs att kommissionirens ritt att hlla inne material
och handlingar kvarstar efter det att uppdraget har upphort.

Med retentionsritten foljer sirskild férmansritt vid utmitning
och konkurs enligt 4 § 2 f6rmansrittslagen (1970:979).

Bestimmelsen ir inte av ndgot praktiskt intresse vid fondkom-
mission.

15§

Har kommissiondren kdopt varor for kommittentens rikning och sint
varorna vidare till kommittenten eller har kommissiondren till kom-
mittenten sint tillbaka varor som han haft till forsilining, far kom-
missiondren for att sikerstilla sin rétt enligt 12 § forsta stycket hindra
att varorna limnas ut till kommittenten. Detta giller dven om kom-
mittenten har tagit emot transportdokument avseende varorna.

Paragrafen ger kommissioniren en stoppningsritt betriffande va-
ror som han sint till kommittenten. Den motsvarar till viss del 37 §
i den gillande kommissionslagen och 1 huvudsak 18 § i utkastet till
lagradsremiss.

Kommissioniren fir hirmed mdjlighet att hindra att varor som
han har sint till kommittenten limnas ut till denne. P4 s3 sitt kan
han sikerstilla sin pantritt enligt 15 § f6rsta stycket. Stoppnings-
ritt forutsitter alltsd att forhillandena dr sddana att kommissioni-
ren skulle ha haft pantritt i varorna om han haft dem inom sin
kontroll. Bestimmelsen ir i och for sig tillimplig dven pd rittighe-
ter som registreras enligt lagen om handel med finansiella instru-
ment, men aktualiseras inte 1 detta sammanhang.
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Har en kommissionir fullgjort uppdraget genom sjilvintride
tillimpas 1 stillet kdplagens regler om stoppningsritt (se 17 § andra
stycket och 61 § képlagen).

Intern affir
16§

Kommissiondren bar ritt att utfora uppdraget utanfor en bors eller
motsvarande handelsplats (internt), genom att for egen rikning in-
trida som kdpare eller siljare av varan (sjilvintride) eller genom att
utfora tvd eller flera kommittenters uppdrag mot varandra (kombina-
tion), endast om kommittenten uttryckligen har godkint detta. Vad
nu sagts giller dock inte om kommittenten dr en jimbérdig motpart
enligt artikel 24.2 i det i 2 § ndmnda EG-direktivet.

Utfor kommissiondren uppdraget internt, dr kommissiondren skyl-
dig att ta till vara kommittentens intresse med samma omsorg som ndir
han utfor sitt uppdrag genom avtal med tredje man.

Har uppdraget utforts internt, skall kommissiondren i sitt medde-
lande om wuppdragets utforande tydligt ange att det utforts genom
sjalvintréde eller genom kombination.

Om kommissiondren har intritt som motpart till kommittenten,
har parterna dessutom koprittsliga réttigheter och skyldigheter mot
varandra. Kommissiondren har dnda rétt till provision pd avtalet, om
han skulle ha haft en sidan ritt ifall avtalet hade ingdtts med tredje
man.

Paragrafen anger forutsittningarna for att en kommissionir skall f3
utféra ett uppdrag genom sjilvintride eller kombination utanfér en
bérs eller motsvarande handelsplats och vad kommissioniren d3
skall iaktta. Liknande bestimmelser finns 1 40 och 41 §§ i den gil-
lande kommissionslagen. Paragrafen motsvarar i viss min 19 § i ut-
kastet till lagrddsremiss.

Forsta stycket

Bestimmelsen tar sikte pd tvd fall dd ett kommissionsuppdrag ut-
fors internt av en kommissionir. Det ena fallet dr att kommissioni-
ren intrider som motpart. Det andra fallet dr att kommissioniren
utfor tvd eller flera kommittenters uppdrag mot varandra. Bestim-
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melsens rickvidd ir begrinsad till avslut som gors utanfér en bors
eller motsvarande handelsplats. Sjilvintride och kombination 1 vid
bemirkelse, dir uppdraget utsatts fo6r dppen konkurrens pa en bérs
eller motsvarande handelsplats och dir kommissioniren siledes
inte bestimt att han eller viss annan kommittent blev motpart och
inte heller bestimt priset, omfattas alltsd inte. Inte heller omfattar
bestimmelsen 1 denna paragraf fall, dir kommissioniren antingen
gjort upp affiren direkt med en tredje man som kommissioniren
inte har nigot uppdrag frin eller gjort upp affiren fér kommitten-
tens rikning med en annan kommissionir som foretrider tredje
man. S§ kallad OTC-handel omfattas allts inte av denna bestim-
melse. En annan sak ir att det 1 niringsrittslig reglering kan krivas
godkinnande 1 flera fall in enligt denna bestimmelse som en foljd
av artikel 21.3 tredje stycket i MiFID.

Aven om ett sjilvintride eller en kombinerad affir som skett
inom ett virdepappersféretag 1 efterhand har anmilts till en bors
eller annan handelsplats 1 enlighet med dir uppstillda regler s3 har
affiren skett utanfor borsen eller handelsplatsen i denna paragrafs
mening.

En auktion till vilken allminheten har tilltride utgér en med en
bérs motsvarande handelsplats i denna bestimmelses mening. Be-
stimmelsen blir sdledes inte tillimplig, om auktionisten féretrider
bide siljaren och képaren och avslut gors genom att deras uppdrag
kombineras.

Utsitts uppdraget inte f6r dppen konkurrens pd en bérs eller
motsvarande handelsplats, behéver kommissioniren enligt forsta
stycket ha ett uttryckligt godkinnande frin kommittenten. Kravet
stimmer Overens med artikel 21.3 tredje stycket i MiFID. Att
kommissioniren skall ha kommittentens uttryckliga godkinnande
innebir, 1 motsats till 40 § i den gillande kommissionslagen, att han
inte kan hinvisa till att en ritt att genomfora affiren internt féljer
av praxis, handelsbruk eller sedvinja (jfr 2 §).

Bestimmelsen siger inget om hur kommittenten skall ha limnat
sitt godkinnande, men kommissioniren har bevisbérdan for att ett
uttryckligt godkinnande limnats. Enligt bestimmelsen finns det
inget hinder mot att kommittenten limnar ett generellt godkin-
nande.

I civilrittsligt avseende saknas anledning att inte jimstilla ett i
efterhand limnat godkinnande med ett som getts i férvig. Den nu
behandlade bestimmelsen avses ha denna innebérd. Skulle en kom-
mittent i efterhand godkinna en intern affir, som kommissioniren
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saknade ritt att utféra, kan kommittenten siledes inte direfter
avvisa affiren pd grund av att den gjordes internt. Enligt artikel
21.3 tredje stycket i MiFID far dock ett virdepappersforetag utféra
en kundorder utanfér en reglerad marknad eller en MTF-plattform
endast om detta godkints i f6rvig av kunden. Det kan férvintas att
en ny virdepappersmarknadslag kommer att innehdlla en
motsvarande bestimmelse.

Undantaget i andra meningen av férsta stycket avser jimbordiga
motparter, vilka enligt artikel 24.2 1 MiFID alltid omfattar ett antal
angivna finansiella aktorer, bl.a. virdepappersforetag, kreditinstitut,
forsikringsforetag, fondforetag och deras foérvaltningsbolag samt
pensionsfonder och deras férvaltningsbolag. Enligt artikel 24.1
skall medlemsstaterna sérja for att virdepappersféretag kan med-
verka till eller inleda transaktioner med jimbérdiga motparter utan
att vara skyldiga att uppfylla bl.a. kravet pd godkinnande i artikel
21.

Enligt 1 kap. 10 § lagen om virdepappersrorelse skall en kombi-
nation av kommittentens order med en order frin en annan kom-
mittent, som dr pd visst sitt nirstdende till kommissioniren, be-
traktas som sjilvintride. 16 § bér kunna tillimpas analogiskt pd det

fallet.

Andpra stycket

Bestimmelsen i andra stycket tar sikte pd samma fall som anges i
forsta stycket, alltsd affirer som har gjorts genom sjilvintride eller
kombination och utanfér en konkurrensutsatt marknad.

Innehdllet i andra stycket foljer stringt taget av bestimmelsen 1
4§ om att kommissioniren skall ta till vara kommittentens in-
tresse, och av bestimmelsen 1 5 §, men det har, liksom i 42 § av nu-
varande kommissionslag, ansetts angeliget att betona att en intern
affir inte 1 ndgot avseende fir innebira att kommittentens intresse
eftersitts.

Tredje stycket

Har ett uppdrag utférts internt i den mening som avses 1 forsta
stycket, alltsd antingen genom att kommissioniren har intritt som
kommittentens motpart eller genom att kommissioniren kombine-
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rat olika kommittenters uppdrag med varandra, skall kommissioni-
ren 1 meddelandet om att uppdraget utforts tydligt ange atr det utforts
genom sjilvintride respektive kombination. 1 friga om vilket med-
delande som avses och nir det skall avsindas (eller meddelas munt-
ligen) hinvisas till 4 § och kommentaren till den paragrafen.

Om avslutet avser finansiella instrument eller andra varor som
vixlar hastigt 1 pris skall enligt bestimmelsen 1 18 § forsta stycket
dven dag och tidpunkt anges i samma meddelande eller framgd av
den betryggande dokumentation som upprittas i samband med av-
slutet. P4 virdepappersmarknaden torde det normalt kunna krivas
att kommissiondren anger vid vilken minut ett uppdrag utférdes.

De upplysningar som kommissioniren skall limna enligt be-
stimmelsen 1 detta stycke skall vara ¢ydliga. Det innebir att kom-
missioniren vid sjilvintride mste uppge antingen att avslut gjorts
genom sjilvintride eller att han intritt som kopare eller siljare. Att
avslut gjorts ”i fast rikning” ir missvisande och duger inte. Ar ett
virdepappersinstitut osikert pd om ett avtal frdn borjan har varit
ett kopavtal eller ett kommissionsuppdrag, torde institutet kunna
ange att det ir kopare (eller siljare), eftersom en sddan skrivning
fyller kravet enligt denna bestimmelse i de fall ett kommissionsav-
tal fullgjorts genom sjilvintride.

Vid kombination skall kommissioniren ange att avslut gjorts ge-
nom kombination eller genom att avslut kommit till stdind mot en
annan kommittents/kunds order.

Finansinspektionen bér pd virdepappersmarknaden sérja for att
de tekniska termerna sjilvintride och kombination i den min de
anvinds samtidigt foérklaras.

Fjérde stycket

Av bestimmelsen i fjirde stycket framgdr att kommissioniren blir
kommittentens motpart med en kdpares eller siljares rittigheter och
skyldigheter, ifall kommissioniren utfér uppdraget genom att kdpa
eller silja f6r egen rikning.

Det betyder exempelvis att koplagens regler om innehéllanderitt
och stoppningsritt (10 och 61 §§) blir tillimpliga, att siljarens hiv-
ningsritt kriver forbehdll (548§) och att inképskommittentens
skydd mot kommissionirens borgenirer féljer av koprittsliga reg-
ler for respektive egendomsslag (se bla. 16sérekopslagen samt 22

284



SOU 2005:120 Forfattningskommentar

och 318§ skuldebrevslagen; se ocksd 49 § konsumentkoplagen
1 friga om l8sa saker, alltsd inte finansiella instrument.).

Att parterna har koprittsliga rittigheter och skyldigheter mot
varandra utslicker inte eventuella kvarvarande rittsverkningar av
kommissionsuppdraget. Vilka regler som skall tillimpas 1 friga om
exempelvis skadestind eller preskription beror siledes pd huruvida
anspriket dr hinférligt till kommissionsuppdraget eller till képav-
talet.

Kommissioniren har ritt till provision iven om avslutet gjorts
genom sjilvintride (jfr 43 § gillande kommissionslag). Vilka férut-
sittningar som giller {6r provision framgdr av bestimmelserna i 8-

11 §§.

Pris att redovisa m.m.
17§

Kommissiondren skall for kommittenten redovisa det pris som avtalats
med tredje man for kommittentens rikning eller som kommissiondren
bestimt vid en intern affir, om inte annat foljer av andra eller tredje
stycket.

Om kommissiondren efter mottagandet av kommittentens uppdrag
glort ett avslut som skulle duga som utférande av uppdraget, fir det
pris som kommissiondren redovisar till kommittenten inte vara mindre
formadnligt én priset vid avslutet, utom om kommissiondren visar att
avslutet inte skedde i anledning av kommittentens uppdrag.

Avser uppdraget finansiella instrument eller andra varor som véxlar
hastigt 1 pris, far det pris som kommissiondren redovisar till kommit-
tenten inte vara mindre formdnligt for denne dn vad som var gingse
pris ndr kommissiondren meddelade kommittenten att uppdraget ut-
forts eller ndr kommissiondren pd ett betryggande sétt dokumenterade
att uppdraget utforts.

Paragrafen anger till vilket pris kommittenten kan kriva att avrik-
ningen sker med honom. Den utgér ett komplement till grundbe-
stimmelserna 1 4, 5 och 16 §§. Det betyder att kommittenten kan
kriva skadestind enligt 43 §, om hans intresse enligt nigon av
grundbestimmelserna blivit dsidosatt, exempelvis genom att ett
uppdrag utférts med oférsvarligt dréjsmél (men omedelbart rap-
porterats till kommittenten). Den férevarande paragrafen fyller
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delvis samma syfte. En tillimpning av paragrafen leder till att
kommittentens skada upphivs eller begrinsas.

I gillande ritt motsvaras paragrafen i huvudsak av 41 och 42 §§
kommissionslagen, men dessa paragrafers tillimpningsomrdde har
utvidgats till att ticka ocksd andra avslut dn sjilvintriden. Para-
grafen saknar motsvarighet i utkastet till lagridsremiss.

Det kan noteras att MiFID inte innehdller ndgon bestimmelse
om prisbestimning och att linder som Tyskland och Danmark an-
ser att direktivet inte kriver indring av den dven i Sverige nu gil-
lande regeln, att sjilvintride sker genom att kommittenten under-
rittas om att sjilvintride skett. Den regeln pdverkar indirekt priset,
eftersom detta inte fir vara simre dn det gingse nir sjilvintridet
igde rum (se 41 och 42 §§ gillande kommissionslag). Paragrafens
syfte dr att motverka att kommissioniren spekulerar pd kommit-
tentens bekostnad genom att skjuta upp beslutet om fér vems rik-
ning ett avslut dr gjort.

Forsta stycket

I forsta stycket anges utgdngspunkten f6r det pris som skall redo-
visas till kommittenten. Vid en affir med tredje man, skall normalt
det pris som avtalas med denne redovisas. Utférs uppdraget genom
en intern affdr enligt 16 §, giller normalt det pris som kommissio-
niren bestdmt vid detta avslut (det hinvisas till kommentaren till
den bestimmelsen i friga om vad som avses med en intern affir). I
avslutningen av forsta stycket anges emellertid att kommittenten i
vissa fall som behandlas i de foljande styckena kan kriva redo-
visning efter ett annat pris in det avtalade respektive bestimda, om
det dr mer férménligt f6r honom.

Andra stycket

Bestimmelsen i andra stycket tar sikte pd tvd olika fall. Det ena ir
att en kommissionir silfjer egendom av samma slag som han redan
tidigare fitt i uppdrag av en kommittent att silja, alltsd dir forsilj-
ningen duger till uppfyllelse av uppdraget. Det andra ir att kommis-
sioniren, efter det att han har fitt ett inkdpsuppdrag, kiper egen-
dom som skulle duga for att utféra uppdraget. I bdda fallen har
kommittenten, om kommissioniren inte redovisar transaktionen
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som gjord foér kommittentens rikning utan 1 stillet redovisar ett
annat avslut med tredje man eller ett avslut genom sjilvintride, ritt
att kriva kreditering respektive debitering efter det pris som avta-
lats vid det avslut som inte gottskrevs kommittenten. Detta giller
dock inte om kommissioniren kan visa att avslutet med tredje man
inte gjordes 1 anledning av kommissionsuppdraget.

Bestimmelsen innebir exempelvis att, om en kommissionir efter
att ha tagit emot ett inkdpsuppdrag, vid borsens 6ppning képer
samma slags virdepapper fér 100 kr, han inte kan redovisa ett
sjilvintride till en senare kurs pd 105 kr, om han inte kan visa att
morgonkopet skedde f6r hans egen eller for en annan kommittents
rikning (jfr NJA II 1914 s. 253). Det ir inget som hindrar att tvd
kommittenter, som gett samma slags uppdrag, vid bristande bevis-
ning frin kommissionirens sida bdda fir tillgodorikna sig samma
avslutspris, fastin kvantiteten bara hade rickt till fullgorelse 3t en
av dem. Om kommissioniren kan fullgéra sin bevisbérda men den
order som avslutet 1 stillet tillgodosdg limnats efter kommittentens
order, kan kommissioniren bli skadestdndsskyldig enligt grundreg-
lerna (se ovan vid 4 §), vilket medfér samma resultat som om priset
bestimts enligt 17 § andra stycket.

Den bevisning som duger enligt bestimmelsen i férevarande
stycke skall pd det omride som nimns i denna paragrafs tredje
stycke 1 princip vara av den art som dir anges och upprittad 1 nira
anslutning till avslutet.

Om kommissioniren silt egendom tillhérig kommittenten som
inte dr fungibel och som dirfér kan identifieras som kommitten-
tens, har denne alltid ritt att tillgodorikna sig det pris som bestim-
des vid forsiljningen, vare sig denna gjordes till kommissioniren
genom sjilvintride eller en tredje man.

Andra stycket kan sigas behandla frdgan for vems rikning ett av-
slut skall anses gjort, nir kommissioniren efter mottaget uppdrag
gor ett avslut som skulle duga till fullgérelse av uppdraget. Be-
stimmelsen tar emellertid inte stillning till problemet i vidare mén
in att dir anges vilket pris kommittenten har ritt till i de fall upp-
draget redovisas som utfért genom ett annat avslut. Om kommis-
siondren gir 1 konkurs innan nigot meddelande om annat avslut
avsints och kommissioniren di har inképta varor i behill, som
skulle duga till uppfyllelse av kommissionsuppdraget, eller en ford-
ran hos tredje man pd att fi varor levererade eller pengar betalda i
anledning av ett avtal som skulle kunna vara slutet f6r kommitten-
tens rikning, uppkommer frigan om kommittenten (eventuellt
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flera kommittenter med samiganderitt) kan antas vara idgare till
varorna eller fordringen och fi separationsritt enligt 26 § andra
stycket och 27 § férsta stycket (53 § andra stycket och 61 § i gil-
lande kommissionslag) sdvida inte kommissionidren kan styrka att
avslutet gjorts for egen eller annan kommittents rikning. Eftersom
utredningen inte har i uppdrag att syssla med férhdllandet till tredje
man, avstdr den frin att besvara den stillda frigan.

Bestimmelsen i andra stycket skall tillimpas vid alla sorters va-
ror. Nir det giller finansiella instrument och andra varor som vix-
lar hastigt 1 pris tillimpas dessutom regeln i tredje stycket.

Tredje stycket

I tredje stycket finns en bestimmelse som giller betriffande finan-
siella instrument och andra varor som vixlar hastigt 1 pris. Genom
bestimmelsen liggs en marknadsrisk pd kommissioniren, om han
vintar med att meddela kommittenten att ett avslut gjorts fér den-
nes rikning eller vintar med att betryggande dokumentera att s3
skett. Regeln motsvaras i nuvarande kommissionslag av 41 § forsta
stycket och inledningen av 42 § andra stycket. Regeln har dock
kompletterats med en méjlighet f6r kommissioniren att slippa att
redovisa till priset vid meddelandet om han i stillet dokumenterar
pd ett betryggande sitt. Bestimmelsen har ocksd gjorts tillimplig
pd andra utféranden av uppdraget in sjilvintride.

Enligt 41 § nuvarande kommissionslag sker sjilvintride genom
att kommissioniren 1 sitt meddelande till kommittenten anger att
han sjilv dr kopare eller siljare av varan. Bestimmelsen innebir, till-
sammans med 42 § andra stycket, att kommissioniren vid sjilvin-
tride stdr faran for kursindringar fram till avsindandet av medde-
landet. Detta gor det omdjligt f6r kommissioniren att under pdsta-
ende om ett tidigare gjort sjilvintride géra avrikning mot ett pris
som slutat gilla nir underrittelsen om sjilvintridet sindes till
kommittenten. Regeln har nackdelen att den inte hindrar att kom-
missioniren meddelar att ett avslut som gjorts med tredje man
skett for kommittentens rikning, sedan avslutet visat sig vara ofor-
ménligt. Samtidigt har det beaktats att det kan vara svirt f6r kom-
missioniren att genast efter ett avslut fd ivig ett meddelande till
kommittenten, eftersom den som gjort avslutet inte alltid vet vem
kommittenten ir, medan det i allmidnhet inte méter ndgot hinder

288



SOU 2005:120 Forfattningskommentar

att med betryggande dokumentation genast knyta samman det
gjorda avslutet med en viss order.

I tredje stycket anges dirfoér att kommittenten alltid har ritt att
tillgodorikna sig det pris som var gingse nir kommissioniren med-
delade kommittenten att uppdraget utforts eller ndr kommissiondren
pa ett betryggande siitt dokumenterade detta.

Kommissioniren har alltsd tvd méjligheter att slippa bira kurs-
risken sedan han utfért uppdraget. Den ena ir att han avsinder ett
meddelande till kommissioniren om utférandet. Den andra ir att
han pd ett betryggande sitt dokumenterar att uppdraget utférts.

Kommissioniren har bevisbérdan fér niar han meddelade kom-
mittenten att uppdraget utférts. Det avgorande ir vid vilken tid-
punkt meddelandet avsindes, inte nir det kom fram. Bestimmelsen
omfattar ocksd muntliga meddelanden.

Med betryggande dokumentation avses en dokumentation som
inte straffritt kan indras eller forstoras utan att det samtidigt
framgdr av den att och hur den har korrigerats. Om en indring
skulle innebira bokféringsbrott ir dokumentationen betryggande.
Detsamma giller om dokumentationen skett pd sddant sitt att en
indring skulle medféra forfalskning av en urkund. Om dokumenta-
tionen fyller nimnda krav, har det ingen betydelse om den upp-
rittats elektroniskt eller 1 pappersform. Det f6ljer av bestimmelsen
att det skall framgd av dokumentationen nir den har gjorts, efter-
som kursrisken flyttas nir dokumentationen skett. Diremot spelar
det ingen roll, om dokumentationen gjorts i omedelbar anslutning
till avslutet eller senare.

Rittsliget dr for nirvarande nigot oklart nir det giller elektro-
niska handlingars status som urkunder (se utredningsdirektiven En
oversyn av vissa bestimmelser 1 14 och 15 kap. brottsbalken ur ett
IT-perspektiv, dir. 2005:68). Det fir ankomma pd virdepappers-
foretagen att vilja en form som uppfyller det hir angivna kravet pd
betryggande dokumentation.

Har kommittenten meddelats eller en notering skett pd ett be-
tryggande sitt, skall det pris som redovisas till kommittenten alltsd
vara minst lika bra som det gingse vid tidpunkten f6r meddelandet
eller dokumentationen. Hirmed avses det pris som fir anses ha
gillt f6r samma sorts finansiella instrument vid den tidpunkten.
Kursen pd en bérs eller annan reglerad marknadsplats torde limna
vigledning vid bedémningen. Har kursen varit beroende av att ett
visst antal finansiella instrument omsatts, kan detta beaktas vid be-
démningen av vad som ir gingse pris.
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18§

Avser uppdraget varor som anges i 17 § tredje stycket, skall kommis-
siondren i meddelandet eller dokumentationen om uppdragets utfo-
rande ange dag och tidpunkt for gjorda avslut.

Kommittenten har ritt i forbdllande till kommissiondren att fd
upplysningar om alla avslut som kan ha betydelse enligt 17 § andra
stycket. Kommittenten kan begira att upplysningarna bestyrks av
kommissiondrens auktoriserade revisor.

I paragrafen regleras en upplysningsskyldighet f6r kommissioniren
i vissa avseenden 1 férhdllande till kommittenten. Paragrafen saknar
motsvarighet sdvil 1 den gillande kommissionslagen som i utkastet
till lagrddsremiss.

Forsta stycket

Av forsta stycket framgdr att kommissioniren i meddelandet eller
dokumentationen som avses i 17 § tredje stycket i friga om volativa
varor som finansiella instrument skall ange dag och tidpunkt. Med
tidpunkt avses klockslag.

Av MiFID vintas félja att kommissioniren i vissa fall alltid skall
uppge dag och tidpunkt f6r en genomférd affir i sitt meddelande
till kunden eller pd dennes begiran (jfr artikel 19 i MiFID och for-
slaget till genomférandebestimmelser, artiklarna 4 och 12 i doku-
ment ESC/23/2005-rev. 2).

Andra stycket

Andra stycket innehiller bestimmelser om upplysningsplikt fér
kommissioniren och om ritt f6r kommittenten att fi upplysning-
arna bestyrkta pd ett tillfredsstillande sitt (jfr 14 § andra stycket
lagen om handelsagentur, prop. 1990/91:63 s. 79 {.). Kommittenten
méste kunna f3 kinnedom om huruvida avslut som hade dugt till
utférande av hans uppdrag har férekommit, f6r att han skall kunna
dra nytta av presumtionsregeln i 17 § andra stycket. Kommitten-
tens ritt enligt bestimmelsen giller utan att han behéver inleda
rittegdng och begira edition (se 35 kap. 7 § och 38 kap. 2 § ritte-
gingsbalken), och ritten till upplysningar ir inte underkastad ndgra
villkor. Eftersom de avslut som ir av intresse kan ha slutits for
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andra kommittenters rikning, har det féreskrivits att kommitten-
ten i forhdllande till kommissioniren har ritt att f4 upplysningar
om avslut som kan ha betydelse enligt 17 § andra stycket men att
kommittenten fir ndja sig med att kommissionirens revisor be-
styrker foérekomsten eller avsaknaden av sddana avslut. Bestimmel-
sen ger ocksd kommittenten en ritt i férhdllande till kommissioni-
ren att frin tredje man, t.ex. en bérs, erhdlla upplysning huruvida
kommissioniren under den relevanta tiden gjort avslut som skulle
kunna ha dugt till fullgérelse av kommissionsuppdraget.

Av allminna principer torde f6lja att kommissioniren har ritt till
skilig kostnadsersittning, om kommittentens begiran inte leder till
att ett annat pris behover redovisas.

Om det visar sig att det férekommit andra avslut som skulle ha
dugt till utférande av kommissionsuppdraget, ankommer det pd
kommissioniren att styrka att dessa inte gjorts i anledning av
kommittentens uppdrag (se 17§). Med hinsyn till reglerna om
banksekretess och motsvarande tystnadsplikt for virdepappersin-
stitut torde det utom rittegdng 1 férekommande fall godtas att
andra kommittenters namn maskeras, men dokumentationen bér
d& bestyrkas p8 sitt som anges i stycket.

Kommittentens ritt att avvisa ett avtal
19§

Kommittenten fdr avvisa ett avtal, som kommissiondren ingdtt for
hans rikning, om kommissiondren handlat oredligt mot honom. Det-
samma giller, om kommissiondren varit vardslos ndr han ingdtt av-
talet eller dérefter och kommittentens intresse blivit visentligen efter-
satt.

I paragrafen anges under vilka férutsittningar kommittenten far
avvisa ett avtal som kommissioniren har ingdtt f6r hans rikning.
Den motsvarar i huvudsak 16 § i den gillande kommissionslagen
och motsvarar till viss del 21 § i utkastet till lagrddsremiss .

Att kommittenten har ritt att avvisa ett avtal betyder att han kan
l8ta bli att uppfylla sina forpliktelser mot kommissioniren. Han
kan alltsd vigra att ha ndgot med avtalet att skaffa och dirigenom
forsitta kommissionidren i samma lige som om denne hade ingdtt
avtalet fér egen rikning. Att kommittenten avvisar avtalet har
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ingen direkt betydelse f6r rittsférhillandet mellan kommissioniren
och tredje man. Kommissioniren kan inte i foérhillande till tredje
man dra sig undan att fullgéra avtalet dirfér att kommittenten har
avvisat det.

Om kommittenten avvisar avtalet, anses det inte slutet for
kommittentens rikning och kommissioniren gir miste om ritten
till provision pd avtalet. Kommittenten ir ocksd berittigad att kriva
tillbaka varor och pengar som han stillt till kommissionirens for-
fogande for uppdragets fullgérande. Tredje man kan dock ha gjort
ett godtrosférvirv (se 54 § nuvarande kommissionslag och 22§
detta forslag). I sddant fall ir kommissioniren i enlighet med all-
minna regler skyldig att utge ersittning for varans virde (jfr 15§
andra stycket gillande kommissionslag) eller, alternativt, betala
skadestdnd enligt 43 §.

I forsta stycket anges férutsittningarna fér att kommittenten
skall ha ritt att avvisa ett avtal som kommissioniren ingdtt for hans
rikning. Kommittenten ges en sdan ritt i tvd fall.

Kommittenten kan ha ritt att avvisa ett avtal om kommissioni-
ren handlat oredligt. T dessa fall behéver det inte prévas huruvida
kommittentens intressen visentligen eftersatts. Ett exempel pid
oredlighet ir att kommissioniren ingdr avtal pi simre in mark-
nadsmissiga villkor 1 syfte att gynna sig sjilv eller nigon nir-
stiende. Ett annat exempel ir att utféra en affir genom att sjilv
intrida trots vetskap om att nédvindigt godkinnande saknas (jfr
16 § forsta stycket).

Kommittenten kan ocksd ha ritt att avvisa ett avtal om kommis-
siondren varit vdrdslos ndr han ingdtt avtalet eller dérefter samt att
kommittentens intresse blivit visentligen eftersatt. Detta framgir av
andra meningen.

Om kommissioniren bryter mot avtalet med kommittenten eller
mot bestimmelser i denna eller annan lag eller mot myndighetsfs-
reskrifter, f&r han i allminhet anses ha varit vdrdslds. Det vanligaste
fallet av virdsloshet ndr kommissioniren ingdr avtalet torde vara att
han utan fog avviker frin kommittentens anvisningar om pris eller
annat. Enligt 4 § 4r kommissioniren skyldig att félja kommitten-
tens anvisningar, och 1 de flesta fall d8 kommissioniren handlat i
strid mot dessa anvisningar kan han anses virdslés. Nir uppdraget
skall utforas kan emellertid omstindigheterna vara sddana att det ir
omdjligt f6r kommissioniren att folja de givna anvisningarna. For-
hillandena kan ocksd vara sidana att det i och {6r sig vore mojligt
fér kommissioniren att f6lja anvisningarna, men att det skulle std i
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strid mot kommittentens intresse att gora det. I en sddan situation
kan kommissioniren for att ta till vara kommittentens intresse till
och med vara skyldig att handla i strid mot dennes anvisningar (se
5§). Om kommissioniren avviker frin kommittentens anvisningar
1 dennes intresse kan han naturligtvis inte anses vardslos. Tvirtom
kan det vara virdslést av honom att inte géra det. Aven nir kom-
missioniren gjort en ursiktlig felbedémning, saknar kommittenten
ritt att avvisa avtalet.

Ett annat fall av virdsloshet vid avtalets ingdende ir att kommis-
siondren nonchalerar avslutsméjligheter som kunnat gynna kom-
mittenten eller annars 3sidositter kommittentens intresse pd ett
sitt som en god kommissionir inte skulle ha gjort. Om en kom-
missionir, som inte stir del credere och di sjilv dr solvent, siljer
kommittentens varor pd kredit till en tredje man som han borde ha
insett saknar betalningsférmaga, ir det ett exempel pd virdsloshet.
Om kommissioniren forbiser att kommittenten inte godkint
sjilvintride eller kombination, fir det i allminhet anses vara vards-
lost.

Kommissioniren kan ocksd vara vardslds efter avtalets ingdende.
Vad som 3&syftas ir kommissionirens handlande efter avtalsslutet
med avseende pd det avtal som kommittenten vill avvisa. Ett exem-
pel dr att kommissioniren varit férsumlig vid bevakning av ford-
ringen pd tredje man, t.ex. att bevilja osikrad kredit eller att virds-
16st medge anstdnd (jfr 7 § andra stycket). Det miste 1 stort sett
alltid anses virdslést av kommissioniren att, 1 strid mot bestim-
melsen i 16 § andra stycket, inte upplysa kommittenten att ett av-
slut skett internt, dven ifall underlitenheten beror pi ett forbise-
ende.

Enligt 4 § dligger det kommissioniren att utan dréjsmil meddela
kommittenten om avtal som ingtts. En avvikelse frin denna plikt
far i allminhet anses virdsls. Som framgir av kommentaren till 4 §
inrymmer begreppet “utan dréjsmal” en viss flexibilitet. Av storst
betydelse f6r beddmningen ir i vilken utstrickning den aktuella
egendomen ir underkastad hastiga prisvixlingar, vilket ofta ir fallet
nir det ror sig om finansiella instrument. P4 virdepappersmarkna-
den giller vissa sirskilda regler angdende underrittelse om ingingna
avtal. Enligt de preliminira genomférandebestimmelserna till
MIFID skall en underrittelse skickas genast ("promptly”), dock
senast affirsdagen efter transaktionen. Det fir anses att huvudre-
geln betriffande information om genomférda avslut dr "promptly”
och att de kompletterande reglerna sitter den yttersta grinsen for
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underrittelsetiden. Av betydelse vid virdsléshetsbedomningen ir
hur kommissioniren uppfattat kommittentens intresse av att
snabbt fi kinnedom om ett avslut. En ovanligt stor omsittning en
viss dag kan medfora att en rapportering av avslutet forst féljande
affirsdag inte anses vérdslos.

Kommissioniren svarar inte bara fér egen virdsloshet. Han sva-
rar ocksd for forsummelser som féreligger hos ndgon pd hans sida.
Hirmed avses inte bara anstillda hos honom utan dven andra fir-
mor (och deras anstillda) som har anlitats f6r att utféra nigon av
de uppgifter som enligt kommissionsavtalet eller lagen ligger pd
kommissioniren. Sdledes ansvarar ett virdepappersinstitut for for-
summelser av ett annat virdepappersinstitut, som anlitats for att
utféra en viss transaktion.

I princip dr det kommittenten som skall visa att kommissioniren
har varit virdslés, men bevisbérdan kan kastas om avseende ett
flertal omstindigheter rérande vilka kommissioniren har bittre
forutsittningar att forebringa bevisning.

Foér en ritt att avvisa avtal ricker det emellertid inte att kom-
mittenten visar att kommissioniren varit virdslés. Kommittenten
maste ocksd visa att hans intresse blivit vdsentligen eftersatt. Visent-
lighetsbedémningen tar inte sikte pd férsummelsen som sddan utan
pd dess verkan. Det ir siledes inte av avgérande betydelse, om
kommissioniren handlat grovt férsumligt eller om det ir friga om
en mindre forseelse.

En faktor vid visentlighetsbedémningen ir fé6rsummelsens eko-
nomiska verkningar f6r kommittenten. En mindre avvikelse frin en
limit ger normalt inte kommittenten ritt att avvisa avtalet, iven om
avvikelsen saknade fog. Kommittenten fir ndja sig med att kriva
skadestind. Om kommissioniren sjilv betalar prisskillnaden mellan
limiten och det avtalade priset, kan kommittentens intresse inte
sigas ha blivit visentligen eftersatt, iven om avvikelsen 1 och for sig
ir betydande. Kommissioniren kan i denna situation siledes hindra
en avvisning genom att i efterhand ekonomiskt kompensera kom-
mittenten (jfr 16 § gillande kommissionslag). Denna rittelsemdj-
lighet till undvikande av avvisning stdr dock inte till buds, om
kommissioniren handlat oredligt.

Aven andra faktorer 4n de ekonomiska effekterna kan ha bety-
delse vid visentlighetsbedomningen. Exempelvis torde underl3ten-
het att upplysa om att ett avslut gjorts genom sjilvintride (fastin
ett sddant i och f6r sig var tilldtet) alltid innebira ett visentligt ef-
tersittande av kommittentens intresse. I den gillande kommis-

294



SOU 2005:120 Forfattningskommentar

sionslagen (41§ andra stycket) har kommittenten en ovillkorlig
avvisningsritt, nir ett 1 och for sig tillitet sjilvintride dolts, och det
finns skil att behdlla den regeln. Ett sjilvintride ger typiskt sett
upphov till en sddan intressekonflikt att kommittenten skall {3 sin
uppmirksamhet fist vid denna. Om upplysningsplikten skulle
sanktioneras bara med skadestdndsskyldighet, skulle den bli tand-
16s; kommissioniren skulle inte riskera mer in att avst3 frin den
differens till sin férdel som han eventuellt har tagit ut.

Om kommissioniren i strid mot 16 § andra stycket underl3tit att
upplysa om en kombination ir det inte givet att detta per se skall
anses innebira ett visentligt dsidosittande av kommittentens in-
tresse. Enligt gillande ritt behéver kommissioniren inte ens upp-
lysa om att avslut gjorts genom kombination. Risken fér att villko-
ren blir ogynnsamma ir inte lika patagliga, eftersom kommissioni-
rens eget intresse inte omedelbart stir pd spel. Den andra kommit-
tenten kan emellertid vara timligen nirstdende (utan att for den
skull sjilvintride skall anses foreligga), eller s kan kommissioniren
ha starka egna affirsintressen av att gynna den andra kommitten-
ten. Det har dven betydelse att kommittenten pa grund av banksek-
retess kan sakna mojlighet att f3 reda pd vem den andra kommit-
tenten ir, varfér en nyanserad bedémning férsvdras. Sammantaget
torde det dock frin preventionssynpunkt vara tillrickligt att avvis-
ningsritten blir beroende av omstindigheterna i det enskilda fallet.
I praktiken blir det d& frimst av betydelse hur ogynnsamt priset
blivit f6r kommittenten.

Huruvida ett dréjsmal med att meddela kommittenten om avtal
som har ingdtts f6r hans rikning utgor ett visentligt eftersittande
av kommittentens intresse fir avgoras efter en bedémning i det en-
skilda fallet. Fér en kommittent, som gor snabba affirer och beho-
ver fi kinnedom om vilka avslut som har gjorts f6r hans rikning,
kan drojsmal i detta avseende vara ett visentligt eftersittande. Sam-
tidigt torde det ofta kunna krivas att en kommittent i en sddan
situation sjilv dr aktiv fér att f information av betydelse. Skulle
kommittenten ha haft fog fér att tro att frinvaron av meddelande
om att uppdraget ir utfort betydde att uppdraget inte blivit utfore
och kommittenten dirfor vidtagit dtgirder som annars hade utebli-
vit, kan hans intresse normalt anses visentligen eftersatt.

Det kan inte sillan intriffa att de omstindigheter som grundar
ritt till avvisning enligt férevarande bestimmelse ocksd ger kom-
mittenten ritt till skadestdnd (jfr 43 §). Pifsljderna fyller delvis
olika syften, och kommittenten kan dirfér gora dem gillande
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samtidigt, under foérutsittning att de sirskilda villkor som stills
upp for respektive pdfoljd ir uppfyllda. Sammantriffandet av de
bida pifsljderna fir dock inte medféra att kommittenten fir dub-
bel kompensation f6r samma skada.

Av 44 § framgdr inom vilken tid kommittenten ir tvungen att
underritta kommissioniren for att ha ritt att avvisa ett avtal.

Kommissionsavtalets upphorande
32§

Om kommuttenten dterkallar eller kommissiondren avsiger sig upp-
draget, far den andra parten inte kriva fullgorelse. I fall av dterkallelse
eller avsigelse kan parten dock bli skadestindsskyldig i enlighet med
vad som sdgs 1 43 §.

Bestimmelsen i forevarande paragraf ger uttryck for en allmin
rittsgrundsats rérande sysslomannaskap. Paragrafen motsvarar i
huvudsak 46 § i den gillande kommissionslagen och saknar direkt
motsvarighet i utkastet till lagrddsremiss. En kommissionir har inte
nigon ritt att mot kommittentens vilja utféra uppdraget, utan
kommittenten kan nir som helst dterkalla detta. Bestimmelsen tar
sikte pd frigan om naturafullgorelse.

Ritten for kommittenten att dterkalla ett uppdrag giller oavsett
om detta ir slutet pd obestimd tid eller om uppdraget avser en viss
bestimd tid.

En 3terkallelse av uppdraget gjord av kommittenten har den ver-
kan att kommissioniren, efter det att dterkallelsen kommit honom
till handa, inte far fullfélja uppdraget f6r kommittentens rikning.
Han fir exempelvis inte silja varor som kommittenten numera vill
behalla, och han fir inte lingre kriva att kommittenten betalar ho-
nom ersittning f6r varor som han képer f6r kommittentens rik-
ning men som kommittenten inte lingre vill ha. T detta ligger att
han inte heller far intrida som kopare eller siljare av den vara som
uppdraget har avsett. Avtal, som kommissioniren redan har ingdtt
med tredje man f6r kommittentens rikning, pdverkas diremot inte
av terkallelsen.

En 4terkallelse fir, liksom andra s.k. pibud, 1 princip verkan frin
det att dterkallelsen kom kommissioniren till handa. Om det trots
3terkallelsen inte varit mojligt f6r kommissioniren att hindra att ett
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uppdrag fullgjordes, t.ex. dirfor att en order redan var inbokad i ett
automatiskt avslutssystem, blir dterkallelsen inte effektiv i f6rhal-
lande till det avslutet.

Bestimmelsen ger ocksd kommissiondren ritt att avsiga sig ett
uppdrag, oavsett om uppdraget var givet pd obestimd tid eller avsig
viss bestimd tid. Kommittenten kan d3 inte kriva att kommissio-
niren fullgér genom rittshandlingar med tredje man, och kommis-
siondren férlorar ritten att fortsittningsvis handla f6r kommitten-
tens rikning. Bestimmelsen bygger pd tanken att det inte dr me-
ningsfullt att genom vitesféreliggande tvinga en motvillig kommis-
sionir att fullgora sitt uppdrag.

I paragrafen erinras om att motparten till den som terkallar eller
avsiger sig uppdraget 1 vissa fall kan ha ritt till skadestdnd i enlig-
het med bestimmelsen i 43 §. Se vidare kommentaren till den be-
stimmelsen.

33§

Ett varaktigt kommissionsavtal, som inte har ingdtts for viss tid, far av
kommissiondren eller kommittenten sigas upp att upphira efter den
uppségningstid som anges i andra stycket.

Uppsigningstiden dr en mdnad under det forsta dret av uppdrags-
tiden. Uppsdgningstiden forlings sedan med en mdnad for varje pa-
borjat dr av uppdragstiden till dess att uppsigningstiden uppgdr till sex
mdnader.

Parterna kan inte i forvig avtala om kortare uppsigningstid in som
sdgs i andra stycket. Dock fdr de avtala att uppsigning fran kommis-
siondrens sida far ske med tre manaders uppsigningstid dven om upp-
dragstiden bar varat tre dr eller lingre.

Om parterna avtalar om lingre uppsigningstid dn som sigs i andra
stycket, fdr uppsigningstiden inte vara kortare vid uppsigning frin
kommuttentens sida in vid uppsigning fran kommissiondrens sida.

Uppsigningstiden riknas fran utgingen av den kalendermdnad da
uppsigningen skedde.

Denna liksom nista paragraf giller varaktiga kommissionsuppdrag,
t.ex. avtal om distribution av kapitalvaror under férhillanden som
har vissa likheter med avtal om &terférsiljning for egen rikning el-
ler med avtal om handelsagentur. Paragraferna ir dirfor inte
tillimpliga vid kommissionsuppdrag, dir kommissioniren ir ett
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virdepappersinstitut (se 1§ tredje stycket och kommentaren till
den bestimmelsen). Paragraferna har utformats efter férebilder 1 24
och 25 §§ lagen om handelsagentur. Bestimmelserna om avtalets
upphérande 1 den lagen ir skrivna frin utgingspunkten att handels-
agenten normalt ir den svagare och mer utsatte av avtalsparterna.
Paragraferna stimmer i sak verens med 35 och 36 §§ 1 utkastet till
lagridsremiss. 33 § motsvarar till viss del 50 § i den gillande kom-
missionslagen, medan 34 § inte har ndgon motsvarighet i gillande
lag.

34§

Ett varaktigt kommissionsavtal, som ingdtts for viss tid, upphor vid
avtalstidens slut.

Om parterna fortsitter kommissionsforhillandet efter avtalstidens
slut, skall avtalet direfter betraktas som ett icke tidsbestimt avtal. Vid
berikningen av uppsigningstiden enligt 33 § for ett sddant avtal skall
hinsyn tas till bela den tid som kommissionsforhillandet har varat.

35§

Kommissiondren eller kommuttenten fdr siga upp avtalet med ome-
delbar verkan, om

1. motparten har underldtit att fullgora sina forpliktelser enligt av-
talet eller lagen och avtalsbrottet dr av visentlig betydelse for den
andre samt motparten insdg eller borde ha insett detta, eller

2. det annars finns en viktig grund for att frantrida avtalet 1 fortid.

Den som vill siga upp avtalet i fortid skall gora detta inom skilig
tid efter det att han fick eller borde ha fatt kinnedom om den omstéin-
dighet som han dberopar. Gor han inte det, forlorar han ritten att
dberopa omstindigheten.

I forevarande paragraf, som motsvarar 26 § 1 lagen om handels-
agentur, regleras mojligheten att siga upp ett kommissionsavtal
utan att iaktta bestimmelserna om uppsigningstid. Bestimmelsen
aktualiseras frimst vid ldngvariga uppdrag och har alltsd begrinsad
betydelse vid fondkommission. Det hinvisas till prop. 1990/91:63
s. 101 £.
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Paragrafen motsvarar nirmast 51§ i den gillande kommis-
sionslagen.

Paragrafen motsvarar till viss del 37 § i utkastet till lagrddsremiss.
Det subjektiva rekvisitet har dock formulerats om. I forsta stycket
forsta punkten anges nu att motparten insdg eller borde ha insett
vissa omstindigheter. Det tidigare uttrycket ”borde fitt kinne-
dom” har bedémts leda tanken lite fel rérande motpartens dolda
kontraktsbrott och har inte anvints pd andra stillen i vart forslag.
Dessutom har termen “utan oskiligt uppehdll” indrats till ”inom
skilig tid” for att {3 konsekvens 1 forhdllande till 6vriga bestimmel-
ser.

36§

Om kommissiondren eller kommittenten forsdtts i konkurs, upphor
kommissionsavtalet att gilla. Utan hinder av kommittentens konkurs
far dock kommissiondren gora uppdraget gillande for tiden intill ut-
gingen av dagen efter den dd kungorelse om konkursbeslutet var in-
ford i Post och Inrikes Tidningar, om han inte tidigare hade eller
borde ha haft kinnedom om konkursen.

I paragrafen regleras verkan av den ena partens konkurs. Den
stimmer 6verens med regleringen 1 47 § gillande kommissionslag
och 27§ lagen om handelsagentur. Den motsvarar 1 sak 38§ 1
utkastet till lagridsremiss.

Forsitts kommissioniren eller kommittenten 1 konkurs, upphér
enligt bestimmelsen i forevarande paragraf kommissionsavtalet
omedelbart att gilla. Det fordras siledes inte att avtalet sigs upp
frin nigondera sidan. Konkursboet har inte heller ritt att trida in i
avtalet 1 konkursgildenirens stille. Vill konkursboet och konkurs-
gildenirens medkontrahent fortsitta kommissionsverksamheten,
kanske 1 ett avvecklingsskede, fir de sluta ett nytt kommissionsav-
tal med konkursboet som part. Boet blir d8 massaansvarigt for de
forpliktelser mot medkontrahenten som uppkommer genom det
nya avtalet.

Det kunde diskuteras att ge kommittentens konkursbo och — nir
uppdraget inte har personlig karaktir — dven kommissionirens
konkursbo en ritt att intrida i avtalet, eventuellt pa villkor att kon-
kursboet stillde sikerhet f6r uppkommande férpliktelser (jfr prop.
1990/91:63 s. 39 f. samt Moller, Konkurs och kontrakt, 1988, sir-
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skilt s. 746 f.f.). En sidan reform bér dock évervigas i ett bredare
sammanhang (jfr betinkandet Gildenirens avtal vid insolvens-
forfaranden, SOU 2001:80).

Huvudregeln i férevarande paragraf innebir att kommissionsav-
talet vid kommittentens konkurs upphér att gilla vid sjilva kon-
kursutbrottet. En kompletterande regel finns for det fall kommis-
siondren inte har eller bér ha kinnedom om konkursen. Kommis-
sioniren fir di géra kommissionsuppdraget gillande intill utgdngen
av dagen efter den dag di kungérelse om konkursbeslutet inférs i
Post och Inrikes Tidningar.

Att kommissionsavtalet upphor att gilla har frimst den innebér-
den att parternas rittigheter och forpliktelser att handla i enlighet
med avtalet i princip upphivs. Kommissioniren ir inte lingre befo-
gad att forfoga dver kommittentens varor och far inte heller driva
in fordringar som uppstitt vid avtal med tredje man. Han har inte
heller ritt till provision pd eller ersittning for dtgirder som vidta-
gits nir kommissionsavtalet upphért att gilla.

Om kommissionsavtalet upphor pd grund av den andra partens
konkurs, har den solventa parten ritt till skadestdnd enligt 43 §.
Vid kommissionirens konkurs har denne dock enligt 37 § en viss
skyldighet, och hans konkursbo en rittighet, att vidta dtgirder som
ir nodvindiga f6r att skydda kommittenten mot férlust, vilket in-
nebir att kommissioniren eller dennes konkursbo kan férebygga
att en konkursfordran pd skadestdnd uppkommer genom att trots
kommissionsavtalets upphorande vidta vissa dtgirder med motsva-
rande ritt till ersittning. Hirigenom blir upphérandet vid konkurs
inte absolut.

Nir det giller upphérandets verkan i férhillande till tredje man,
som kopt en vara frdn kommissioniren, finns en bestimmelse 123 §
tredje stycket (motsvarande 55 § andra stycket nuvarande kommis-
sionslag, se NJA IT 1976 s. 238 1.).

Om kommissionsavtalet pd grund av kommissionirens goda tro
fortsitter att gilla en tid efter det att kommittenten gitt i konkurs,
har kommissioniren ritt till provision och annan ersittning frin
kommittenten, d.v.s. som en konkursfordran. Foér en sidan fordran
har han sikerhetsritt enligt 12 §, t.ex. 1 varor som han képt frén
tredje man f6r kommittentens rikning, och ritt att kvitta mot sina
redovisningsskulder (se NJA 1971 s. 122). Om kommissioniren
sdlt varor under den nu aktuella tiden, blir inte 23 § tredje stycket
gillande, eftersom det dir forutsitts att kommissionsavtalet upp-
hort. Rittshandlingen har dock inte stérre verkan mot kommit-
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tentens konkursbo in den skulle ha haft om kommittenten sjilv
sdlt varan (jfr 23 § avtalslagen, NJA II 1976 s. 236 f. och prop.
1990/91:63 s. 111). Det betyder att, om tredje man insig eller
borde ha insett att kommissioniren handlade f6r kommittentens
rikning och att denne gitt i konkurs, dverlitelsen inte dr bindande
mot konkursboet.

37§

Har kommissionsavtalet upphirt skall kommissiondren, intill dess
kommuttenten sjilv kan bevaka sina intressen, vidta sidana dtgirder
som dr nodvindiga for att skydda kommittenten mot forlust, om det
inte déirav uppkommer betydande kostnad, oligenbet eller ekonomisk
risk for kommissiondren. Denne har vitt till skdlig ersittning for dt-
girderna.

I paragrafen 3liggs kommissioniren att efter uppdragstiden vidta
noédvindiga &tgirder for att skydda kommittenten till dess att
denne sjilv kan bevaka sina intressen (jfr 24 § avtalslagen och 32 §
lagen om handelsagentur). Paragrafen motsvarar till viss del 48 § i
den gillande kommissionslagen. Den motsvarar i sak 39 § i utkastet
till lagrddsremiss.

Skyldigheten att vidta dtgirder blir naturligtvis aktuell frimst nir
avtalet upphdr av annan anledning dn att kommittenten hivt eller
sagt upp avtalet, eftersom denne i de sistnimnda fallen 1 allminhet
omedelbart kan sjilv ta sina intressen till vara.

Plikten dr begrinsad till att skydda kommittenten mot férlust.
Den ir vidare villkorad av att kommissioniren inte behover vid-
kinnas betydande kostnad, oligenhet eller ekonomisk risk.

Paragrafen ir tillimplig oberoende av orsaken till avtalets uppho-
rande. Om upphérandet beror pd kommittentens konkurs, upp-
kommer frigan vilken stillning kommissionirens fordran skall ha.
For att den skall vara en konkursfordran krivs att den uppkommit
fore konkursen. Man skulle kunna se fordringen som villkorligt
uppkommen genom slutandet av kommissionsavtalet, alltsd fore
konkursen, eftersom fordringen inte grundas pd ndgot dtagande av
konkursgildeniren efter egendomsavtridet. Om kommissioniren
bara far en konkursfordran, ir det emellertid orimligt att begira att
han vidtar dtgirder som medfér kostnader f6r honom utan att han
far sikerhet frdn konkursboet. Detta kan sigas folja redan av att
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plikten att ingripa enligt paragrafen forutsitter att det inte uppstir
en betydande ekonomisk risk fé6r kommissioniren. Men om be-
stimmelsen uppfattades pd det sittet skulle den férlora sin prak-
tiska funktion. Det handlar om insatser innan konkursboet kan be-
vaka sina intressen och dirmed oftast innan konkursboet har méj-
lighet att stilla sikerhet. Det ligger alltsd 1 konkursboets intresse
att fordringen pd ersittning i stillet blir en massafordran. Detta har
ocksd antagit i forarbetena till lagen om handelsagentur f6r motsva-
rande situation enligt den lagen (prop. 1990/91:63 s. 110). Aven
allminna principer om negotiorum gestio talar fér att den som tji-
nar pd dtgirden skall betraktas som huvudman for tjinsten och be-
talningsansvarig."

I f6rarbetena till lagen om handelsagentur uttalas vidare att, om
avtalet upphor pd grund av att agenten gir i konkurs, agentens
konkursbo har ritt till ersittning for dtgirder som konkursboet
viljer att vidta till skyddande av huvudmannens ritt. Dessutom
anfors att, om huvudmannen skadas genom att agentens konkursbo
underldter att vidta 3tgirder, skadestindsfordringen ir en kon-
kursfordran utom om skadan beror pd ren oaktsamhet frin kon-
kursférvaltningens sida, d& det bor finnas utrymme att behandla
anspriket som en massafordran mot boet (a. prop. s. 110). Utred-
ningen antar for sin del att en kommissionirs konkursbo naturligt-
vis har samma ritt som kommissioniren till ersittning fér befogade
dtgirder men att konkursboet inte har nigon skyldighet att handla
pd grund av ifrdgavarande bestimmelse, som 3ligger avtalsparten en
skyldighet. Det stimmer ocksi bist dverens med allminna kon-
kursrittsliga principer. Kommittenten kan dock f en konkursford-
ran dirfoér att kommissiondren inte ingriper (jfr 43§ andra
stycket). Skulle kommissionirens konkursbo emellertid ha ingripit
och dirvid virdslést orsakat en skada, kan ett massaansvar aktuali-
seras, 1 vart fall om skadan blivit stérre 4n om konkursboet under-
13tit att ingripa.

Det finns ingen anledning att bestimmelsen inte skulle vara
tillimplig ocksd pd uppdrag inom virdepappersmarknaden.

B Jfr § 686 Biirgerliches Gesetzbuch, 1896, och Héstad, Tjinster utan uppdrag, 1973, s. 260
f.
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38§

Ndr kommissionsavtalet har upphért skall kommissiondren till kom-
mittenten dterlimna varor, material och handlingar som han bar
mottagit for att fullgora uppdraget. Kommissiondren far dock for
fordran mot kommittenten gira gillande sin sikerbetsritt i enlighet
med 12-15 §§.

Av paragrafen framgir hur kommissioniren skall forfara med
kommittentens egendom efter uppdragets upphérande. Paragrafen
motsvaras till viss del av 49 § gillande kommissionslag och stim-
mer Sverens i sak med 40 § i utkastet till lagrddsremiss.

I och med att kommissionsuppdraget upphér skall kommissio-
niren dterlimna till kommittenten vad han har tagit emot fér upp-
draget. Skyldigheten omfattar till en bérjan egendom som kommis-
sioniren fitt forfoga over for forsiljning. Nir det giller egendom
som han pd grund av ett inképsuppdrag har férvirvat frin tredje
man ligger det i sjilva uppdraget att egendomen skall tillstillas
kommittenten. I paragrafen sigs vidare att kommissioniren skall
dterlimna material och handlingar som kommittenten tillhandah3l-
lit. Detta aktualiseras knappast vid uppdrag avseende finansiella
instrument. Det har dock inte ansetts finnas skil att uttryckligen
undanta sidana uppdrag frin bestimmelsens tillimpning.

Bestimmelserna om skyldighet att dterlimna egendom till kom-
mittenten inkriktar inte pd kommissionirens sikerhetsritt enligt
bestimmelserna i 12-15 §§. Dessa rittigheter fir utévas dven med
avseende pd fordringar som uppkommit efter uppdragets avslu-
tande, t.ex. krav pa skadestdnd.

Egendomen skall &terlimnas utan anmaning frin kommittentens
sida s& snart kommissionsuppdraget har upphért, om inte kommis-
siondren har ritt att hilla kvar egendomen som sikerhet for ford-
ringar gentemot kommittenten.

Avgingsvederlag
39§

Nir ett varaktigt kommissionsuppdrag upphor, har handelskommis-
siondren rdtt till avgingsvederlag, om och i den mdn
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1. kommissiondren har tillfort kommittenten nya kunder eller vi-
sentligt okat handeln med den befintliga kundkretsen och kommitten-
ten kommer att ha visentlig fordel av forindringen, och

2. avgdngsvederlag dr skéligt med hinsyn till samtliga omstindig-
heter, sdrskilt kommissiondrens forlust av provision pd avtal med de i
forsta punkten angivna kunderna.

Bestimmelserna 1 forsta stycket skall gilla dven ndr kommissions-
forbdllandet upphor pd grund av kommissiondrens dad.

Avgdngsvederlaget uppgdr till hogst ett belopp motsvarande ett drs
provision, beriknad efter ett genomsnitt under de senaste fem dren
eller den kortare tid som uppdraget varat.

Samtliga bestimmelser om avgingsvederlag (39-42 §§) giller var-
aktiga kommissionsuppdrag och ir dirfor inte tillimpliga vid upp-
drag dir kommissioniren ir ett virdepappersinstitut (se 1§ tredje
stycket och kommentaren till den bestimmelsen). Den stimmer
overens till viss del med 49 § 1 den gillande kommissionslagen och 1
sak med 40 § 1 utkastet till lagridsremiss.

Nuvarande kommissionslag ger kommissioniren ritt till tva ty-
per av ersittning 1 samband med att ett varaktigt uppdrag upphér:
efterprovision och investeringsersittning. Dessa regler har kritise-
rats fOr att vara svira att tillimpa och att de inte ger kommissioni-
ren skilig ersittning nir avtalet upphér. Bestimmelserna om av-
gingsvederlag 1 lagen om handelsagentur har 1 utkastet till lagrads-
remiss bedomts uppfylla de krav som bor stillas pa reglerna och har
dirfor utgjort forebild for bestimmelserna 1 utkastet. Dessa be-
stimmelser i lagen om handelsagentur ir utformade utifrin ut-
gingspunkten att uppdragstagaren normalt ir den svagare och mer
utsatte av avtalsparterna.

Paragrafen har sin motsvarighet i 28 § lagen om handelsagentur
(se prop. 1990/91:63 s. 111 {.). En skillnad ir att avgdngsvederlaget
hir baseras pd tidigare intjinad provision. Diremot skall ersittning
for utgifter, bl.a. avseende fullgdrelse for kommittentens rikning,
inte beaktas i detta sammanhang.

40§

Kommissiondren har inte ritt till avgingsvederlag enligt 39 §, om
1. kommittenten siger upp kommissionsavtalet pd grund av att
kommissiondren uppsdtligen eller av vdrdsloshet visentligt dsidosatt
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sina plikter gentemot kommittenten och dsidosittandet dr av sddant
slag som ger kommittenten ritt att siga upp avtalet med omedelbar
verkan enligt 36 § forsta stycket 1,

2. kommissionsavtalet upphor till foljd av kommissiondrens kon-
kurs, eller

3. kommissiondren i samforstind med kommittenten overldter
kommissionsuppdraget till ndgon annan.

Paragrafen motsvaras av 29 § lagen om handelsagentur (se prop.
1990/91:63 s. 117 {.) Den stimmer Sverens nirmast med 52 §1den
gillande kommissionslagen och stimmer 6verens 1 sak med 42 § i
utkastet till lagridsremiss.

Paragrafen kan kritiseras pd grund av att den innebir att kom-
missioniren férverkar virden som han har tjinat in. Hir finns allts3
en legal férverkandeklausul, som inte harmonierar med 37 § avtals-
lagen. Om kommissioniren byggt upp stora virden men avtalet
upphor t.ex. pd grund av hans konkurs, kunde man tycka att kom-
missionidren borde fi kvitta intjinat avgingsvederlag mot skades-
tdndsskyldigheten pd grund av avtalets fortida upphérande. Efter-
som paragrafen bygger pd lagen om handelsagentur och EG-direk-
tivet 86/653 om self-employed commercial agents och inte har be-
tydelse f6r fondkommission, limnar utredningen dock paragrafen
utan vidare kommentarer.

41§

Siger kommissiondren sjilv upp kommissionsavtalet, har han ritt till
avgdngsvederlag enligt 39 § endast om

1. uppsigningen grundas pa en omstindighet pd kommittentens sida
av sddant slag som ger kommissiondren rdtt att sdga upp avtalet med
omedelbar verkan enligt 34 §, eller

2. det pd grund av kommissiondrens dlder eller sjukdom eller lik-
nande forbdllanden inte skiligen kan krivas att han fortsitter sin
verksambet.

Paragrafen motsvarar 30§ lagen om handelsagentur (se prop.
1990/91:63 s. 119 f.). Paragrafen stimmer &verens nirmast med
52 § 1 den gillande kommissionslagen och stimmer 6verens 1 sak
med 43 § 1 utkastet till lagrddsremiss.
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42§

Kommissiondren forlorar sin rétt till avgdngsvederlag, om han inte
inom ett dr fran det att avtalet upphiorde meddelar kommittenten att
han kréiver sidant vederlag.

Paragrafen motsvarar 31§ lagen om handelsagentur (se prop.
1990/91:63 s. 121 {.). Paragrafen saknar motsvarighet 1 den gillande
kommissionslagen och stimmer 6verens 1 sak med 44 § 1 utkastet
till lagrddsremiss.

Skadestind
43§

Om kommissiondren eller kommittenten inte fullgor sina skyldigheter
enligt kommissionsavtalet eller lagen (avtalsbrott), dr han skyldig att
ersitta den andre den skada som uppkommer pd grund av avtalsbrot-
tet om han inte visar att detta berodde pd ett hinder utom hans kon-
troll, som han inte skéligen kunde forvintas ha riknat med vid avtalet
och vars foljder han inte heller skiligen kunde ha undvikit eller 6ver-
vunnit. Beror avtalsbrottet pd ndgon som kommissiondren har anlitat
for att fullgora kommissionsavtalet, dr kommissiondren fri fran ska-
destdandsskyldighet endast om ocksd den som han anlitat skulle ha va-
rit fri enligt forsta meningen.

Ersdttning for forindringar av marknadsvirdet pd varan efter av-
talsbrottet utges endast om avtalet avvisats enligt 19 §. Indirekt forlust
ersitts bara om den avtalsbrytande parten varit virdsljs.

I fall som sdigs i 32 § har en part ritt till ersittning for skada som
han lider till foljd av att motparten har dterkallat eller avsagt sig upp-
draget, om han med fog kunde rikna med att motparten skulle fullgora
uppdraget och denne inte hade giltig anledning till dtgirden.

Paragrafen handlar om skadestind. I den gillande kommissionslagen
finns det bestimmelser om skadestind 1 12, 17-20, 24, 46 och
51 §§. Paragrafen motsvarar till viss del 45 § 1 utkastet till lagrdds-
remiss.

I paragrafen regleras, lika litet som i den gillande kommissions-
lagen, skadestdndskyldighet 1 férhallandet mellan kommissioniren
och tredje man. Denna friga fir dven i framtiden besvaras med
tillimpning av bestimmelser i andra lagar, frimst koplagen eller
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konsumentkdplagen (den sistnimnda giller dock inte ifriga om
kép och forsiljning av finansiella instrument).

Forsta stycket

I forsta stycket behandlas skadestdnd till f6ljd av underl3tenhet att
fullgora sina skyldigheter enligt kommissionsavtalet eller bestim-
melserna 1 kommissionslagen (avtalsbrott). Foreligger ett avtals-
brott, har motparten ritt till skadestind, om inte den avtalsbry-
tande parten kan visa att avtalsbrottet berodde pd en hindelse utom
hans kontroll m.m.

Bestimmelsen 1 forsta stycket giller bdde kommissiondren och
kommittenten. Samma forutsittningar giller f6r bida parter. Som
framgatt ovan har inget forslag framférts om att det skall finnas en
bestimmelse 1 kommissionslagen om kommittentens skyldigheter.
Detta innebir dock inte att kommittenten saknar forpliktelser gente-
mot kommissioniren. Kommittenten kan t.ex. vara skyldig att
leverera finansiella instrument eller stilla pengar till férfogande i tid
for att avtalet skall kunna fullgéras. Skadestindsregeln har alltsd
ansetts bora gilla for bida parter.

Huruvida ett brott mot kommissionsavtalet eller mot lagen har be-
gitts far naturligtvis bedémas med ledning av avtalet och de i denna
lag uppstillda skyldigheterna. Aven niringsrittsliga bestimmelser
kan tjina till ledning f6r hur en part borde ha handlat. P4 virdepap-
persomridet innebir det att MiFID, en kommande virdepappers-
marknadslag och Finansinspektionens anvisningar fir betydelse.
Detsamma giller allminna rdd och praxis inom branschen.

I enlighet med allminna regler giller att den part som har littast
att sikra bevisning kan f3 bevisbérdan. Om de omstindigheter som
har med avtalsbrottet att goéra finns inom den avtalsbrytande
partens kontroll, exempelvis uppgifter om nir och for vems rik-
ning en transaktion utférdes, och denna part dessutom ir nirings-
rittsligt forpliktad att dokumentera sidana uppgifter, kan parten
komma att fi bevisbordan dven for icke-existensen av sjilva avtals-
brottet. Ocksd nir det giller beviskravets styrka miste hinsyn tas
till de praktiska mojligheterna f6r vardera parten att sikra bevis-
ning.

I vissa fall eller till vissa delar l3ter sig existensen av ett avtals-
brott konstateras rent objektivt. En kommissionir skall exempelvis
normalt respektera anvisningar.
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Det rider ett kontrollansvar. Motsvarande bestimmelse finns i
andra lagar, t.ex. 27 § koéplagen. Betriffande innebérden av kon-
trollansvaret hinvisas 1 huvudsak till férarbetena till képlagen (se
prop. 1988/89:76 s. 108 {.). Hirav féljer att skador som uppkom-
mer pd grund av att ena parten blir insolvent medfér ersittnings-
skyldighet.

Den som har lidit en skada kan enligt allminna regler fa ritten
till ersittning jamkad vid medvéllande, exempelvis ifall han inte
vidtagit dtgirder for att begrinsa skadan dir detta varit mojligt.

Det skall vidare finnas ett orsakssamband mellan avtalsbrottet
och skadan, och skadan miste vara adekvat, d.v.s. en inte alltfor
osannolik f6ljd av handlandet eller underlitenheten.

Normalt ankommer det pd den skadelidande att utreda skadans
storlek. P4 virdepappersomridet ir naturligtvis bérskurser betydel-
sefulla i detta ssmmanhang. I gillande kommissionslag finns i 18 §
en hjilpregel som kan tjina till vigledning dven i framtiden men
som inte har tagits in 1 lagtexten 1 detta férslag.

Av 2 § féljer att avtalsvillkor, som inskrinker en konsuments
mojlighet att {8 vissa skador ersatta eller som pd ndgot sitt begrin-
sar ersittningsbeloppen, t.ex. genom beloppstak eller sjilvrisker,
inte ir bindande f6r konsumenten.

En kommissionir svarar inte bara for sig sjilv och dem som ir
anstillda i féretaget. Har kommissioniren anlitat annan for fullgs-
relse av en skyldighet, kan ett avtalsbrott uppkomma ifall den andra
misslyckas i sina anstringningar. Detta framgdr av andra meningen
i forsta stycket. Ett exempel dr att kommissioniren anlitat ett annat
virdepappersinstitut for att utféra uppdraget. Frigan om drojsmaél
med leverans frin tredje man regleras i 7 §. Tillfogas en dgare av ett
finansiellt instrument skada i samband med att ett avstimningsre-
gister fors, kan den centrala virdepappersforvararen bli skade-
stindsskyldig enligt 7 kap. 2 § lagen om kontoféring av finansiella
mnstrument.

Andra stycket

I andra stycket regleras frigan om ritt till skadestdnd vid mark-
nadsférindringar efter avtalsslutet, exempelvis efter ett otilldtet
sjilvintride eller annat visentligt avtalsbrott. Skador i dessa fall er-
sitts endast om avvisning sker.
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Kontrollansvaret giller enligt bestimmelsen i forsta stycket bara
direkta skador. Detta féljer av bestimmelsen i andra stycket enligt
vilken en part dirutéver kan bli ersittningsskyldig for indirekt
forlust endast 1 de fall dir kommissioniren (eller ndgon pd hans
sida) varit vdrdslos. Begreppet indirekt forlust skall tolkas pd sam-
ma sitt som 1 67 § andra stycket képlagen. Ett exempel pd indirekt
forlust dr att en kommittent pd grund av ett dréjsmél som kommis-
siondren svarar for drabbas av en utebliven vinst till f61jd av att ett
avtal med tredje man fallit bort eller inte fullgjorts.

I kommissionslagen, utkastet till lagrddsremiss och lagen om
handelsagentur, som alla bygger pd ett culpa-ansvar, finns en
sirskild bestimmelse om att en part som gir i konkurs ir skyldig
att ersitta motparten fér dennes skada. Partens solvens ir emel-
lertid ndgot som fir anses ligga inom partens kontroll. Frigan ir
dock, om en part som bryter mot sina plikter pd grund av insolvens
skall vara skyldig att ersitta ocksd indirekt férlust. Maste insol-
vensen i sd fall ha uppkommit genom vardsléshet? T motiven till
koplagen erinras om att en part enligt allminna regler torde svara
for sin solvens, vilket dir pdstds medféra att parten vid tillimpning
av koplagen skall ersitta dven indirekt férslut (a. prop. s. 117).
Eftersom insolvens eller konkurs som skadestindsgrund inte tagits
upp i koplagen, forbigds saken dven i detta férslag, men bedom-
ningen i friga om indirekt forlust bor naturligtvis vara densamma
som skulle ha gjorts 1 koplagen. Ritten till skadestind blir en
konkursfordran, men den kan inte desto mindre vara virdefull om
den skadestindsberittigade har en avrikningsbar skuld att kvitta
med.

Tredje stycket

Bestimmelsen i tredje stycket reglerar ritten till skadestdnd f6r en
part, om motparten har dterkallat eller avsagt sig ett uppdrag (jfr
32 §). En forutsittning for skadestdnd ir att den skadelidande med
fog kunde rikna med att motparten skulle fullgora uppdraget. Har en
kommissionir med fog kunnat rikna med en viss inkomst av ett
uppdrag, och dirfoér kanske limnat eller avstdtt frin andra inkomst-
killor eller patagit sig utgifter, kan han ha ritt till ersittning av
kommittenten. P4 motsvarande sitt kan kommittenten ha ritt till
ersittning, om exempelvis kommissioniren har tagit pd sig att
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ombesérja kop eller forsiljning av en viss kvantitet av den 1 avtalet
aktuella varan (men det fortfarande ir ett kommissionsuppdrag).

Om kommittenten ir en konsument bér det observeras att 42 §
konsumenttjinstlagen innehiller en bestimmelse om konsumen-
tens ritt till avbestillning. Enligt bestimmelsen har niringsidkaren
vid avbestillning ritt till ersittning for utfort arbete och for
forluster 1 form av kostnader f6r den dterstiende delen, medan for-
luster i 6vrigt (utebliven vinst) ersitts bara om niringsidkaren
underldtit att ta pd sig annat arbete eller pd annat sitt inrittat sig
efter uppdraget. Bestimmelsen skulle kunna tillimpas analogiskt
vid &terkallelse (avbestillning) av ett kommissionsuppdrag (jfr
NJA 2002 s.644)."

En annan forutsittning for skadestind enligt bestimmelsen i
tredje stycket ir att motparten inte hade giltig anledning till dtgirden.
En sddan anledning kan vara hinférlig till den egna personen, t.ex.
langvarig sjukdom. Att motpartens ekonomiska stillning visar sig
vara undergrivd torde ocksd vara en giltig anledning i bestimmel-
sens mening. En kommittent lir dessutom kunna 8beropa som gil-
tig anledning att det skulle vara forlustbringande att fortsitta
kommissionsforhillandet.

Reklamation
44§

Vill en part kriva skadestind eller framstilla ansprik pd redovisning
av visst pris, skall han underritta den andre om detta inom skélig tid
efter det att han insdg eller borde ha insett de omstindigheter som
ligger till grund for kravet. Reklamation som sker inom tvd mdnader
efter det att en konsument insett omstindigheterna skall alltid anses ha
skett i rdtt tid.

Vill kommittenten avvisa ett avtal, skall han undervitta kom-
missiondren om detta utan drojsmdl efter det att han insdg eller borde
ha insett de omstindigheter som grundar avvisningsritten.

" Det ir naturligtvis tveksamt, om en analogisk tillimpning av 42 § konsumenttjinstlagen
anses kunna géras 1 strid mot den nu behandlade bestimmelsen i kommissionslagen, som
inte gor ndgot undantag for konsumentfall, t.ex. genom hinvisning till 42 § konsument-
tjinstlagen. Eftersom behovet av en sddan komplettering av kommissionslagen aktualiserats
foérst nir utredningen haft sitt slutsammantride, liggs inget forslag fram om en sidan
komplettering. Frigan fir tas om hand i det fortsatta beredningsarbetet.
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Reklamation fdr inte ske senare dn tvd dr efter det att fordringen
eller avvisningsritten uppkom, utom om den andra parten handlat
grovt vdrdslost eller i strid mot tro och beder.

Reklamerar parten inte inom den tid som foljer av forsta, andra
eller tredje stycket, forlorar han ritten att enligt denna lag framstilla
skadestindsansprik eller ansprik pd redovisning av wvisst pris eller
avvisa ett avtal.

I paragrafen regleras parternas skyldighet att reklamera f6r att ha
ritt att framstilla vissa ansprik eller avvisa ett avtal. Paragrafen
motsvarar till viss del 20 § i den gillande kommissionslagen. Den
motsvarar ocksd till viss del 19, 21 och 45 §§ 1 utkastet till lagrads-
remiss.

Forsta stycket

Forsta stycket innehdller bestimmelser om reklamationsskyldighet.
Den skadelidande miste reklamera till motparten fér att inte for-
lora ritten till skadestind eller ritten att framstilla ansprik om re-
dovisning av visst pris. Reklamation skall ske inom skilig tid frin
det att parten insdg eller borde ha insett de omstindigheter som
ligger till grund for kravet.

Med de omstindigheter som ligger till grund for kravet avses bdde
avtalsbrottet och, nir det ir friga om skadestdndsskyldighet, den
skada som avtalsbrottet har lett till. Utgdngspunkten for reklama-
tionsfristen ir den senast intriffade av dessa omstindigheter. Om
ett avtalsbrott orsakar olika skador som uppticks vid skilda tid-
punkter, giller individuella reklamationsfrister f6r var och en av
skadestdndsposterna.

Utgdngspunkten for tidsfristen dr d& parten insdg eller borde ha
insett omstindigheterna i friga. Det krivs alltsd inte att han faktiskt
har haft sidan insikt. Tidsfristen borjar 16pa dven i fall dd en nor-
malt vaksam person 1 motsvarande situation borde ha uppmirk-
sammat de avgdrande omstindigheterna. Detta innebir dock inte
att en kommittent, annat dn nir det finns sirskilda skil, ir skyldig
att underséka hur det pris han har fitt av kommissioniren férhaller
sig till gingse pris eller till det pris som kommissioniren betingat
sig eller en annan kommittent.

Reklamationen skall ske inom skdlig tid. Det gir inte att generellt
ange hur ldng tid som avses med detta uttryck, men fristen ir for-

311



Forfattningskommentar SOU 2005:120

hillandevis generds, eftersom andra parten begdtt ett kontrakts-
brott och kravet hir endast giller ersittning for detta.

I den andra meningen i férsta stycket anges att en reklamation
frin en konsument som skett inom tvd mdnader frin det att han
insett de omstindigheter som ligger till grund f6r kravet alltid skall
anses ha skett i ritt tid. (Jfr 23 § konsumentképlagen och 17§
konsumenttjinstlagen.) En konsument har alltsd en tvingande ritt
att reklamera inom tvi manader. Bestimmelsen medger dock att re-
klamation sker inom en lingre tid in tvd manader, om en sidan i ett
enskilt fall anses skilig.

Kommittenten behéver inte precisera kravet i reklamationen.
Det ir tllrickligt att han i huvudsak anger vari anspriket bestir
och att han vill ha ersittning.

Det har inte uppstillts nigot formkrav med avseende pd rekla-
mationen. Av 2 § foljer att avtalsvillkor som innebir en skirpning
av bestimmelserna om reklamation, t.ex. en bestimd kortare re-
klamationsfrist eller sirskilda formkrav med avseende pd reklama-
tionen, inte ir bindande f6r en konsument.

Det har inte uppstillts nigot formkrav med avseende pi rekla-
mationen. Av 47 § framgdr att ett avsint meddelande om reklama-
tion som sints pi ett indamalsenligt sitt f&r dberopas dven om det
forsenas, forvanskas eller inte kommer fram.

Andpra stycket

Andra stycket innehiller bestimmelser om kommittentens rekla-
mationsskyldighet vid avvisning. Bestimmelsen utgér en visentlig
skyddsregel f6r kommissioniren mot den stringa paféljd som av-
visning Ar.

Att kommittenten skall meddela att han avvisar avtalet betyder
att det inte ricker med en neutral reklamation om att kommissio-
niren anser att ett avtalsbrott foreligger.

Med de omstindigheter som grundar avvisningsritten 3syftas att
reklamationsplikten uppkommer f6rst nir kommittenten insdg el-
ler borde ha insett nimnda omstindigheter men oberoende av om
han ocks3 férstod att det foreldg en avvisningsritt.

Reklamationen skall ske utan drojsmdl. Det gir inte att generellt
ange hur ling denna tid ir. Fristen beror pa vilken typ av varor som
det dr friga om. Eftersom en avvisning retroaktivt dterfor mark-
nadsrisken pd kommissioniren, skall bestimmelsen tolkas stringt
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och reklamationsfristen vara kort vid avtal avseende varor som ir
underkastade snabba prisvixlingar, t.ex. finansiella instrument. For
en niringsidkare ror det sig om nigon eller nigra dagar och fér en
konsument hégst en vecka, men det kan forstds finnas omstin-
digheter 1 det enskilda fallet som motiverar att reklamation fir ske
senare. En kommittent som férlorat méjligheten att avvisa ett avtal
pd grund av att han reklamerat for sent kan indd ha kvar ritten att
kriva skadestdnd, exempelvis dirfor att en intern affir gjorts till ett
oférmanligt pris.

Reklamationsskyldigheten uppkommer dock inte férrin kom-
mittenten insdg eller borde ha insett de omstindigheter som grundar
avvisningsritten. Om exempelvis ett sjilvintride dolts, kvarstir
avvisningsritten under nigon tid efter det att kommittenten insdg
eller borde ha insett att sjilvintride dgt rum.

Tredje stycket

Ritten att framstilla ansprik respektive avvisa ett avtal har i fall av
enkel virdsloshet ansetts bora begrinsas 1 tiden, oberoende av vad
parten insett eller borde ha insett. I likhet med vad som giller fér
hivning av k6p av finansiella instrument, dir koplagen ér tillimplig
bide vid vanliga kép och vid konsumentkép, har tiden satts till tvd
dr fran det att fordringen eller avvisningsritten uppkom (se 32 § kop-
lagen).

Skyldigheten att reklamera motiveras av den andre partens in-
tresse av att inte under ling tid behéva rikna med ansprik mot sig
pa grund av uppdragets utférande. Av sista meningen 1 stycket fol-
jer emellertid att en part inte har nigon férdel av reklamationsre-
geln i de fall han handlat grovt vdrdslost eller i strid mot tro och be-
der. Det sistnimnda begreppet omfattar iven fallet att kommissio-
niren handlat oredligt (jfr 19 §). Undantaget stimmer 6verens med
motsvarande bestimmelse 1 képlagen (33 §)

I de fall kommittenten vid en avvisning skulle ha ansprak pa
ersittning i pengar, ir det meningslost att avvisa avtalet efter tio &r,
eftersom ersittningsanspriket di skulle vara preskriberat enligt
preskrlptlonslagen (1981:130). Om en vara silts till en tredje man
som var i ond tro om avvisningsgrunden och som har saken i
behill, blir kommittentens ritt att fi tillbaka varan dock inte pre-
skriberad. Av detta skil har en bestimmelse om preskription av
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avvisningsritten efter tio ir inte foreslagits 1 lagen (jfr diremot 17 §
konsumenttjinstlagen, dir bara fordringar avses).

Fjérde stycket

I fjirde stycket anges den rittsf6ljd som intrider om en part inte
reklamerar i ritt tid. Takttar han inte sin skyldighet att meddela den
andra parten, faller ritten att framstilla ansprik respektive avvisa
ett avtal bort. Det ir ritten till sidan sanktion enligt denna lag som
faller bort. For det fall en person exempelvis for skadestindstalan
pd ndgon annan grund, har reklamationsbestimmelserna i denna lag
inte ndgon rittsverkan. Sdlunda kan en konsument vara berittigad
att fora talan pd grund av finansiell rddgivning, som kan ha givits i
samband med ett kommissionsuppdrag och som ma3 tickas av lagen
om finansiell rddgivning till konsumenter, dven om konsumenten
féorsummat att reklamera enligt kommissionslagen.

Preskription
45§

1 friga om preskription giller preskriptionslagen (1981:130).

120§ i den gillande kommissionslagen anges det att bestimmelsen
1 18 kap. 9 § handelsbalken ir tillimplig. Ndgon sidan hinvisning
gors inte 1 utkastet till lagridsremiss.

Av bestimmelsen 1 férevarande paragraf féljer att preskriptions-
bestimmelsen 1 handelsbalken inte lingre skall tillimpas. I stillet
giller reglerna i preskriptionslagen. Det innebir en tiodrig preskrip-
tionstid, utom nir det giller fordringar mot konsumenter d& preskrip-
tionsfristen ir tre &r.

I enlighet med vad i allminhet giller preskriberas bara fordr-
ingar. Sakritter, som dganderitt, drabbas inte av preskription. Om
kommittenten tillhandahillit varor eller pengar, som aldrig blivit
sammanblandade med kommissionirens egendom, har kommit-
tenten kvar sitt sakrittsligt skyddade ansprdk pd utgivande av
egendomen, dven om tio ir férflutit. Det spelar siledes ingen roll
att den anfértrodda egendomen till sin art ir fungibel. Om varor,
som kommissionidren tagit emot och aldrig sammanblandat, slts
till tredje man, trider en ritt till fordringen pd betalning frin tredje
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man 1 varornas stille. Till denna fordran har kommittenten vid
behov separationsritt (vem som i olika ligen har indrivningsritten
ir en annan sak), och kommittenten har ocksd separationsritt till
influten betalning om denna kan identifieras hos kommissioniren.
Det fir férmodas att detta motiverar att kommittentens ritt till
fordringen och den avskilda betalningen inte preskriberas. Inte
heller kommittentens sakrittsligt skyddade ritt till en fordran hos
tredje man pd varor vid inképskommission torde preskriberas, och
detsamma giller sirskiljbara varor som kommissioniren mottagit
frén tredje man. Nir kommittentens sakritt gdtt forlorad genom
sammanblandning med kommissionirens férmdgenhet borjar dock
preskriptionstid att 16pa (jfr NJA 2003 s. 302). Om kommis-
sioniren efter sammanblandning men medan han fortfarande ir
solvent avskiljer fungibla varor eller medel fér kommittentens
rikning, s& att kommittenten fir separationsritt till det avskilda,
torde kommittentens ansprik pd att f ut det avskilda inte lingre
vara preskriptibelt. (Jfr Walin, Materiell konkursritt, 2 uppl., 1987,
s. 26 ff.)

Konkurrensklausuler
46 §

Ett avtal mellan kommissiondren och kommittenten, att kommissio-
néren inte skall bedriva verksambet efter det att kommissionsavtalet
har upphort (konkurrensklausul), dr bindande for kommissiondren
bara om och i den mdn konkurrensklausulen

1. har upprittats skriftligt,

2. avser det omrdde eller den kundkrets som har tilldelats kommis-
siondren, och

3. avser det slag av varor som kommissionsavtalet giller.

Kommissiondren dr inte bunden av en konkurrensklausul i den
madn den avser lingre tid in tvd dr efter det att kommissionsavtalet har
upphort.

Bestdmmelserna i denna paragraf hindrar inte att lagen (1915:218)
om avtal och andra rittshandlingar pa formdigenbetsrittens omrdde
tillimpas pa en konkurrensklausul.

I den gillande kommissionslagen finns ingen bestimmelse om
konkurrensklausuler. T utkastet till lagridsremiss har man ansett att
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sddana klausuler har sin naturliga plats i1 varaktiga avtal och att det
dirfér bor finnas en bestimmelse i kommissionslagen om klau-
sulerna. Bestimmelsen ir utformad efter monster frin lagen om
handelsagentur (se prop. 1990/91:63 s. 132 {.) och stimmer &verens
1 sak med 46 § i utkastet till lagrddsremiss. Den saknar betydelse
vid fondkommission.

Vissa meddelanden
47§

Har ett meddelande fran kommissiondren enligt 3 §, 42 § eller 44 §
eller fran kommittenten enligt 44 § avsints pd ett indamdlsenligt sitt,
far meddelandet dberopas dven om det forsenas, forvanskas eller inte
kommer fram.

I paragrafen anges vilken av parterna som bir risken {or att vissa
meddelanden som berérs i lagen férsenas eller forvanskas vid be-
fordran eller inte alls kommer fram. Den motsvaras delvis av 3 § i
den gillande kommissionslagen och av 47§ i utkastet till
lagrddsremiss. Bestimmelsen kan tillimpas dven vid kommissions-
uppdrag avseende finansiella instrument.

Den generella utgdngspunkten inom avtalsritten ir att avsinda-
ren stir risken om hans meddelande inte kommer fram i ritt tid
eller pd rite sitt.

Forevarande paragraf innebir att risken fér befordran av vissa
meddelanden liggs pd mottagaren. Avsindaren fir 8beropa medde-
landet dven om det pd grund av ett missdde vid befordringen har
forsenats, forvanskats till sitt inneh3ll eller inte alls kommit fram. I
den gillande kommissionslagen giller motsvarande regel nir ett
meddelande har férsenats eller inte kommit fram (se 3 §). Diremot
finns i den lagen ingen bestimmelse om meddelanden som har for-
vanskats.

De meddelanden som befordras pd mottagarens risk riknas upp i
paragrafen. Upprikningen bérjar med vissa meddelanden frin
kommissioniren till kommittenten, nimligen besked om avbojande
att dta sig ett kommissionsuppdrag (3 §) och krav pid avgingsve-
derlag (42 §). Vidare riknas det upp vissa meddelanden frin kom-
mittenten till kommissioniren, nimligen besked om att kommit-
tenten avvisar ett avtal som slutits f6r hans rikning (44 § andra
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stycket). Slutligen anges reklamation vid endera partens skades-
tdndskrav mot den andre (44 § forsta stycket).

Upprikningen i paragrafen dr i princip uttdmmande. Det ute-
sluter dock inte att ett meddelande, som faller utanfér upprik-
ningen, kan komma att befordras pd mottagarens risk till f6]jd av
nigon bestimmelse 1 en annan foérfattning.

Kravet pd att meddelandet skall avsindas pd ett dndamdlsenligt
sdtt far bedomas efter omstindigheterna i det enskilda fallet. Post-
befordran ir t.ex. inte i alla situationer en tillrickligt snabb metod,
om andra kommunikationssitt, sisom meddelande via Internet el-
ler telefax, star till forfogande. Det ir den som sint meddelandet
som mdste visa att det sints pd ett andamailsenligt sitt.

Bestimmelsen i férevarande paragraf innebir bara att ett medde-
lande skall anses ha kommit fram i oférvanskat skick. Den be-
handlar inte frigan huruvida det avsinda meddelandet, t.ex. en re-
klamation, kan anses uppfylla de krav som stills pd det aktuella
meddelandet. Om den som avsint en reklamation fir reda pd att
meddelandet har férkommit eller forvanskats, kan det — trots
forevarande bestimmelse — ingd i reklamationsskyldigheten att han
sinder ett nytt meddelande. Reklamationen kan sedan anses ha
skett 1 ritt tid, om det f6rsta meddelandet skickades 1 sidan tid att
det borde ha nitt adressaten fore reklamationsfristens utging.
Bestimmelsen innebir sdledes inte — till skillnad mot konsument-
ginstlagens bestimmelser om reklamation — att reklamation skall
anses ha skett redan di meddelandet avsindes.

Ikrafttridande och 6vergingsbestimmelser

1. Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

2. Genom lagen upphivs lagen (1914:45) om kommission.

3. 1 friga om avtal som har ingdtts fore ikrafttridandet, giller
ildre bestimmelser.

4. Om ett avtal har ingdtts fore ikrafttridandet men kommit-
tenten och kommissioniren kunnat terkalla eller siga upp avtalet
utan ersittningsskyldighet, giller dock den nya lagen mellan dem
frdn den tidpunkt d sidan 4terkallelse eller uppsigning kunnat ske.

Kommissionslagen trider i kraft dem 1 november 2007. Samtidigt
upphivs lagen om kommission. Ett skil tll att detta datum
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foreslagits dr att lagstiftning tll f6ljd av MiFID kan vintas trida
i kraft vid den tidpunkten.

Har ett avtal ingdtts fére den 1 november 2007, tillimpas ildre
bestimmelser. Om emellertid kommittenten har haft ritt att 3ter-
kalla uppdraget och kommissioniren har haft ritt att avsiga sig
uppdraget utan att bli ersittningsskyldiga mot den andra parten,
tillimpas kommissionslagen mellan dem frin den tidpunkt di par-
terna kunnat bringa avtalet till upphérande.

I lagen om handelsagentur har en annan I8sning valts, nimligen
att bestimmelserna 1 den ildre lagen tillimpas fram till en viss
angiven tidpunkt pd avtal som har ingdtts fore den nya lagens
ikrafttridande. Den foreslagna losningen har dock beddmts
limpligare for att bittre undvika retroaktiv verkan pd redan
ingdngna avtal.
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Sarskilt yttrande

av Kerstin Hermansson

1 Inledning

Inledningsvis vill jag understryka virdepappersinstitutens sjilvklart
mycket starka affirsintresse av att tillfredsstilla svil sma som stora
kunders behov vid virdepappershandel. Det ar dirmed viktigt f6r
fondhandlarna att den moderna lagstiftningen i virdepappersmark-
naden utformas s att den ger ett si gott stéd som mojligt f6r en
effektiv marknad som kan betjina alla aktdrer pd det bista sitt. Si-
tuationen f6r nirvarande, med framfor allt ett ingripande europe-
iskt direktiv — direktivet om marknader for finansiella instrument
(MiFID) — dnnu inte implementerat i svensk ritt, gor det, som ut-
redningen ocksd konstaterar, svirt att fullt ut se om de féreslagna
lagforslagen svarar mot detta starka dnskemal.

2 MiFID

Utredningens férslag har tagits fram under stor tidspress med am-
bition att beakta reglerna i MiFID. Eftersom genomférandereg-
lerna fér direktivet — pd det som kallas nivd 2 i den europeiska lag-
stiftningsapparaten — dnnu inte ir firdigstillda, m3ste understrykas
vikten av en genomging av utredningsférslaget med hinsyn till
MiFID-reglerna nir dessa blir kinda till undvikande av begrin-
sande och betungande dubbelreglering utan goda skil.

3 Nordisk vardepappersmarknad

En stark strivan for alla aktrer méste vara att skapa och vidmakt-
hilla en gemensam nordisk virdepappersmarknad. Som exempel pd
dtgirder som hittills vidtagits i detta syfte kan nimnas tillkomsten
av NOREX-alliansen mellan de nordiska borserna och nu senast ett
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forslag till en gemensam nordisk bérslista. For att uppnd en verk-
ligt gemensam marknad miste ocksi den grundliggande lagstift-
ningen si ldngt mojligt vara gemensam. En betydligt mera l8ngt-
gdende samordning dn vad som varit mojligt f6r denna utredning,
ir onskvird, varvid den praktiskt inriktade norska lagstiftningen
skulle kunna tas som foérebild.

4 Gemensam reglering av vardepappersaffarer

Jag anser att alla regler om virdepappershandel bor samlas pd ett
stille. Detta skulle gora den mera littillginglig for alla kategorier
inte minst for mindre investerare. Som nimnts redan finns i Norge
en samlad civilrittslig (och niringsrittslig) lagstlftmng om virde-
pappershandel, vilken i detta avseende kan tjina som férebild. Det
kan tlliggas att andelen rena kép kan komma att éka genom
MiFIDs regler om systematisk internalisering, vilket 6kar behovet
av gemensamma regler.

5 Sarskilt om det pris som skall redovisas

Nir det géiller enskilda delar av lagférslagen néjer jag mig hir med
att peka pd att forslagen rérande prisbestimning i 17 och 18 §§
foreslds gilla alla affirer som utférs i kommission och inte, som 1
gillande ritt och 1 utkastet till lagrddsremiss, bara vid sjilvintride.
Aven om det forutsitts att dokumentationskravet svarar mot krav i
MiFID kan reglerna utgora ett problem nir institutet tar emot och
vidarebefordrar order till ett annat institut fér genomférande.
Detta gor sig sirskilt gillande om det andra institutet och den
aktuella marknaden ir beligen i ett icke-EU land med andra pris-
bestimningsregler dn vira inklusive andra dokumentationskrav.
Effekten skulle kunna bli att konsumenters och mindre nirings-
idkares mojlighet att handla med utlindska virdepapper beskirs.
Avslutningsvis vill jag som min uppfattning anféra f6ljande: Den
for alla parter enklaste och mest littillimpade principen for prisbe-
stimning finns redan i féreslagna 4 och 5 §§. Denna princip borde
vara tillricklig fér rena kommissionsaffirer (ej sjilvintride eller
kombination) sirskilt sett 1 ljuset MiFIDs regler om dels s.k. best
execution inklusive dokumentationskrav, dels genomlysning. Genom
att uppgifter om utbud, efterfrigan och prissittning pd virde-
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pappersmarknaderna finns tillgingliga torde det vara litt att med
utgdngspunkt frin ordertidpunkten bedéma nir och dirmed till
vilket pris (vilken kurs) en aktuell order borde ha utférts. Endast
om denna princip av nigot skil inte skulle kunna tillimpas bér de
foreslagna reglerna i 17 § andra och tredje stycket tillimpas.
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Kommittédirektiv D

Fondkommission Dir.
2001:110

Beslut vid regeringssammantride den 13 december 2001.

Sammanfattning av uppdraget

En sirskild utredare far i uppdrag att 6verviga i vad mén det behdvs
sirskilda lagbestimmelser f6r den kommissionshandel som iger
rum pd virdepappersmarknaden (fondkommission) och hur sidana
bestimmelser 1 s3 fall bor utformas. Utredningenskall begrinsas till
frigor som giller rittsforhillandet mellan kunden (huvudmannen)
och virdepappersinstitutet (kommissioniren). Det ingir alltsd inte
i utredarens uppdrag att 6verviga de frigor som giller ritts-
forhdllandet till tredje man. Dessa frigor skall beréras bara i den
utstrickning det kan visa sig nédvindigt med hinsyn till de bedém-
ningar utredaren gér av férhdllandet mellan huvudmannen och
kommissioniren.

Utredarens arbete skall inriktas pd att kunderna pd de finansiella
marknaderna skall ges ett fullgott rittsligt skydd vid kommissions-
handel utan att handeln fér den skull onédigt férsviras. En friga
som skall uppmirksammas sirskilt ir om det finns behov av nya
regler for att skydda huvudmannen i de fall kommissioniren vid
sidan om kommissionshandeln bedriver handel med finansiella
instrument dven for egen rikning.

Utredaren fir foresld lagindringar dven pd anslutande omriden,
om han eller hon anser att det finns behov av det.

Bakgrund

Bestimmelser om kommission finns i lagen (1914:45) om kommis-
sion (kommissionslagen). Kommission innebir att en mellanman
(kommissionir) handlar i eget namn men f6r en huvudmans rik-
ning. Vid kommission ingds ett uppdragsavtal (kommissionsavtal)
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mellan huvudmannen och kommissioniren och ett eller flera avtal
om kop eller f6rsiljning (kommissionirsavtal) mellan kommissio-
niren och tredje man.

De flesta av kommissionslagens bestimmelser handlar om
kommissionirens stillning 1 férhillande till huvudmannen. I lagen
regleras parternas rittigheter och skyldigheter under uppdraget,
diribland kommissionirens ritt till provision och annan ersittning
for uppdraget. Vidare ges regler om sjilvintride av kommissio-
niren, dvs. hans eller hennes ritt att utfora sitt uppdrag genom att
for egen rikning intrida som kopare eller siljare av egendomen.
Det finns ocksa regler om uppdragets upphérande och om parter-
nas ansprdk gentemot varandra i den situationen.

Lagen innehdller iven bestimmelser om rittsférhdllandet till
tredje man. Dessa bestimmelser ir av grundliggande betydelse for
den syn som svensk ritt har pa trepartsrelationer i allminhet.

P4 initiativ av riksdagen (bet. LU 1977/78:4, rskr. 1977/78:12)
tillsatte regeringen &r 1978 en kommitté med uppdrag att {3 till
stdnd en tidsenlig lagreglering av de rittsférhillanden som regleras i
kommissionslagen (dir. 1978:94). Kommittén, som tog namnet
Kommissionslagskommittén, avlimnade &r 1984 delbetinkandet
Handelsagentur och kommission (SOU 1984:85) och &r 1988
slutbetinkandet Kommission och dylikt (SOU 1988:63). Sivitt
giller handelsagentur har kommitténs férslag lett till lagstiftning
genom lagen (1991:351) om handelsagentur.

I Regeringskansliet pigdr ett arbete - pd grundval av forslagen i
SOU 1984:85 och SOU 1988:63 - med en proposition med férslag
till en ny lag om kommission. Arbetet har under flera ar f6rdrojts
av andra angeligna lagstiftningsuppgifter men har nu lett fram till
en preliminir bedémning av hur lagregleringen bér se ut. Det har
emellertid konstaterats att det finns brister i beredningsunderlaget
nir det giller den kommissionshandel som idger rum pd virde-
pappersmarknaden. Den handeln har genomgitt stora férindringar
sedan Kommissionslagskommittén avslutade sitt uppdrag.

Utvecklingen pa virdepappersmarknaden

Omsittningen pd virdepappersmarknaden i Sverige har ¢kat dra-
matiskt under de senaste tio &ren. P4 aktiemarknaden har omsitt-
ningen 6kat frdn drygt 100 miljarder kronor ar 1990 till omkring
3 000 miljarder kronor dr 2000. Omsittningen pi rintemarknaden
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har 6kat frin drygt 2 500 miljarder kronor &r 1990 till ungefir 14
000 miljarder kronor &r 1999. P4 derivatsidan (optioner, terminer
m.m.) sker den virdemaissigt storsta handeln pd rintemarknaden,
ungefir 30 000 miljarder kronor ar 1999. Det kan jimféras med en
omsittning pd drygt 1000 miljarder kronor samma 4r pd mark-
naden for aktiederivat.

Andelen svenskar som dger aktier, obligationer eller andra finan-
siella instrument har pd tjugo ar 6kat frin ungefir 20 procent till
nirmare 80 procent. Regleringen av virdepappersmarknaden ir
numera av stor betydelse inte bara fér de direkt agerande, virde-
pappersinstituten, utan ocksi f6r manga enskilda och fér samhillet
1 stort. Genom att konsumenterna 1 6kad utstrickning har tagit
steget fran traditionellt banksparande till att placera sina sparmedel
1 virdepapper har regleringen av den marknaden kommit att bli av
stor betydelse dven for dem.

Under 1990-talet har det vidare skett en betydande internatio-
nalisering av virdepappersmarknaden. I dag ir den svenska mark-
naden egentligen en delmarknad av den internationella. Ett konkret
exempel pd detta dr att ett antal utlindska banker och virde-
pappersbolag ir medlemmar vid Stockholmsbérsen utan att vara
etablerade i Sverige. Minga svenskar dger ocksd utlindska virde-
papper som har kdpts pd marknadsplatser i eller utanfor Sverige.
Svenska virdepappersinstitut ir i betydande utstrickning aktiva
utanfor landets grinser, och utlindska aktorer dr aktiva 1 Sverige.

Till detta kommer att handeln pd virdepappersmarknaden i Sve-
rige numera sker med stéd av elektroniska handels- och informa-
tionssystem. Det kan vara friga om elektroniska handelssystem dir
kép- och siljorder liggs in och matchas automatiskt. Ett annat
handelssitt dr att aktdrerna med stéd av elektronisk information
om prisliget slutfér affirerna per telefon. Aven handel 6ver Inter-
net ir numera vanlig. Ndgon "golvhandel" férekommer inte lingre i
Sverige.

Nistan all handel sker i dag med finansiella instrument som ir
dematerialiserade. Det innebir att det inte finns ndgra fysiska vir-
depapper att limna &ver vid en férsiljning. T stillet registreras
dgarforindringar m.m. 1 kontosystem.

Tidigare var det helt dominerande sittet att handla med aktier att
virdepappersinstitutet kopte eller silde aktier fér nigon annans
rikning men i eget namn (kommission). Detta ir fortfarande ett
vanligt sitt att handla med aktier. Men det har blivit allt vanligare
att virdepappersinstitutet gir in som kundens motpart. Institutet
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utnyttjar dd sin rite till sjilvintride. Ett virdepappersinstitut kan
ocksd genomféora affiren i sitt eget interna handelssystem. Ett viir-
depappersinstitut har 1 dag stérre méjligheter in tidigare att handla
for egen rikning och inneha handelslager av aktier.

Regleringen av virdepappersmarknaden

Virdepappersmarknaden dr numera ingdende reglerad genom fore-
skrifter, borsregler, allminna avtalsvillkor och rekommendationer
frdn branschorgan. Hir redovisas ndgra viktiga lagar i korthet.

Hosten 1989 beslot riksdagen att ett kontobaserat system,
huvudsakligen for aktier, skulle inféras. Bestimmelser om detta
finns numera i lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument. 1 lagen finns bestimmelser om kontoféring i avstim-
ningsregister av dganderitt och sirskild ritt till sddana aktier och
andra finansiella instrument fér vilka aktiebrev, skuldebrev eller
nigon annan motsvarande skriftlig handling inte har utfirdats eller,
dir en sddan handling har utfirdats, det genom forvaring eller pd
annat likvirdigt sitt har sikerstillts att handlingen inte kommer i
omlopp.

Fondkommissionslagen (1979:748) ersattes den 1 augusti 1991
av lagen (1991:981) om vérdepappersrirelse (prop. 1990/91:142, bet.
1990/91:NU37). Lagen reglerar virdepappersinstitutens verk-
samhet och innehdller bla. bestimmelser om tillstindsplikt och
rorelseregler for foretag som bedriver verksamhet pd virdepap-
persmarknaden (se bl.a. 3 kap. 5 § om kundmedel och 3 kap. 9 § om
avrikningsnota). Finansinspektionen kan ge tillstdnd fér handel
med finansiella instrument fér annans rikning 1 eget namn (1 kap.
3 § forsta stycket 1). Termen finansiellt instrument definieras i 1
kap. 18§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument (se
nirmare 1 prop. 1990/91:142 s. 85 {. och s. 141 {.). Lagen om handel
med finansiella instrument riktar sig till samtliga aktdrer pd
virdepappersmarknaden och innehiller bestimmelser om hur han-
deln pd virdepappersmarknaden skall bedrivas.

Enligt 1 kap. 9§ lagen om virdepappersrorelse giller bestim-
melserna om handelskommission i kommissionslagen fér ett vir-
depappersinstitut som driver handel med finansiella instrument f6r
annans rikning i eget namn om inget annat f6ljer av lagen om vir-
depappersrorelse. Hinvisningen innebir att reglerna om sjilvin-
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tride 1 kommissionslagen giller om kommissioniren upptrider
som kundens motpart i en affir.

Tidigare saknades lagregler i det nirmaste helt fér rinte- och
derivatmarknaderna, medan det fanns en ingdende reglering for
handeln pd aktiemarknaden genom lagbestimmelser om Stock-
holms fondbérs. Den 1 januari 1993 tridde lagen (1992:543) om
bors- och clearingverksambet 1 kraft (prop. 1991/92:113, bet.
1991/92:NU26). Lagen utgdr en generell borslagstiftning som
omfattar handel med alla slags finansiella instrument. Ett foretag
som driver verksamhet i syfte att dstadkomma regelbunden handel
med finansiella instrument kan fi auktorisation som bérs eller
marknadsplats enligt lagen. Férutom bérsregler innehdller lagen
ocksd regler om clearingverksamhet.

For att f3 delta 1 handeln vid en bérs krivs tillstdnd av bérsen
enligt lagen om bors- och clearingverksamhet. Den som har fitt ett
sddant tillstdnd kallas bérsmedlem (1 kap. 4§ 2). I 3 kap. 1§
regleras vilka som fir vara bérsmedlemmar. En bérsmedlem far
delta 1 handeln vid en bérs for egen rikning. Borsen fir medge ett
virdepappersinstitut som har tillstind att driva virdepappersrorelse
ritt att delta 1 handeln dven fér annans rikning.

Behovet av en utredning

Regeringens avsikt ir att besluta en proposition om en ny kom-
missionslag huvudsakligen pd grundval av Kommissionslag-
skommitténs betinkanden.

Kommissionslagen reglerar i dag kommission som avser varor,
virdepapper eller annan 16s egendom. Kommissionslagskommittén
foreslog 1 sitt delbetinkande att den nya lagen omedelbart skulle
avse endast varor men att bestimmelserna skulle gilla dven for
virdepapper om inget annat f6ljde av den di gillande fondkom-
missionslagen. I sitt slutbetinkande (SOU 1988:63 s. 207) angav
dock kommittén - som di hade ny sammansittning - att den ifrs-
gasatte om inte den nya lagen borde omfatta kop och férsiljning av
all 16s egendom. Sirskilt med hinsyn till att den handel som sker i
kommission pd virdepappersmarknaden numera representerar den
klart viktigaste kommissionshandeln framstir det som naturligt att
den omfattas av kommissionslagen. Aven om saken inte ir avgjord,
bor en utredning om fondkommission utgd frén att si skall bli

fallet.
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Kommissionslagskommittén féreslog en lagregel som har sir-
skild betydelse for just fondkommissionshandel, nimligen en regel
som ger huvudmannen en ritt att vid inképskommission avvisa ett
avtal som kommissioniren inte har limnat honom eller henne
underrittelse om utan drojsmél (41a§ forsta stycket tredje
meningen 1 lagf6rslaget). Nigra nirmare 6verviganden nir det
giller frigan om det finns behov av sirskilda regler fér fondkom-
mission har kommittén dock inte redovisat. Hirtill kommer att
handeln pi virdepappersmarknaden har genomgitt stora forind-
ringar sedan Kommissionslagskommittén avslutade sitt uppdrag.

En friga som behéver belysas nirmare dr om det vid fondkom-
mission behdvs sirskilda regler for sjilvintride. Som framgér av det
tidigare sagda har det blivit allt vanligare att ett virdepappers-
institut, som av en kund har fitt i uppdrag att kopa eller silja
finansiella instrument, gir in som kundens motpart och alltsd
upptrider som siljare eller kdpare av de finansiella instrument som
affiren avser. Ritten till sddant sjilvintride kan 6ppna mojligheter
for kommissiondren att spekulera pd kundens bekostnad. Det finns
regler 1 kommissionslagen som har till syfte att forhindra detta.
Reglerna har dock vissa begrinsningar. De giller t.ex. inte vid s.k.
dolda sjilvintriden. Dirmed avses situationer dir kommissioniren
visserligen inte gir in som siljare eller kopare i férhllande till
huvudmannen men pd grund av omfattningen av handeln har stor
valfrihet nir det giller vilka affirer som skall presenteras som
huvudmannens respektive egna. I sddana fall finns det naturligen
ett spekulationsutrymme fér kommissioniren som innebir att
huvudmannens situation kan bli utsatt.

Det sagda innebir att det saknas visentliga delar i det bered-
ningsunderlag som skall ligga till grund f6r en ny lag om kommis-
sion. Enligt regeringens bedémning bor inte arbetet pd en ny
kommissionslag slutféras utan att det férst har inhimtats ett nytt
och fullédigt beredningsunderlag nir det giller vissa frigor om
fondkommission. Det bor dirfor tillsittas en utredning som har till
syfte att komplettera Kommissionslagskommitténs &verviganden
och forslag med en analys och lagférslag avseende forhillandet
mellan huvudmannen och kommissioniren vid fondkommission.

Uppdraget bor ges till en sirskild utredare som fir hjilp av sak-
kunniga och experter.
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Uppdraget

Huvudfrigan fér utredaren dr om och i vilken min det behévs sir-
skilda regler for fondkommission, dvs. regler som avviker frin de
allminna reglerna i kommissionslagen. I sina &verviganden skall
utredaren utgd frin det arbete med en ny lag om kommission som har
gjorts 1 Regeringskansliet. Det ingdr inte i utredarens uppdrag att
dverviga de frigor som giller rittsforhillandet till tredje man. Dessa
fragor skall berdras bara i den utstrickning det kan visa sig nédvindigt
med hinsyn till de beddmningar utredaren gér av férhillandet mellan
huvudmannen och kommissioniren.

Inriktningen pd arbetet bor vara att ge kunderna pd de finansiella
marknaderna ett fullgott rittsligt skydd vid kommissionshandel utan
att handeln f6r den skull onédigt férsviras. En friga som skall
uppmirksammas sirskilt ir om det finns behov av nya regler for att
skydda huvudmannen 1 de fall kommissioniren vid sidan om
kommissionshandeln bedriver handel med finansiella instrument dven
for egen rikning. Aven andra frigor kring sjilvintridessituationer skall
uppmirksammas. Utredaren skall ocksd 6verviga om det finns skil att
i ndgon del ha sirskilda regler f6r avtal dir kunden dr konsument.

Skulle utredaren i sina 6verviganden finna att det behovs lag-
indringar dven pd anslutande omriden, som alltsd inte avser kom-
missionshandel, ir utredaren fri att féresld s3dana lagindringar.

Utredaren skall beskriva hur handeln med finansiella instrument gir
till 1 dag och analysera handeln rittsligt. Utredaren skall redovisa hur
stor del av handeln p8 virdepappersmarknaden som sker i kommission
och vilka andra former av handel som férekommer. Utredaren skall
ocksd studera och redogéra for de skillnader som kan finnas i1 hur
handeln gir till 1 Sverige jimfért med hur den gdr till i 6vriga Norden
och i de utomnordiska linder som utredaren bedémer vara av intresse.

Utredaren skall beakta gillande ritt och eventuellt pdgdende lag-
stiftningsarbete 1 Norden samt i de utomnordiska linder som
utredaren bedémer vara av intresse. Utredaren skall beakta dven
eventuellt pdgdende lagstiftningsarbete inom EU. Utredaren skall
limna de lagférslag som han eller hon finner motiverade.

Vid den konsekvensanalys av smd féretags villkor som skall
goras enligt 15 § kommittéférordningen (1998:1474) skall utreda-
ren ha kontakt med Niringslivets nimnd f6r regelgranskning.

Uppdraget skall redovisas senast den 31 juli 2003.

(Justitiedepartementet)
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Kommittédirektiv D

Tillaggsdirektiv till Fondkommissions- Dir.
utredningen (Ju 2001:11) 2003:141

Beslut vid regeringssammantride den 6 november 2003.

Forlingd tid f6r uppdraget

Med st6d av regeringens bemyndigande den 13 december 2001 (dir.
2001:110) tillkallade chefen f6r Justitiedepartementet en sirskild
utredare med uppdrag att éverviga 1 vad min det behovdes sir-
skilda lagbestimmelser f6r den kommissionshandel som idger rum
pd virdepappersmarknaden (fondkommission) och hur sddana
bestimmelser i si fall borde utformas. Utredningen skulle enligt
direktiven redovisa uppdraget senast den 31 juli 2003.

Med indring av den beslutade tiden skall utredningen redovisa
sitt uppdrag senast den 30 januari 2004.

(Justitiedepartementet)

331



Bilaga 2

SOU 2005:120

Kommittédirektiv D

Tillaggsdirektiv till Fondkommissions- Dir.
utredningen (Ju 2001:11) 2004:60

Beslut vid regeringssammantride den 6 maj 2004.

Forlingd tid for uppdraget

Med stdd av regeringens bemyndigande den 13 december 2001 (dir.
2001:110) tillkallade chefen for Justitiedepartementet en sirskild
utredare med uppdrag att dverviga 1 vad min det behévdes sir-
skilda lagbestimmelser f6r den kommissionshandel som iger rum
pd virdepappersmarknaden (fondkommission) och hur sddana
bestimmelser i si fall borde utformas. Enligt de ursprungliga
direktiven skulle uppdraget redovisas senast den 31 juli 2003.
Genom tilliggsdirektiv (dir. 2003:141) férlingdes utredningstiden
till den 30 januari 2004.

Med indring av den senast beslutade tiden skall utredningen i
stillet redovisa sitt uppdrag senast den 31 december 2004.

Utredningen skall folja det svenska genomférandet av Europa-
parlamentets och ridets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004
om marknader fér finansiella instrument och om indring av rddets
direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och
ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av rddets direktiv
93/22/EEG.

(Justitiedepartementet)
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Kommittédirektiv D

Tillaggsdirektiv till Fondkommissions- Dir.
utredningen (Ju 2001:11) 2005:44

Beslut vid regeringssammantride den 14 april 2005.

Forlingd tid f6r uppdraget

Med stdd av regeringens bemyndigande den 13 december 2001 till-
kallade chefen for ]ustitiedepartementet en sirskild utredare med
uppdrag att 6verviga i vad mdn det behovs sirskilda lagbestim-
melser f6r den kommissionshandel som iger rum pd Vardepap—
persmarknaden (fondkommission) och hur sidana bestimmelser i
s& fall bor utformas (dir. 2001:110). Enligt de ursprungliga direkti-
ven skulle uppdraget redovisas senast den 31 juli 2003. Genom
ulliggsdirektiv (dir. 2003:141) férlingdes utredningstiden till den
30 januari 2004. Direfter forlingdes tiden till den 31 december
2004 (dir. 2004:60).

Tiden f6r redovisning av uppdraget forlings till och med den 31
december 2005.

(Justitiedepartementet)
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Europeiska unionens officiella tidning

L 145/1

(Rattsakter vilkas publicering ar obligatorisk)

EUROPA PARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2004/39/EG
av den 21 april 2004

om marknader for finansiella instrument och om indring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/[EEG och Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av ridets
direktiv 93/22[EEG

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska

gemenskapen, sirskilt artikel 47.2 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag (),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kom-

mitténs yttrande (3),

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (%),

i enlighet med forfarandet i artikel 251 i fordraget (*) och

av foljande skal:

(1)  Avsikten med radets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj
1993 om investeringstjanster inom virdepappersomra-
det °) var att faststilla villkor for att auktoriserade
virdepappersforetag och banker skulle kunna tillhanda-
halla sirskilt angivna tjdnster eller uppritta filialer i
andra medlemsstater pd grundval av auktorisation och
tillsyn i hemlandet. 1 detta syfte efterstrivades genom
direktivet en samordning av de ursprungliga krav for
auktorisation och pd verksamheten som stills pd virde-
pappersforetagen, inklusive uppférandereglerna. Genom
direktivet harmoniserades dven vissa villkor for driften

av reglerade marknader.

EUT C 71 E, 25.3.2003, s. 62.
EUT C 220, 16.9.2003, s. 1.
EUT C 144, 20.6.2003, s. 6.

S

e —
)

december 2003 (EUT C 60E, 9.3.2004, .

och Europaparlamentets stindpunkt av den 30 mars 2004 (dnnu ¢j

offentliggjord i EUT). Réadets beslut av den 7 april 2004.

() EGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom
Europaparlamentets och rddets direktiv 2002/87/EG (EUT L 35,

11.2.2003, s. 1).

Europaparlamentets yttrande av den 25 september 2003 (innu ¢j
offentliggjort i EUT), rddets gemensamma stindpunkt av den 8

)

Under senare tid har antalet aktiva investerare pd de
finansiella marknaderna okat, och dessa erbjuds ett allt
mer méngfacetterat och vittomfattande utbud av tjanster
och instrument. Med hdnsyn till denna utveckling bor
gemenskapens rdttsliga ramar omfatta hela skalan av
verksamheter som riktar sig till investerarna. Det kravs
dirfor foreskrifter som skapar den grad av harmoniser-
ing som krivs for att sorja for en hog nivd pa skyddet
av investerarna och for att pd grundval av hemlandstill-
syn ge vardepappersforetagen mojlighet att erbjuda tjans-
ter inom hela gemenskapen, som utgér en inre mark-
nad. Mot denna bakgrund bor direktiv 93/22[EEG ersit-
tas med ett nytt direktiv.

Eftersom investerarnas beroende av personliga rekom-
mendationer Okar, dr det lampligt att tillhandahallandet
av investeringsradgivning tas med bland de investerings-
tjdnster som kraver auktorisation.

Det dr lampligt att i forteckningen over finansiella
instrument dven ta upp vissa ravaruderivat och andra
derivat som dr konstruerade och handlas pa ett sddant
sdtt att det skapar ett behov av reglering jamforbart med
traditionella finansiella instrument.

Det dr nddvindigt att upprdtta en omfattande ram av
rittsliga regler for genomférandet av transaktioner med
finansiella instrument, oberoende av vilka metoder som
anvinds vid handeln med sidana instrument, si att en
hog kvalitet kan sakerstillas vid genomférandet av inve-
sterarnas transaktioner och det finansiella systemets in-
tegritet och samlade effektivitet uppratthallas. Ett konse-
kvent och riskkdnsligt system bor foreskrivas for regler-
ing av de viktigaste slagen av arrangemang for utférande
av order som for nirvarande tillimpas pd de finansiella
marknadsplatserna i Europa. Det dr nodvindigt att den
nya generation av organiserade handelssystem som har
vixt fram vid sidan av de reglerade marknaderna er-
kidnns, och dessa system bor omfattas av krav som
syftar till att bevara de finansiella marknadernas effekti-
va och ordnade funktionssitt. For att fa till stind en
proportionerlig rittslig ram bor det foreskrivas att en ny
investeringstjanst som avser drift av en MTF-plattform
inforlivas inom denna rittsliga ram.
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(6)

Definitioner av begreppen reglerad marknad och MTF-
plattform bor inforas och néra anpassas till varandra sa
att det framgdr att de bada dr former av samma slags
organiserad handel. Definitionerna bor utformas sd att
de inte ticker bilaterala system dar ett vardepappersfore-
tag genomfér varje transaktion for egen rikning och
inte som en motpart som inte stir ndgon egen risk
mellan koparen och siljaren. Begreppet “system” omfat-
tar saval alla marknader som bestar av ett regelverk och
en handelsplattform som de marknader som endast
fungerar pd grundval av ett regelverk. Reglerade mark-
nader och MTF-plattformar 4r inte skyldiga att ha i drift
ett "tekniskt” system for matchning av order. En mark-
nad som endast bestdr av ett regelverk som styr olika
aspekter av medlemskap, upptagande till handel av
instrument, handel mellan medlemmarna och rapporter-
ing samt, i forekommande fall, krav pd insyn utgor en
reglerad marknad eller MTF-plattform i den mening som
avses i detta direktiv, och de transaktioner som genom-
fors enligt dessa regler anses vara genomforda i enlighet
med en reglerad marknads eller en MTF-plattforms
system. Uttrycket "kop- och sdljintressen” skall uppfattas
i vid mening, s att det omfattar order, pris och order-
djup. Kravet att dessa intressen skall sammanforas inom
systemet enligt icke skonsmassiga regler som faststillts
av systemoperatoren innebir att de sammanfors enligt
de regler som giller for systemet eller enligt systemets
protokoll eller interna sitt att arbeta (inbegripet arbets-
metoder som integrerats i dataprogram). Begreppet "icke
skonsmissiga regler” innebir att sidana regler inte ger
ett virdepappersforetag som driver en MTF-plattform
nagon mojlighet att efter eget skon avgora hur inter-
aktionen mellan intressena sker. Enligt definitionerna
krdvs det att intressena sammanfors pd ett sddant sitt
att det leder till avslut, dvs. att utforandet sker enligt de
regler som giller for systemet eller enligt dess protokoll
eller interna sitt att arbeta.

Detta direktiv avser att omfatta foretag vars regelmassiga
verksamhet eller rorelse bestdr i att yrkesmissigt till-
handahélla investeringstjanster och/eller utfora investe-
ringsverksamhet. Det bor darfor inte omfatta personer
som bedriver annan yrkesmassig verksamhet.

Personer som forvaltar sina egna tillgdngar och foretag,
som inte tillhandahaller investeringstjanster och/eller ut-
for investeringsverksamhet utom handel for egen rdk-
ning sdvida de inte 4r marknadsgaranter eller handlar for
egen rikning utanfor en reglerad marknad eller en MTEF-
plattform pa ett organiserat, frekvent och systematiskt
sitt genom att tillhandahdlla ett system som ar tillgdng-
ligt for tredje part i syfte att handla med vederborande,
bor inte omfattas av detta direktivs rickvidd.

Varje gang som det i texten hdnvisas till "personer” ar
det bade fysiska och juridiska personer som avses.

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

Frin direktivets rickvidd bor undantas forsikrings- och
livforsakringsforetag som stdr under limplig kontroll
fran de behoriga tillsynsmyndigheternas sida och som
omfattas av radets direktiv 64/225/EEG av den 25
februari 1964 om avskaffande av inskrdnkningar i eta-
bleringsfriheten och friheten att tillhandahalla tjanster
avseende aterforsikring och retrocession ('), radets forsta
direktiv 73/239/EEG av den 24 juli 1973 om samord-
ning av lagar och andra forfattningar angdende ritten att
etablera och driva verksamhet med annan direkt for-
sikring dn  livforsdkring () och  rddets direktiv
2002/83/EG av den 5 november 2002 om livforsik-

ring ().

Personer som inte tillhandahdller tjanster till tredje part
utan vilkas verksamhet uteslutande bestar i att tillhanda-
halla investeringstjanster till sina moderforetag, sina dot-
terforetag eller till andra dotterforetag till samma moder-
foretag bor inte omfattas av detta direktiv.

Aven personer som endast pa tillfillig basis tillhandahal-
ler investeringstjanster i samband med annan yrkesmis-
sig verksamhet bor inte omfattas av detta direktivs
rickvidd, forutsatt att denna verksamhet ar reglerad och
att reglerna for verksamheten i friga inte utesluter att
investeringstjanster tillhandahdlls pa tillfallig basis.

Personer som tillhandahdller investeringstjanster som
uteslutande bestdr i forvaltning av program for andels-
dgande i foretaget riktat till de anstdllda, och som darfor
inte tillhandahéller investeringstjanster till tredje part,
bor inte omfattas av detta direktiv.

Det 4r nodvandigt att fran detta direktivs rackvidd
utesluta centralbanker och andra organ som fyller likar-
tade funktioner samt offentliga organ som har i uppdrag
att forvalta eller delta i forvaltningen av statsskulden,
inbegripet investering av denna, med undantag av organ
som dr helt eller delvis offentligt 4gda och som fyller en
affirsmassig funktion eller en funktion som samman-
hianger med forvirv av virdepapper.

Det dr nodvindigt att fran detta direktivs rackvidd
undanta foretag for kollektiva investeringar och pen-
sionsfonder, oavsett om de dr samordnade pd gemens-
kapsniva eller ¢j, samt forvarings- eller forvaltningsinsti-
tut knutna till sddana foretag, eftersom dessa omfattas
av sirskilda regler som ir direkt anpassade till deras
verksambhet.

(") EGT 56, 4.4.1964, s. 878/64. Direktivet dndrat genom 1972 ars

anslutningsfordrag.

() EGT L 228, 16.8.1973, s. 3. Dircktivet senast dndrat genom
direktiv 2002/87/EG.

() EGT L 345, 19.12.2002, s. 1.
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(16)  For att komma i atnjutande av de undantag som anges i som verksamhetsplanernas innehdll, verksamhetens geo-

17)

(18)

(19)

(22)

detta direktiv bor personen i friga stadigvarande upp-
fylla villkoren for sddana undantag. Sarskilt om en
person tillhandahdller investeringstjanster eller utfor in-
vesteringsverksamhet och ar befriad frén att uppfylla
bestimmelserna i detta direktiv eftersom sddana tjanster
eller sddan verksamhet utgor sidotjinster eller sidoverk-
samhet i forhdllande till den huvudsakliga verksamheten,
om man ser pa foretagsgruppen som helhet, bor den
personen inte lingre att omfattas av undantaget for
sidotjanster nar tillhandahdllandet av dessa tjanster eller
denna verksamhet upphor att vara underordnad i for-
héllande till hans huvudsakliga verksamhet.

Personer som tillhandahéller investeringstjanster och/eller
utfor investeringsverksamhet som omfattas av detta di-
rektiv bor vara auktoriserade i sina hemmedlemsstater sa
att investerarna och stabiliteten i det finansiella systemet
skyddas.

Kreditinstitut som &dr auktoriserade enligt Europaparla-
mentets och  rddets  direktiv  2000/12[EG  av
den 20 mars 2000 om ritten att starta och driva
verksamhet i kreditinstitut (') bér inte behova ndgon
ytterligare auktorisation enligt detta direktiv for att till-
handahalla investeringstjanster eller utfora investerings-
verksamhet. Nar ett kreditinstitut beslutar att tillhanda-
hdlla investeringstjanster eller utfora investeringsverk-
samhet bor de behoriga myndigheterna innan de
beviljar auktorisation kontrollera att det uppfyller de
relevanta bestimmelserna i detta direktiv.

[ de fall ett virdepappersforetag tillhandahéller en eller
flera investeringstjanster som inte omfattas av dess auk-
torisation, eller utfor en eller flera investeringsverksam-
heter som inte omfattas av dess auktorisation, pa icke
regelbunden basis, bor det inte behova ndgon ytterligare
auktorisation enligt detta direktiv.

Vid tillimpningen av detta direktiv bor med mottagande
och vidarebefordran av order dven avses sammanforande
av tva eller flera investerare for att fi till stind en
transaktion mellan dessa.

I samband med den kommande Gversynen av bestim-
melserna om lagstadgat kapital i Basel II erkidnner med-
lemsstaterna behovet av att pd nytt undersoka huruvida
virdepappersforetag som utfér kundorder genom match-
ning mellan auktoriserade uppdragsgivare skall anses
handla i egenskap av uppdragsgivare och dirmed om-
fattas av ytterligare krav pa lagstadgat kapital.

Enligt principerna om Omsesidigt erkdnnande och om
hemlandstillsyn fir medlemsstaternas behoriga myndig-
heter inte bevilja auktorisationer, och skall i forekom-
mande fall dterkalla auktorisationer, om sddana faktorer

(") EGT L 126, 26.5.2000, s. 1. Direktivet senast dndrat genom direktiv
2002/87 EG.

(23)

(24)

(25)

grafiska spridning eller den verksamhet som faktiskt
utfors tydligt visar att ett virdepappersforetag har valt
en viss medlemsstats rattssystem for att undkomma
striktare regler i en annan medlemsstat, inom vars
grinser foretaget avser att bedriva eller bedriver huvud-
delen av sin verksamhet. Om virdepappersforetaget ar
en juridisk person, bor det vara auktoriserat i den
medlemsstat dar det har sitt site. Om virdepappersfore-
taget inte r en juridisk person, bor det vara auktoriserat
i den medlemsstat dir det har sitt huvudkontor. Med-
lemsstaterna bor dven krava att virdepappersforetagen
alltid har sina huvudkontor i sina hemmedlemsstater
och att de faktiskt bedriver verksamhet dir.

Ett virdepappersforetag som ar auktoriserat i sin hem-
medlemsstat bor ha rdtt att tillhandahalla investerings-
tjdnster eller utféra investeringsverksamhet inom hela
gemenskapen utan att behova soka sirskilt tillstind av
den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir det
onskar tillhandahélla investeringstjanster eller utfora in-
vesteringsverksambhet.

Eftersom vissa virdepappersforetag dr undantagna frin
den skyldighet som foreskrivs i rddets direktiv 93/6/EEG
av den 15 mars 1993 om kapitalkrav for virdepappers-
foretag och kreditinstitut (3, bor dessa vara skyldiga
antingen att inneha ett minimikapital eller att teckna en
ansvarsforsakring eller en kombination av bada. Anpass-
ningarna av beloppen for denna forsikring bor goras
med beaktande av de anpassningar som har gjorts inom
ramen  for  Europaparlamentets ~ och  rddets
direktiv 2002/92/EG av den 9 december 2002 om for-
sakringsformedling. () Denna sirskilda behandling med
avseende pd kapitalkrav bor goras utan att det paverkar
tillimpningen av de beslut som kommer att fattas nir
det giller lamplig behandling av dessa foretag i samband
med framtida forandringar av gemenskapens lagstiftning
om kapitalkrav.

Eftersom tillsynslagstiftningens tillimpningsomrdde bor
begrinsas till de foretag som utgor en killa till mot-
partsrisk for andra marknadsaktorer genom yrkesmassig
forvaltning av ett handelslager, bor foretag som for egen
riakning handlar med finansiella instrument, inbegripet
de rdvaruderivat som omfattas av detta direktiv, samt
foretag som tillhandahéller investeringstjanster rorande
ravaruderivat till kunderna i sin huvudsakliga verksam-
het som en sidotjanst i forhdllande till sin huvudsakliga
verksamhet, om man ser pd foretagsgruppen som hel-
het, och forutsatt att denna huvudsakliga verksamhet
inte dr tillhandahdllande av investeringstjanster enligt
definitionen i detta direktiv, undantas frén tillimpnings-
omrédet for detta direktiv.

() EGT L 141, 11.6.1993, s. 1. Dircktivet senast dndrat genom

direktiv 2002/87EG.
() EGT L9, 15.1.2003, s. 3.



L 145/4

Europeiska unionens officiella tidning

30.4.2004

(26)

27)

(28)

(30)

For att skydda en investerares dganderitt och liknande
rittigheter i frdga om aktier och investerarens rattigheter
i friga om penningmedel som anfortrotts ett foretag bor
dessa rittigheter hallas dtskilda fran foretagets egna.
Denna princip bor dock inte hindra ett foretag frin att
driva verksamhet i eget namn men fér investerarens
rikning nir transaktionens beskaffenhet sd kraver och
investeraren samtycker, t.ex. vid aktieldn.

Nar en kund i linje med gemenskapslagstiftningen och
sarskilt Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/47[EG av den 6 juni 2002 om stillande
av finansiell sikerhet (') 6verfor full dganderitt av finan-
siella instrument eller medel till ett virdepappersforetag
for att sikra eller pd annat sitt ticka aktuella eller
framtida, faktiska eller villkorade eller framtida forplik-
telser, bor sddana finansiella instrument eller medel pé
samma sitt inte langre anses tillh6ra kunden.

Forfarandena for auktorisation inom gemenskapen av
filialer till vardepappersforetag som ér auktoriserade i
tredje land bor dven i fortsittningen vara tillimpliga pa
sddana foretag. Dessa filialer bor inte dtnjuta frihet att
tillhandahélla tjanster enligt artikel 49 andra stycket i
fordraget eller etableringsritt i andra medlemsstater dn
de dir de redan har etablerat sig. I de fall di gemen-
skapen inte 4r bunden av bilaterala eller multilaterala
skyldigheter dr det lampligt att uppritta ett forfarande
som syftar till att sorja for att vardepappersforetag frin
gemenskapens medlemsstater behandlas pa lika villkor i
berorda tredje linder.

Den allt storre mangden olika parallella verksamheter i
manga vardepappersforetag har okat potentialen for in-
tressekonflikter mellan dessa verksamheter och kunder-
nas intressen. Regler behéver dirfor upprittas for att
sorja for att sddana konflikter inte paverkar kundernas
intressen negativt.

Det bor anses att en tjanst tillhandahdlls pd en kunds
initiativ om inte kunden begir den som svar pd ett
personligt meddelande fran foretaget eller pa foretagets
viagnar som ar riktat till just den kunden och som
innehéller en inbjudan eller 4r avsett att paverka kunden
avseende ett specifikt finansiellt instrument eller en
specifik transaktion. En tjanst kan anses ha tillhandahdl-
lits pd kundens initiativ trots att kunden begidr den pé
grundval av varje slags meddelande som innehéller ett
reklamerbjudande eller erbjudande om finansiella instru-
ment och som har en allmidn utformning och ar riktat
till allménheten eller en storre grupp eller kategori av
kunder eller potentiella kunder.

() EGT L 168, 27.6.2002, s. 43.

(1)

(33)

(34)

(35)

(37)

Detta direktiv syftar bla. till att skydda investerarna.
Atgirder for att skydda investerare bor anpassas till de
sirskilda forhdllanden som rdder for varje kategori av
investerare (icke-professionella, professionella och mot-
parter).

Med avvikelse frdn principen att det dr hemmedlems-
staten som skall ansvara for auktorisation, tillsyn och
kontroll av att skyldigheter i samband med driften av
filialer uppfylls, ar det lampligt att virdmedlemsstatens
behoriga myndighet pétar sig ansvaret att kontrollera
fullgérandet av vissa av de skyldigheter som faststills i
detta direktiv vid affirer som genomférs genom en filial
inom det territorium dar filialen ligger, eftersom den
myndigheten befinner sig narmast filialen och darmed ar
bittre ldampad att uppticka och i forekommande fall
ingripa mot eventuella overtridelser av de regler som
rader for filialens verksamhet.

Det 4r nodvindigt att infora ett effektivt krav pd "bista
mojliga utforande” ("best execution”) som innebir att
virdepappersforetagen dr skyldiga att utfora kundorder
pd de villkor som dr mest formanliga for kunden.
Denna skyldighet bor gilla for foretag som har avtals-
missiga skyldigheter gentemot kunden eller skyldigheter
som ombud.

Sund konkurrens kriver att marknadsdeltagare och in-
vesterare har mojlighet att jamfora de priser som han-
delsplatserna (dvs. reglerade marknader, MTF-plattformar
och mellanhdnder) dr skyldiga att offentliggora. 1 detta
syfte rekommenderas medlemsstaterna att avligsna alla
hinder for sammanstéllning av relevant information pa
europeisk nivd och for dess offentliggorande.

Nir affarsforhdllandet till kunden upprittas, kan virde-
pappersforetaget begdra att kunden eller den presumtive
kunden samtidigt samtycker till riktlinjerna for utforan-
de av order och till att ordern kan komma att verkstl-
las utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform.

Personer som tillhandahaller investeringstjanster pa mer
an ett virdepappersforetags vagnar bor inte betraktas
som anknutna ombud utan som virdepappersforetag
nir de omfattas av definitionen i detta direktiv, med
undantag for vissa personer som kan undantas.

Detta direktiv bor inte paverka de anknutna ombudens
rdtt att driva verksamhet som omfattas av andra direktiv
och nidrbesliktad verksamhet med finansiella tjinster
eller produkter som inte omfattas av detta direktiv,
dven om detta sker pd uppdrag av delar av samma
finansiella grupp.
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(38)  Villkoren for att driva verksamhet utanfér virdepappers- aktierelaterade instrument och for att hjilpa foretagen

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

foretagets egna lokaler (hemforsiljning) bor inte omfat-
tas av detta direktiv.

Medlemsstaternas behoriga myndigheter bor inte regi-
strera eller bor aterkalla registreringen, om den verksam-
het som faktiskt bedrivs tydligt visar att ett anknutet
ombud har valt en medlemsstats rittssystem for att
undgd strangare regler som giller i en annan medlems-
stat inom vars territorium ombudet avser att bedriva
eller i praktiken bedriver storre delen av sin verksambhet.

[ detta direktiv bor godtagbara motparter anses agera
som kunder.

For att se till att uppforandereglerna (inklusive regler om
basta mojliga utférande och hantering av kundorder)
efterlevs i friga om de investerare som har det storsta
behovet av detta skydd, och med beaktande av i hela
gemenskapen viletablerad marknadspraxis, ar det limp-
ligt att klargora att ndr det giller transaktioner som
ingds eller uppnds mellan godtagbara motparter kan
undantag goras fran uppforandereglerna.

Nar det giller transaktioner mellan godtagbara motpar-
ter bor skyldigheten att offentliggora limiterade kundor-
der vara tillimplig endast om motparten uttryckligen
lamnar en limiterad order till ett virdepappersforetag
for verkstillighet.

Medlemsstaterna skall skydda fysiska personers ritt till
privatliv nir det giller bearbetning av personuppgifter i
enlighet ~med  Europaparlamentets och  radets
direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd
for enskilda personer med avseende pd behandling av
personuppgifter och om det fria flodet av sddana upp-

gifter. ()

I det dubbla syftet att skydda investerarna och sorja for
att vardepappersmarknaderna fungerar pd ett smidigt
sitt ar det nodvandigt att sikerstdlla att transaktionerna
sker med full insyn och att de regler som faststills for
andamadlet dr tillimpliga pd virdepappersforetag nir de
agerar pad marknaderna. For att ge investerare eller
marknadsaktorer mojlighet att nir som helst bedoma
villkoren for en transaktion med aktier som de Gver-
vager att lata utfora och mojlighet att i efterhand ta reda
pd under vilka villkor transaktionen har utforts, bor
gemensamma regler upprittas for offentliggérande av
information om avslutade vardepapperstransaktioner
och om aktuella mojligheter att handla med virdepap-
per. Dessa regler behévs for att sorja for en effektiv
integration av medlemsstaternas aktiemarknader, for att
fraimja den overgripande prisbildningseffektiviteten for

() EGT L 281, 23.11.1995, s. 31.

(45)

(46)

(48)

att uppfylla sina skyldigheter att garantera bista mojliga
utforande. Dessa overvidganden kraver att ett omfattande
system for insyn tillimpas péd alla vdrdepapperstransak-
tioner, oavsett om de utfors bilateralt av ett virdepap-
persforetag eller genom reglerade marknader eller MTE-
plattformar. Investeringsforetagens skyldigheter ~enligt
detta direktiv att ange ett kop- och siljpris samt att
utfora order till budpriset befriar inte ett investerings-
foretag fran skyldigheten att vidarebefordra en order till
en annan handelsplats for utforandet, om en sddan
internalisering skulle kunna hindra foretaget fran att
uppfylla skyldigheterna nir det giller “basta mojliga
utforande”.

Medlemsstaterna bor kunna tillimpa de skyldigheter att
rapportera transaktioner som foreskrivs i detta direktiv
pad finansiella instrument som inte dr upptagna till
handel pd en reglerad marknad.

En medlemsstat far besluta att tillimpa de krav pd insyn
fore och efter handel som faststills i detta direktiv pa
andra finansiella instrument dn aktier. I sadant fall bor
dessa krav gilla alla virdepappersforetag for vilka den
medlemsstaten 4r hemmedlemsstat i frdga om deras
transaktioner inom den medlemsstatens territorium och
de transaktioner som genomfors Over nationsgranserna
pa grundval av friheten att tillhandahélla tjinster. De bor
dven gilla de transaktioner inom den medlemsstatens
territorium som genomfors av filialer, etablerade inom
dess territorium, till virdepappersforetag som ar aukto-
riserade i en annan medlemsstat.

Alla virdepappersforetag bor ha samma mojligheter att
delta 1 eller skaffa sig tilltrdde till reglerade marknader i
hela gemenskapen. Oavsett pé vilket sitt transaktionerna
for nidrvarande organiseras i medlemsstaterna, dr det
viktigt att avskaffa de tekniska och rittsliga begrins-
ningar som rdder nir det giller tilltrade till reglerade
marknader.

For att underldtta avslutandet av grinsoverskridande
transaktioner dr det lampligt att ge vdrdepappersforetag
tilltrade till system for clearing och avveckling i hela
gemenskapen, oavsett om transaktionerna har genom-
forts via reglerade marknader i den berorda medlems-
staten. Virdepappersforetag som oOnskar delta direkt i
avvecklingssystem i andra medlemsstater bor uppfylla
de tillimpliga operativa och kommersiella kraven for
medlemskap och vidta de tillsynsdtgarder som kravs for
att finansmarknaderna skall kunna fortsitta att fungera
smidigt och under ordnade former.
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(49)

(50)

(51)

(52)

(54)

Auktorisation att driva en reglerad marknad bor utvid-
gas till att omfatta dels all verksamhet som har direkt
samband med redovisning, behandling, utférande, be-
kriftelse och rapportering av order frin det att dessa
order tas emot av den reglerade marknaden, och fram
till dess att de vidarebefordras for avslutande, dels verk-
samhet som har samband med att finansiella instrument
tas upp till handel. Detta bor dven gilla transaktioner
som genomfors genom av den reglerade marknaden
utsedda sirskilda marknadsgaranter som omfattas av
denna marknads system och i enlighet med reglerna for
dessa system. Inte alla transaktioner som genomfors av
den reglerade marknadens eller MTF-plattformens med-
lemmar eller deltagare skall anses genomférda inom
ramen for den reglerade marknadens eller MTF-platt-
formens system. Transaktioner som medlemmar eller
deltagare genomfor bilateralt och som inte uppfyller
alla krav som faststills for en reglerad marknad eller
MTF-plattform enligt detta direktiv bor, vad definitionen
av systematiska internhandlare vidkommer, betraktas
som transaktioner som utforts utanfor en reglerad mark-
nad eller MTF-plattform. I det fallet bor skyldigheten for
virdepappersforetag att offentliggora fasta bud gilla om
villkoren i detta direktiv uppfylls.

Systematiska internhandlare kan besluta om att endast
icke-professionella kunder, endast professionella kunder
eller bada skall fa tillgng till deras bud. Det bér inte
vara tillitet att gora dtskillnader inom dessa kundkate-
gorier.

Artikel 27 tvingar inte systematiska internhandlare att
offentliggora fasta bud for transaktioner som ir storre
dn den normala orderstorleken pd marknaden.

Nir ett virdepappersforetag ar en systematisk inter-
nhandlare i bade aktier och andra finansiella instrument
bor skyldigheten att limna bud endast gilla for aktier,
utan att detta paverkar skl 46.

Syftet med detta direktiv 4r inte en obligatorisk tillimp-
ning av informationskraven fére handel pa transaktioner
som utfors pd OTC-basis vilka utmirker sig bland annat
genom att de utfors ad-hoc och oregelbundet gentemot
stora motparter och inom ramen for ett affirsforhallan-
de som i sig kdnnetecknas av affirer som ar storre dn
den normala orderstorleken pd marknaden, och dir
affirerna genomfors utanfor de system som normalt
anvinds av foretaget i friga for dess verksamhet som
systematisk internhandlare.

Den normala orderstorleken pd marknaden for en aktie-
kategori far inte avvika oproportionerligt frin ndgon
aktie som ingdr i denna kategori.

(55)

(56)

(58)

(59)

Genom en Gversyn av direktiv 93/6/EEG bor det fast-
stillas vilka minimikapitalkrav reglerade marknader bor
uppfylla for att bli auktoriserade, och dirvid beakta den
sdrskilda karaktiren hos de risker som ar forenade med
sddana marknader.

Den som driver en reglerad marknad boér dven kunna
driva en MTF-plattform enligt de relevanta bestimmel-
serna i detta direktiv.

Bestimmelserna i detta direktiv om upptagande av in-
strument till handel enligt de regler som tillimpas av
den reglerade marknaden bor inte paverka tillimpningen
av Europaparlamentets och radets direktiv 2001/34/EG
av den 28 maj 2001 om upptagande av virdepapper till
officiell notering och om uppgifter som skall offentlig-
goras betriffande sddana virdepapper ('). En reglerad
marknad bor inte hindras fran att tillimpa striktare
krav dn dem som foreskrivs i detta direktiv vad betraffar
emittenter av vardepapper eller instrument som den
overvager att ta upp till handel.

Medlemsstaterna bor kunna utse olika behériga myndig-
heter for att genomdriva de vittomfattande krav som
anges i detta direktiv. Dessa myndigheter bor vara av
offentlig natur for att garantera sitt oberoende gentemot
de ekonomiska aktorerna och undvika intressekonflikter.
Medlemsstaterna bor i enlighet med den nationella lag-
stiftningen se till att den behoriga myndigheten finansie-
ras pa ett lampligt satt. Att offentliga myndigheter utses
bor inte utesluta delegering, under den behoriga myn-
dighetens ansvar.

Konfidentiell information som formedlas till en med-
lemsstats kontaktpunkt av en annan medlemsstats kon-
taktpunkt bor inte betraktas som rent inhemsk.

For att uppnd likvirdig behandling pd hela den integre-
rade finansmarknaden dr det nodvandigt att fa till stand
en bdttre samordning av de behoriga myndigheternas
befogenheter. En samling gemensamma minimibefogen-
heter, tillsammans med limpliga resurser, bor kunna
garantera effektiv tillsyn.

(") EGT L 184, 6.7.2001, s. 1. Direktivet senast dndrat genom Europa-

parlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG (EUT L 345,

31.12.2003, s. 64).



30.4.2004 Europeiska unionens officiella tidning L 1457
(61)  For att skydda kunderna, utan att detta paverkar kun- (66)  Enligt Europeiska rddet i Stockholm bor genomféran-
dernas ritt att vicka talan infor domstol, ar det lampligt dedtgdrder pd nivd 2 anvindas oftare, for att sorja for
att medlemsstaterna uppmuntrar de offentliga eller pri- att de tekniska bestimmelserna halls a jour med utveck-
vata instanser som har inrittats for att losa tvister lingen pd marknaden och pé tillsynsomridet, och tids-
utanfor domstol att samarbeta for att losa gransover- frister bor faststillas for alla etapper av arbetet pd
skridande tvister, och dirvid beaktar kommissionens niva 2.
rekommendation 98/257/EG av den 30 mars 1998 om
principer som skall tillimpas pa de instanser som ir
ansvariga for forfaranden for reglering av konsumentt-
vister utanfor domstol (‘). Medlemsstaterna bér upp- (67)  Visemannakommitténs rapport godkéindes dven i Euro-
muntras att anvanda befintliga mekanismer for gréns- paparlamentets resolution av den 5 februari 2002 om
overskridande samarbete vid genomforandet av bestdm- genomférandet av lagstiftningen om finansiella tjinster,
melserna  om  reklamationer och forfaranden for p4 grundval av den hogtidliga forklaring som kommis-
reglering av tvister utanfor dOmStOl, sarskilt nitverket sionen avgav infor Europaparlamentet samma dag och
for klagomdl mot finansiella tjnster (FIN-Net). skrivelsen av den 2 oktober 2001 frin kommissions-
ledamoten med ansvar for den inre marknaden till
ordféranden for parlamentets utskott for ekonomi och
valutafrigor om garantierna for Europaparlamentets roll
i denna process.
(62)  Varje utbyte eller 6verforing av information mellan be-
horiga myndigheter, andra myndigheter, organ eller per-
soner bor ske i overensstimmelse med de bestimmelser
om ovgrformg av. personuppgifter tll tredje land som (68) De atgdrder som ar nodvindiga for att genomfora detta
fqresk.rlvs i Europaparlamentets och radets direktiv  bor antas i  enlighet med radets
direktiv 95/46/EG. beslut 1999/468/EG av den 28 juni 1999 om de
forfaranden som skall tillimpas vid utévandet av kom-
missionens genomforandebefogenheter. (%)
(63) Det ar nodviandigt att stirka reglerna om utbyte av
information mellan nationella behoriga myndigheter | bor h id anader till si
och att 6ka kraven pd att de bistdr varandra och sam- (69) ?grfopapar a;_r_lentet or lj en E pa tre manader Sltﬁ
arbetar. Med anledning av den stindigt tilltagande grans- or oga?.de c?r° att dgranﬁki ocf \ yt(tira ?lg on utk_gsti u
overskridande verksamheten bor de behoriga myndighe- (gienom orandeatgarder raknat ran det lorsta oversandan-
terna forse varandra med den information de behaver et. I bradskapde .och vedeerrllgen berittigade fall bor
for att kunna utova sina befogenheter sd att detta direkt- dock denna tidsfrist klun.na f.orkorta.s(.i ?m Eurqpa;l){arla-
iv genomfors pé ett effektivt sdtt, dven i situationer ddr mt.en'.[et antar en 1eso ution mom tl sfristen bor kom-
overtridelser eller misstinkta overtrddelser kan berora missionen se dver sitt utkast till Agérder.
myndigheterna i tvd eller fler medlemsstater. Det &r
viktigt att string yrkesmdssig sekretess iakttas vid infor-
mationsutbytet, for att sorja for att uppgifterna Gverfors ) ) .
pa ett korrekt sitt och sirskilda rittigheter skyddas. (70) I syfte att beakta framtida utvecklingstendenser pd de
finansiella marknaderna bor kommissionen ligga fram
rapporter for Europaparlamentet och rddet om tillimp-
ningen av de bestimmelser som giller ansvarsforsakring,
insynsreglernas tillimpningsomrade och mojligheterna
(64) Radet inrdttade vid sitt mote den 17 juli 2000 en att .auktorisera}_ maklare som specialiserar sig pd rdvaru-
visemannakommitté for regleringen av de europeiska derivat som virdepappersforetag.
virdepappersmarknaderna. I sin slutrapport foreslog vi-
semannakommittén att en ny lagstiftningsmetod baserad
pa en strategi pd fyra nivaer skulle inforas: ramprinciper,
tgarder for genomforandet, samarbete och verkstallig- (71)  Malet att skapa en integrerad finansmarknad, pa vilken
het. Nivéd 1, direktivet, bor begrénsas till breda allmédnna investerare dtnjuter effektivt skydd samtidigt som mark-
ramprinciper, medan nivd 2 bor innehdlla tekniska ge- nadens effektivitet och integritet pd ett Overgripande
nomforandedtgirder som skall antas av kommissionen plan uppritthalls, kriver att gemensamma lagstadgade
med bitrdde av en kommitté. krav, som styr de reglerade marknadernas och andra
handelssystems funktion pd ett sitt som forhindrar att
bristande insyn eller stérningar pa en marknad dventyrar
den effektiva driften av hela det europeiska finansiella
systemet, faststdlls avseende virdepappersforetagen, oav-
(65) I den resolution som antogs av Europeiska radet i sett var i gemenskapen de har auktoriserats. Eftersom

Stockholm den 23 mars 2001 vilkomnas visemanna-
kommitténs slutrapport och det foreslagna tillvigagangs-
sittet med fyra nivder for att gora processen for ge-
menskapslagstiftning pa virdepappersomradet effektivare
och Gppnare.

() EGT L 115, 17.4.1998, s. 31.

detta mdl kan uppnds ldttare pd gemenskapsnivd kan
gemenskapen anta dtgdrder i enlighet med subsidiaritets-
principen i artikel 5 i fordraget. I enlighet med propor-
tionalitetsprincipen i samma artikel gir detta direktiv
inte utover vad som ar nddvindigt for att nd detta mal.

() EGT L 184,17.7.1999, s. 23.
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

AVDELNING I

DEFINITIONER OCH RACKVIDD

Artikel 1
Rickvidd

1. Detta direktiv skall tillimpas pa virdepappersforetag och
reglerade marknader.

2. Foljande bestimmelser skall ocksd tillimpas péd kreditin-
stitut som 4r auktoriserade enligt direktiv 2000/12/EG nir de
tillhandahaller ett eller flera slag av investeringstjanster och/el-
ler utfor investeringsverksamhet:

— Artiklarna 2.2, 11, 13 och 14.
— Kapitel II i avdelning II exklusive artikel 23.2 andra stycket.

— Kapitel 1T i avdelning II exklusive artiklarna 31.2-4 och
32.2-6, 32.8 och 32.9.

— Artiklarna 48-53, 57, 61 och 62.

— Artikel 71.1.

Artikel 2
Undantag

1. Detta direktiv skall inte tillimpas pa

a) forsikringsforetag enligt definitionen i artikel 1 i
direktiv 73/239[EEG eller forsikringsforetag enligt defini-
tionen i artikel 1 i direktiv 2002/83/EG eller foretag som
bedriver sddan verksamhet avseende dterforsikring och
retrocession som anges i direktiv 64/225/EEG;

b) personer som tillhandahdller investeringstjanster uteslutande
till sina moderforetag, sina dotterforetag eller till andra
dotterforetag till samma moderforetag,

¢) personer som tillhandahaller investeringstjanster i de fall da
tjansten tillhandahalls tillfalligt i samband med annan
yrkesmissig verksamhet som regleras av bestdimmelser i
lag eller annan forfattning eller etiska regler som avser

yrkesverksamheten i friga, vilka inte utesluter att tjdnsten
tillhandahaélls,

d) personer som inte tillhandahdller investeringstjanster eller
utfor investeringsverksamhet utom handel for egen rikning
savida de inte dr marknadsgaranter eller handlar for egen
rakning utanfor en reglerad marknad eller en MTF-platt-
form pa ett organiserat, frekvent och systematiskt sitt
genom att tillhandahélla ett system som dar tillgangligt for
tredje part i syfte att handla med vederborande,

e) personer som tillhandahéller investeringstjanster som ute-
slutande bestdr av forvaltning av program som syftar till
deldgarskap for de anstillda i foretaget,

=l

f) personer som tillhandahdller investeringstjinster som en-
dast bestdr av forvaltning av program som syftar till del-
dgarskap for de anstdllda i foretag och tillhandahallande av
investeringstjanster uteslutande till sina moderforetag, sina
dotterforetag eller andra dotterforetag till samma moder-
foretag,

g) ledamoterna i Europeiska centralbankssystemet och andra
nationella organ som fyller likartade funktioner och andra
offentliga organ som har som uppdrag att forvalta eller
delta i forvaltningen av statsskulden,

h) foretag for kollektiva investeringar och pensionsfonder,
oavsett om de dr samordnade pd gemenskapsnivd eller ¢j,
samt forvarings- eller forvaltningsinstitut for sddana foretag,

i) personer som for egen rikning handlar med finansiella
instrument eller tillhandahdller investeringstjanster rorande
ravaruderivat eller derivatkontrakt som omfattas av bilaga I,
avsnitt C, punkt 10 till kunderna i sin huvudsakliga verk-
samhet under forutsittning att detta dr en kompletterande
verksamhet vid sidan av deras huvudsakliga verksamhet,
om man ser pa foretagsgruppen som helhet, om denna
huvudsakliga verksamhet inte ar tillhandahéllande av inve-
steringstjanster i den mening som avses i detta
direktiv  eller sddana  banktjanster ~som  avses i
direktiv 2000/12/EG,

j) personer som tillhandahéller investeringsrddgivning inom
ramen for annan professionell verksamhet som inte om-
fattas av detta direktiv, om ingen specifik ersittning limnas
for denna radgivning,

k) personer vars huvudsakliga verksamhet bestar av handel for
egen rikning med révaror ochfeller rdvaruderivat; detta
undantag skall inte gilla ndr personer som for egen rik-
ning handlar med révaror och/eller ravaruderivat ingdr i en
grupp vars huvudsakliga verksamhet r tillhandahallande av
andra investeringstjanster i den mening som avses i detta
direktiv  eller sddana  banktjanster ~som avses i
direktiv 2000/12/EG,

1) foretag som tillhandahéller investeringstjanster och/eller ut-
for investeringsverksamhet som uteslutande bestdr av han-
del for egen rikning pd marknader for finansiella terminer
eller optioner eller andra derivat och pd kontantmarknader
endast i syfte att skydda positioner pd derivatmarknader
eller som handlar pd uppdrag av andra medlemmar pa
dessa marknader och stiller priser for dem och som
garanteras av clearingmedlemmar pé dessa marknader, och
ansvaret for verkstilligheten av avtal som ingds av dessa
foretag birs av clearingmedlemmar pd dessa marknader,

sammanslutningar som har inrittats av danska och fin-
lindska pensionsfonder med det enda syftet att forvalta
tillgdngarna i pensionsfonder som dr medlemmar i dessa
sammanslutningar,

n) "agenti di cambio” vars verksamhet och funktion styrs av
artikel 201 i det italienska lagdekretet ("decreto legislativo”)
nr 58 av den 24 februari 1998.
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2. Raittigheterna enligt detta direktiv skall inte gilla tillhan-
dahéllande av tjanster som motpart vid transaktioner som
genomfors av offentliga organ som handhar statsskuld eller
ledaméter av Europeiska centralbankssystemet vid utforandet
av deras uppgifter enligt fordraget och stadgan for Europeiska
centralbankssystemet och Europeiska centralbanken eller vid
utforandet av motsvarande uppgifter i enlighet med nationella
bestdimmelser.

3. For att beakta utvecklingen pa finansmarknaderna och
sorja for att detta direktiv tillimpas pa ett enhetligt sitt far
kommissionen, i enlighet med forfarandet i artikel 64.2, vad
giller undantagen i led ¢, i, och k, faststdlla kriterierna for att
avgora om en verksamhet skall betraktas som en komplette-
rande verksamhet vid sidan av den huvudsakliga verksamheten,
om man ser pd foretagsgruppen som helhet, och om en
verksamhet bedrivs tillfalligt.

Artikel 3
Frivilliga undantag

1. Medlemsstaterna fir vilja att inte tillimpa detta
direktiv pd personer for vilka de dr hemmedlemsstat och som

— inte far inneha kundernas medel eller viardepapper och som
dirfor inte vid ndgon tidpunkt fir std i skuld till sina
kunder,

— inte far tillhandahalla ndgra investeringstjinster utom mot-
tagande och vidarebefordran av order som avser overldtbara
virdepapper och andelar i foretag for kollektiva invester-
ingar samt tillhandahéllande av investeringsradgivning i
samband med sddana finansiella instrument, och

— vid tillhandahéllande av denna tjanst endast fir vidarebe-
fordra order till

i) viardepappersforetag som har auktoriserats i enlighet
med detta direktiv,

i) kreditinstitut som har auktoriserats i enlighet med
direktiv 2000/12/EG,

iii) filialer till védrdepappersforetag eller till kreditinstitut
som dr auktoriserade i tredje land och som ar foremal
for och foljer tillsynsregler som de behoriga myndighe-
terna anser vara minst lika strikta som reglerna i detta
direktiv, direktiv 2000/12[EG eller direktiv 93/6/EEG,

iv) foretag for kollektiva investeringar som enligt en med-
lemsstats lagstiftning 4r auktoriserat att utbjuda andelar
till allmédnheten och till cheferna i sddana foretag,

v) virdepappersforetag med fast kapital enligt artikel 15.4
i rddets  andra  direktiv 77/91[EEG  av
den 13 december 1976 om samordning av de skydds-
atgarder som krdvs i medlemsstaterna av de i artikel 58
andra stycket i fordraget avsedda bolagen i bolagsmin-
nens och tredje mans intressen nir det giller att bilda
ett aktiebolag samt att bevara och dndra dettas kapital, i
syfte att gora skyddsatgirderna likvardiga ('), vilkas vir-
depapper dr noterade eller omsitts pd en reglerad
marknad i en medlemsstat,

forutsatt att dessa personers verksamhet ar reglerad pa
nationell nivé.

2. Personer som ir uteslutna fran direktivets riackvidd enligt
punkterna 1 har inte ritt att atnjuta den frihet att tillhanda-
hélla tjanster och/eller utfora verksamhet eller uppritta filialer
som foljer av artiklarna 31 respektive 32.

Artikel 4
Definitioner

1. I detta direktiv anvidnds foljande beteckningar med de
betydelser som hir anges:

1. vérdepappersforetag: juridisk person vars regelmassiga verk-
samhet eller rorelse bestdr i att yrkesmissigt tillhandahélla
en eller flera investeringstjanster till tredje part och/eller att
utfora en eller flera investeringsverksamheter.

Medlemsstaterna far i definitionen av virdepappersforetag
inbegripa foretag som inte dr juridiska personer forutsatt
att

a) deras rittsliga stillning sorjer for en skyddsniva for
tredje parts intressen som dr likvirdig med den som
erbjuds av juridiska personer ger, och

b) de ar underkastade sddan motsvarande tillsyn som ar
lamplig med hdnsyn till deras juridiska form.

Om en fysisk person tillhandahéller tjanster som inbegri-
per innehav av penningmedel eller dverldtbara virdepapper
for tredje mans rikning, fir denne dock betraktas som
virdepappersforetag  vid  tillimpningen  av  detta
direktiv endast om han, utan att det paverkar tillimp-
ningen av de oOvriga kraven i detta direktiv och i
direktiv 93/6/EEG, uppfyller foljande villkor:

a) Tredje mans dganderatt till instrument och penning-
medel maéste vara skyddade, sirskilt vid foretagets eller
dess dgares insolvens eller dd utmitning, kvittning eller
andra ansprdk gors gillande av foretagets dgare eller
dess borgenirer.

() EGT L 26, 31.1.1977, s. 1. Direktivet 4ndrat genom 1994 Aars
anslutningsfordrag.
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b) Foretaget mdste vara underkastat regler som syftar till
att overvaka foretagets och dess dgares solvens.

c) Foretagets arsbokslut maste granskas av en eller flera
personer som enligt nationell lagstiftning har behérig-
het att utfora revision av rikenskaper.

d) Om foretaget har endast en dgare maste denne siker-
stdlla att investerarna skyddas om foretagets verksamhet
upphor till foljd av hans dod, arbetsoformdga eller
annan liknande omstindighet.

. investeringstjdnster och investeringsverksamhet: nigon av de
tjanster och de verksamheter som anges i avsnitt A i
bilaga 1 i frdga om de instrument som anges i avsnitt C
i bilaga 1.

Kommissionen skall i enlighet med forfarandet i arti-
kel 64.2 faststilla:

— vilka derivatkontrakt som nidmns i avsnitt C punkt 7 i
bilaga I som anses ha egenskaper som andra derivat till
finansiella instrument, med utgdngspunkt frdn bland
annat om clearing och avveckling sker via erkinda
avvecklingsorganisationer, eller om de dr foremdl for
regelmissiga marginalsikerhetskrav,

— vilka derivatkontrakt som nidmns i avsnitt C punkt 10 i
bilaga I som anses ha egenskaper som andra derivat till
finansiella instrument, med utgdngspunkt frdn bland
annat om de handlas pd en reglerad marknad eller en
MTE-plattform, om clearing och avveckling sker via
erkinda avvecklingsorganisationer, eller om de idr fore-
mdl for regelmissiga marginalsikerhetskrav.

. sidotjanst: ndgon av de tjanster som anges i avsnitt B i
bilaga I.

. investeringsrddgivning: tillhandahéllande av personliga re-
kommendationer till en kund, pd dennes begiran eller pa
vardepappersforetagets initiativ, i frdga om en eller flera
transaktioner som avser finansiella instrument.

. utférande av order for kunds rikning: att kopa eller sdlja ett
eller flera finansiella instrument for kunders rikning.

. handel for egen rikning: handel i finansiella instrument med
utnyttjande av eget kapital.

. systematisk internhandlare: ett virdepappersforetag som pa
ett organiserat, frekvent och systematiskt sdtt handlar for
egen rikning genom att utfora kundorder utanfor en reg-
lerad marknad eller en MTF-plattform.

. marknadsgarant: en person som pa finansmarknaderna pa
fortlopande basis atagit sig att handla for egen rikning
genom att kopa och silja finansiella instrument med
utnyttjande av eget kapital till priser som faststillts av
denne.

9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

portfoliforvaltning: forvaltning av virdepapper pd skonsmis-
sig grund enligt uppdrag frdn enskilda kunder, om dessa
portfoljer innehdller ett eller flera finansiella instrument.

kund: varje fysisk eller juridisk person till vilken ett virde-
pappersforetag tillhandahaller investeringstjanster ochjeller
sidotjdnster.

professionell kund: en kund som uppfyller kriterierna i
bilaga II.

icke-professionell kund: en kund som inte dr en professionell
kund.

marknadsplatsoperator: en eller flera personer som leder
ochfeller driver verksamheten pd en reglerad marknad.
Den reglerade marknaden kan sjilv vara marknadsplatso-
perator.

reglerad marknad: ett multilateralt system som drivs och/el-
ler leds av en marknadsplatsoperator, vilket sammanfor
eller mojliggor sammanforandet av flera kop- och siljin-
tressen i finansiella instrument frdn tredje man- inom
systemet och i enlighet med dess icke skonsmissiga regler
—, sa att detta leder till avslut i finansiella instrument
upptagna till handel enligt dess regler och/eller system,
samt 4r auktoriserat och ar lopande verksamt och drivs i
enlighet med bestimmelserna i avdelning III.

multilateral handelsplattform, i kortform MTF-plattform (MTF:
"Multilateral Trading Facility”): ett multilateralt system som
drivs av ett virdepappersforetag eller en marknadsplatso-
peratér och som sammanfor ett flertal kop- och silj-
intressen i finansiella instrument frén tredje man — inom
systemet och i enlighet med icke skonsmissiga regler — sd
att detta leder till avslut i enlighet med bestimmelserna i
avdelning 1II.

limiterad order: En order att kopa eller sdlja ett finansiellt
instrument till ett angivet hogsta eller lagsta pris eller
bittre och avseende en angiven volym.

17. finansiellt instrument: sidana instrument som anges i

18.

bilaga I avsnitt C.

overldtbara vardepapper: virdepapper, utom betalningsmedel,
som kan bli foremdl for handel pd kapitalmarknaden, t.ex.

a) aktier och andra virdepapper som motsvarar andelar i
aktiebolag, bolag med personligt ansvar eller andra en-
heter samt depébevis for aktier,

b) obligationer eller andra skuldforbindelser, inklusive de-
pabevis for sddana vardepapper,

¢) alla andra virdepapper som ger ritt att forvdrva eller
silja sddana overldtbara virdepapper eller som resulterar
i en kontantavveckling som berdknas utifrdn noteringar
for Gverlatbara virdepapper, valutor, rantor eller avkast-
ningar, ravaror eller andra index eller matt.
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19. penningmarknadsinstrument: sddana kategorier av instrument 26. filial: ett driftsstille, annat 4n huvudkontoret, som ingér i

20.

21.

22.

23.

24,

25.

()

som normalt omsitts pd penningmarknaden, tex. stats-
skuldvixlar, inlaningsbevis och foretagscertifikat, med un-
dantag av betalningsmedel.

hemmedlemsstat:

a) ndr det giller virdepappersforetag,

i) om virdepappersforetaget ar en fysisk person, den
medlemsstat dir denne har sitt huvudkontor,

ii) om vardepappersforetaget dr en juridisk person, den
medlemsstat dar dess stadgeenliga site ar beldget,

i) om virdepappersforetaget i enlighet med nationell
lagstiftning saknar stadgeenligt site, den medlems-
stat ddr dess huvudkontor ar beliget,

b) nir det giller reglerade marknader, den medlemsstat dér
den reglerade marknaden dr registrerad, eller om den
enligt nationell lagstiftning inte har ndgot stadgeenligt
site, den medlemsstat dir dess huvudkontor dr beldget,

virdmedlemsstat: den medlemsstat, annan 4n hemmedlems-
staten, dar ett virdepappersforetag har en filial eller till-
handahéller investeringstjanster och/eller utfor investerings-
verksamhet eller den medlemsstat i vilken en reglerad
marknad tillhandahéller ldmpliga arrangemang for att un-
derlitta tilltradet till handeln i dess system for dem som ar
fjarrmedlemmar eller deltagare pa distans och etablerade i
samma medlemsstat.

behdrig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat
har utsett i enlighet med artikel 48, om inte annat anges i
detta direktiv.

kreditinstitut: kreditinstitut definitionen i

direktiv 2000/12/EG.

enligt

forvaltningsbolag for fondforetag: ett forvaltningsbolag enligt
definitionen i  rddets  direktiv.  85/611/EEG  av
den 20 december 1985 om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kollektiva inve-
steringar i Gverlatbara virdepapper (fondforetag) ().

anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som pa ett
enda foretratt virdepappersforetags fulla och ovillkorliga
ansvar marknadsfor investeringstjanster och/eller sidotjans-
ter till kunder eller presumtiva kunder, tar emot eller
vidarebefordrar instruktioner eller order som giller investe-
ringstjanster eller finansiella instrument fran kunder, place-
rar finansiella instrument ochfeller tillhandahéller radgiv-
ning till kunder eller presumtiva kunder i friga om dessa
finansiella instrument eller tjanster.

EGT L 375, 31.12.1985, s. 3. Direktivet senast 4ndrat genom

Europaparlamentets och rddets direktiv 2001/108/EG (EGT L 41,
13.2.2002, s. 35).

27.

28.

29.

30.

31.

2.

)

ett virdepappersforetag utan att ha egen juridisk form och
som tillhandahaller investeringstjanster och/eller utfor in-
vesteringsverksamhet och som ocksd kan tillhandahalla
sidotjanster for vilkafvilken virdepappersforetaget har auk-
torisation. Alla driftsstillen som har inrdttats i samma
medlemsstat av ett virdepappersféretag med huvudkontor
i en annan medlemsstat skall betraktas som en enda filial.

kvalificerat innehav: varje direkt eller indirekt dgarandel i ett
virdepappersforetag som motsvarar 10 % eller mer av
kapitalet eller av rostritten enligt artikel 92 i
direktiv 2001/34[EG, eller som gor det mojligt att utova
ett vasentligt inflytande over ledningen av det virdepap-
persforetag som &dgarandelen avser.

moderforetag: ett moderforetag sdsom det definieras i artik-
larna 1 och 2 i rddets sjunde direktiv 83/349/EEG av
den 13 juni 1983 om sammanstilld redovisning (3.

dotterforetag: ett dotterforetag sidsom det definieras i artik-
larna 1 och 2 i direktiv 83/349/EEG, inbegripet varje
dotterforetag till ett dotterforetag till det moderforetag
som ar det yttersta moderforetaget till dessa foretag.

agarkontroll: dgarkontroll sisom denna definieras i artikel 1
i’ direktiv 83/349/EEG.

ndra forbindelser: en situation dar tvé eller flera fysiska eller
juridiska personer ér forenade genom

a) dgarintresse, innebdrande ett innehav, direkt eller genom
kontroll, av 20 % eller mer av rosterna eller kapitalet i
ett foretag, eller

b) kontroll, innebidrande forbindelse mellan ett moderfore-
tag och ett dotterforetag i alla de fall som omfattas av
artikel 1.1 och 1.2 i direktiv 83/349/EEG, eller en
likartad forbindelse mellan ndgon fysisk eller juridisk
person och ett foretag, varvid varje dotterforetag till ett
dotterforetag ocksé skall anses som dotterforetag till det
moderforetag som stir over dessa foretag.

Som nira forbindelse skall aven anses en situation dar tvd
eller flera fysiska eller juridiska personer uppritthaller en
varaktig forbindelse till en och samma person genom ett
kontrollférhallande.

For att beakta utvecklingen pa de finansiella marknaderna

och sorja for en enhetlig tillimpning av detta direktiv far
kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2 fortyd-
liga definitionerna i punkt 1 i denna artikel.

EGT L 193, 18.7.1983, s. 1. Direktivet senast dndrat genom Europa-

parlamentets och rddets direktiv 2003/51/EG (EUT L 178,
17.7.2003, s. 16).
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AVDELNING II

VILLKOR FOR AUKTORISATION OCH FOR VERKSAMHETEN
I VARDEPAPPERSFORETAG

KAPITEL 1

VILLKOR OCH FORFARANDEN FOR AUKTORISATION

Artikel 5
Auktorisationskrav

1. Varje medlemsstat skall krdva att tillhandahéllande av
investeringstjdnster eller utforande av investeringsverksamhet i
form av en regelbunden verksamhet eller rorelse pa yrkesmis-
sig grund auktoriseras i forvdg i enlighet med bestimmelserna
i detta kapitel. Denna auktorisation skall beviljas av den
behoriga myndighet i hemmedlemsstaten som har utsetts i
enlighet med artikel 48.

2. Med avvikelse fran punkt 1 skall medlemsstaterna tillata
att varje marknadsplatsoperator driver en MTF-plattform, for-
utsatt att det forst kontrolleras att detta sker i enlighet med
bestimmelserna i detta kapitel med undantag for artiklarna 11
och 15.

3. Varje medlemsstat skall uppritta ett register over samtliga
virdepappersforetag. Detta register skall vara tillgangligt for
allminheten och innehdlla information om vilka tjanster
ochfeller verksamheter virdepappersforetagen dr auktoriserade
for. Det skall uppdateras regelbundet.

4. Varje medlemsstat skall krdva att

— varje virdepappersforetag som ar en juridisk person har sitt
huvudkontor i den medlemsstat dir det har sitt site,

— varje virdepappersforetag som inte dr en juridisk person,
eller ett virdepappersforetag som ar en juridisk person men
som enligt den tillimpliga nationella lagstiftningen inte har
nagot site, har sitt huvudkontor i den medlemsstat dir det
faktiskt bedriver sin verksamhet.

5. Nar det giller viardepappersforetag som endast tillhanda-
héller investeringsrddgivning eller tjdnster i form av mottagan-
de och vidarebefordran av order enligt villkoren i artikel 3, far
medlemsstaterna tillita att den behoriga myndigheten pa de
villkor som anges i artikel 48.2 delegerar administrativa, forbe-
redande eller sidoordnade uppgifter i samband med beviljandet
av auktorisationen.

Artikel 6
Auktorisationens rickvidd

1. Hemmedlemsstaten skall se till att det i auktorisationen
anges vilka investeringstjanster eller vilken investeringsverksam-
het som vardepappersforetaget ar auktoriserat att tillhandahalla
eller utfora. Auktorisationen fir omfatta en eller flera av de
sidotjanster som avses i avsnitt B i bilaga 1. Auktorisation far
inte i ndgot fall beviljas endast for tillhandahallande av sido-
tjdnster.

2. Ett virdepappersforetag som onskar utvidga sin verksam-
het med ytterligare investeringstjanster, annan investeringsverk-
samhet eller ytterligare sidotjinster vilka inte omfattas av den
ursprungliga auktorisationen skall limna in en begiran om
utvidgning av auktorisationen.

3. Auktorisationen skall gilla inom hela gemenskapen och
gora det mojligt for virdepappersforetaget att overallt inom
gemenskapen tillhandahdlla de tjanster eller utfora den verk-
samhet for vilka eller vilken det har auktoriserats antingen
genom att det etablerar en filial eller med stod av friheten att
tillhandahélla tjanster.

Artikel 7

Forfaranden for att bevilja och avsld ansékningar om
auktorisation

1.  Den behoriga myndigheten fir inte bevilja auktorisation
innan den har forvissat sig om att sokanden uppfyller samtliga
krav i de bestimmelser som antagits enligt detta direktiv.

2. Virdepappersforetaget skall 6verlimna all information —
inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland annat skall
anges vilka verksamhetsslag som planeras och organisations-
strukturen for dessa — som krdvs for att den behériga myndig-
heten skall kunna forvissa sig om att virdepappersforetaget vid
tiden for auktorisationen har vidtagit alla nodvindiga tgirder
for att uppfylla sina forpliktelser enligt bestimmelserna i detta
kapitel.

3. En sokande skall inom sex mdnader efter det att en
fullstindig ansokan har utformats och limnats in underrattas
om huruvida auktorisation har beviljats eller inte.

Artikel 8
Aterkallelse av auktorisation

Den behoriga myndigheten far dterkalla den auktorisation som
har beviljats ett virdepappersforetag om vardepappersforetaget

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv mdanader, uttryck-
ligen avstdr fran auktorisationen eller inte har tillhandahallit
ndgra investeringstjanster eller bedrivit ndgon investerings-
verksamhet under de foregdende sex manaderna, sdvida inte
den berorda medlemsstaten har bestimmelser om att aukto-
risationen forfaller i sidana fall,

b) har erhdllit auktorisationen genom att limna falska upp-
gifter eller pd ndgot annat otillborligt sitt,

¢) inte lingre uppfyller de villkor pa vilka auktorisationen har
limnats, t.ex. att kraven i direktiv 93/6/EEG skall uppfyllas,

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser
om villkor for verksamheten i virdepappersforetag som
antagits i enlighet med detta direktiv,

) omfattas av ndgot i nationell lagstiftning angivet fall utanfor
detta direktivs rackvidd som mojliggor aterkallelse.
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Artikel 9
Personer som leder verksamheten

1. Medlemsstaterna skall krdva att de personer som leder
verksamheten i ett virdepappersforetag har tillrackligt god
vandel och tillricklig sddan erfarenhet och vandel for att
sdkerstilla en sund och ansvarsfull ledning av foretaget.

Om en marknadsplatsoperator som anséker om auktorisation
for att driva en MTF-plattform, och de personer som leder
MTEF-plattformens och den reglerade marknadens verksamhet
ir desamma, skall dessa personer anses uppfylla kraven i
punke 1.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag un-
derrittar den behoriga myndigheten om alla dndringar av fore-
tagsledningens sammansittning och samtidigt 6verlimnar all
information som krdvs for att bedoma om den nytilltridda
ledningspersonalen har tillrickligt god vandel och tillracklig
erfarenhet.

3. Den behoriga myndigheten skall vidgra auktorisation om
den inte dr Gvertygad om att de personer som skall leda
verksamheten i virdepappersforetaget har den erfarenhet och
vandel som krdvs eller om det finns objektiva och pavisbara
skal att anta att de foreslagna dndringarna av ledningen for
foretaget skulle dventyra en sund och ansvarsfull ledning av
foretaget.

4. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag leds
av minst tvd personer som uppfyller kraven i punkt 1.

Med avvikelse frdn forsta stycket fir medlemsstaterna bevilja
auktorisation for virdepappersforetag som ar fysiska personer
eller for virdepappersforetag som ar juridiska personer ledda
av en enda fysisk person i enlighet med foretagens bolagsord-
ning och nationell lagstiftning. Medlemsstaterna skall dock i
sddana fall krdva att alternativa atgdrder har vidtagits for att
sorja for att dessa virdepappersforetag leds pd ett sunt och
ansvarsfullt sitt.

Artikel 10
Aktieiigare och andra deligare med kvalificerade innehav

1. De behoriga myndigheterna fir inte auktorisera ett vdrde-
pappersforetag att tillhandahélla investeringstjanster eller utfora
investeringsverksamhet, forrin de har fatt upplysningar om
vilka aktiedgare eller andra deldgare, oavsett om de ir fysiska
eller juridiska personer, som direkt eller indirekt har kvalifice-
rade innehav och om hur stora dessa innehav ar.

De behoriga myndigheterna skall vdgra auktorisation om de,
med hinsyn till behovet av sund och ansvarsfull ledning av ett
vardepappersforetag, inte bedomer aktiedgare eller andra del-
dgare med kvalificerade innehav som limpliga.

Om det finns ndra forbindelser mellan virdepappersforetaget
och andra fysiska eller juridiska personer, skall den behoriga
myndigheten endast bevilja auktorisation om dessa forbindelser
inte hindrar den frdn att pd ett effektivt sitt utova sin till-
synsfunktion.

2. Den behoriga myndigheten skall vdgra auktorisation om
en eller flera fysiska eller juridiska personer med vilka virde-
pappersforetaget har ndra forbindelser omfattas av lagar och
andra forfattningar i ett tredje land och om dessa, eller svérig-
heter vid tillimpningen av dem, forhindrar ett effektivt utovan-
de av myndighetens tillsynsfunktion.

3. Medlemsstaterna skall krava att varje fysisk eller juridisk
person som avser att, direkt eller indirekt, forvirva eller avyttra
ett kvalificerat innehav i ett virdepappersforetag i enlighet med
andra stycket forst underrittar den behoriga myndigheten om
storleken av det innehav forvirvet eller avyttringen skulle leda
till. Det skall dven krivas att dessa personer underrittar den
behoriga myndigheten om huruvida de avser att oka eller
minska sitt kvalificerade innehav, om detta skulle leda till att
deras andel av rostetalet eller kapitalet skulle uppga till, under-
stiga eller overstiga 20 %, 33 % eller 50 % eller till att virde-
pappersforetaget skulle overgd till att bli, eller upphora att vara,
en sddan persons dotterforetag.

Utan att punkt 4 &sidosdtts skall den behoriga myndigheten
inom tre manader frdn dagen for den anmaélan av ett planerat
forviarv som avses i forsta stycket kunna motsitta sig att den
avsedda dtgirden genomfors, om den med tanke pd behovet av
att sorja for en sund och ansvarsfull ledning av virdepappers-
foretaget inte dr overtygad om att de personer som avses i det
stycket dr limpliga i detta avseende. Om den behériga myndig-
heten inte motsitter sig den avsedda dtgirden far den faststalla
en tidsfrist for genomforandet.

4. Om ett innehav som avses i punkt 3 forvirvas av ett
virdepappersforetag, ett kreditinstitut, ett forsikringsforetag
eller ett forvaltningsbolag for ett fondforetag som 4r auktorise-
rat i en annan medlemsstat, eller moderforetaget till ett vérde-
pappersforetag, kreditinstitut, forsikringsforetag eller ett forvalt-
ningsbolag for ett fondféretag som ér auktoriserat i en annan
medlemsstat, eller en person som har 4garkontroll over ett
virdepappersforetag, kreditinstitut, forsikringsforetag eller ett
forvaltningsbolag for ett fondféretag som ar auktoriserat i en
annan medlemsstat och forvarvet skulle leda till att foretaget
blir ett dotterforetag till forvarvaren eller komma under dennes
agarkontroll, skall prévningen av forvirvet foregds av samréd i
enlighet med artikel 60.

5. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetag som
far kinnedom om sidana forvirv eller avyttringar av kapital-
innehav i foretaget som far till foljd att innehaven overstiger
eller understiger nagot av de gransvirden som anges i punkt 3
forsta stycket, skall underrdtta den behoriga myndigheten om
detta utan drojsmal.
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Varje virdepappersforetag skall ocksd minst en gdng om dret
underritta behoriga myndigheter om namnen pa aktiedgare
och andra delidgare med kvalificerade innehav samt om storle-
ken av dessa innehav, sdsom dessa uppgifter framgar tex. av
information om aktiedgare och andra deldgare som limnats vid
bolagsstimma eller redovisats i enlighet med foreskrifter som
giller for bolag vilkas Gverldtbara virdepapper dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad.

6. Medlemsstaterna skall, i det fall de personer som avses i
punkt 1 forsta stycket utovar sitt inflytande pé ett sitt som
kan vara till skada for en sund och ansvarsfull ledning av ett
virdepappersforetag, foreskriva att behoriga myndigheterna 4r
skyldiga att vidta lampliga dtgdrder sd att detta missforhdllande
upphor.

Sddana atgdrder fir bestd i ansokningar om domstolsforelig-
ganden och/eller sanktioner mot medlemmar av foretagsled-
ningen samt i att den rostritt som ar knuten till de ifrdgava-
rande aktiedgarnas eller deldgarnas aktier eller andelar upphavs.

Liknande dtgdrder skall vidtas i friga om personer som under-
later att limna forhandsinformation om forvirv eller 6kning av
kvalificerade innehav. Om ett innehav har forvirvats trots att
behoriga myndigheter har motsatt sig forvirvet, skall medlems-
staterna, oavsett de sanktioner som i ovrigt vidtas, foreskriva
antingen att rostritterna for sddana innehav inte fir utovas
eller att avgivna roster skall vara ogiltiga eller fir forklaras

ogiltiga.

Artikel 11

Anslutning till ett auktoriserat system for ersittning till
investerare

Den behoriga myndigheten skall kontrollera att varje organ
som ansoker om auktorisation vid tiden for auktorisationen
uppfyller sina forpliktelser enligt Europaparlamentets och radets
direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for ersitt-
ning till investerare. (!)

Artikel 12
Startkapital

Medlemsstaterna skall sorja for att de behoriga myndigheterna
inte beviljar auktorisation, om virdepappersforetaget med be-
aktande av den ifrdgavarande investeringstjanstens eller investe-
ringsverksamhetens art inte besitter ett tillrdckligt startkapital
enligt kraven i direktiv 93/6/EEG.

[ avvaktan pa oversyn av direktiv 93/6/EEG skall de virde-
pappersforetag som avses i artikel 67 omfattas av kapitalkraven
i den artikeln.

() EGT L 84, 26.3.1997, s. 22.

Artikel 13
Krav pa organisationen av verksamheten

1.  Hemmedlemsstaten skall kriva att virdepappersforetagen
uppfyller de krav avseende organisering av verksamheten som
anges i punkterna 2-8.

2. Varje virdepappersforetag skall faststilla savil riktlinjer
och forfaranden i den omfattning som erfordras for att sorja
for att foretaget, inklusive dess chefer, anstillda och anknutna
ombud, respekterar sina forpliktelser enligt bestimmelserna i
detta direktiv som limpliga bestimmelser for dessa personers
privata transaktioner.

3. Varje virdepappersforetag skall faststilla och tillimpa
effektiva organisatoriska och administrativa forfaranden sa att
alla rimliga métt och steg vidtas for att forhindra att deras
kunders intressen paverkas negativt av intressekonflikter i
enlighet med artikel 18.

4. Varje virdepappersforetag skall vidta rimliga atgirder for
att sorja for kontinuitet och regelbundenhet i tillhandahallandet
av investeringstjanster och utforandet av investeringsverksam-
het. Virdepappersforetaget skall i detta syfte anvinda limpliga
och proportionerliga system, resurser och forfaranden.

5. Varje virdepappersforetag skall sorja for att det, om det
anlitar tredje part for fullgorandet av operativa funktioner som
ar av avgorande betydelse for att tjansterna skall kunna till-
handahéllas kunderna kontinuerligt och pa ett tillfredsstillande
sitt och for att investeringsverksamheten skall kunna utféras
under kontinuerliga och tillfredsstillande former, vidtar rimliga
atgarder for att undvika onddiga ytterligare operativa risker.
Utlaggande pa entreprenad av viktiga driftsfunktioner far inte
ske pd sd sitt att det visentligt forsimrar kvaliteten pa fore-
tagets internkontroll och tillsynsmyndighetens mojligheter att
overvaka att foretaget respekterar alla sina forpliktelser.

Varje virdepappersforetag skall tillimpa sunda forfaranden for
forvaltning och redovisning samt ha mekanismer for intern-
kontroll och effektiva riskbedomningsmetoder samt effektiva
kontroll- och skyddssystem for sina informationsbehandlings-
system.

6.  Varje virdepappersforetag skall se till att alla tjanster och
transaktioner det genomfor dokumenteras pd ett sddant sitt att
informationen ar tillrdcklig for att den behériga myndigheten
skall kunna overvaka att kraven i detta direktiv iakttas, sirskilt
for kontrollen av att virdepappersforetaget har uppfyllt alla
sina forpliktelser i forhéllande till sina kunder eller presumtiva
kunder.

7. Varje virdepappersforetag som innehar finansiella instru-
ment som tillhor dess kunder skall vidta limpliga dtgarder for
att sorja for att kundernas dganderitt till dessa skyddas, sdrskilt
i hindelse av virdepappersforetagets insolvens, samt for att
forhindra att en kunds finansiella instrument anvinds for fore-
tagets egen rdkning, om inte kunden har givit sitt uttryckliga
samtycke till detta.
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8.  Varje virdepappersforetag som innehar penningmedel
som tillhor dess kunder skall vidta limpliga atgdrder for att
sorja for kundernas rittigheter och, om det inte ar ett kreditin-
stitut, forhindra att kundmedel anvinds for foretagets egen
rakning.

9. Nir det giller filialer till virdepappersforetag skall den
behoriga myndigheten i den medlemsstat dar filialen dr beldgen
se till att kravet i punkt 6 efterlevs vid de transaktioner som
filialen genomfor, utan att detta skall paverka mojligheten for
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten att fa direkt
tillgdng till dokumentationen i friga.

10.  For att beakta den tekniska utvecklingen pa de finansi-
ella marknaderna och sorja for en enhetlig tillimpning av
punkterna 2-9 skall kommissionen i enlighet med forfarandet
i artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter som ndrmare anger
de konkreta organisatoriska krav som skall stillas pd virde-
pappersforetag som tillhandahaller olika slag av investerings-
tjanster ochfeller utfor olika slags investeringsverksamhet och
sidotjdnster eller kombinationer dérav.

Artikel 14
Handel och avslut av transaktioner pd MTF-plattformar

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag eller
marknadsplatsoperatérer som driver MTF-plattformar férutom
att de uppfyller kraven i artikel 13 dven upprittar 6verskddliga,
icke skonsmadssiga, regler och forfaranden for en vilordnad
handel pé lika villkor samt kriterier for effektivt utférande av
order.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag eller
marknadsplatsoperatérer som driver en MTF-plattform upprit-
tar overskadliga regler for vilka kriterier som skall anvindas for
att avgora vilka finansiella instrument som fir omsittas i dess
systen.

Medlemsstaterna skall i tillimpliga fall krdva att virdepappers-
foretag eller marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-platt-
form, med beaktande bide av vilken anvindarkategori det ror
sig om och typerna av omsatta instrument, tillhandahaller, eller
ar forvissade om att det finns tillgang till, allmint tillgdnglig
information i tillrdcklig omfattning for att dess anvindare skall
kunna gora en investeringsbedomning.

3. Medlemsstaterna skall se till att artiklarna 19, 21 och 22
inte tillimpas pa transaktioner som i enlighet med reglerna for
en MTF-plattform genomfors mellan MTF-plattformens med-
lemmar eller deltagare eller mellan MTF-plattformen och dess
medlemmar eller deltagare betriffande anvindningen av MTEF-
plattformen. MTF-plattformens medlemmar eller deltagare skall
dock iaktta de forpliktelser som foreskrivs i artiklarna 19, 21
och 22 mot sina kunder nir de pé sina kunders vignar utfor
order i en MTF-plattforms system.

4. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag eller
marknadsplatsoperatérer som driver en MTF-plattform skall
uppritta och uppritthalla 6verskadliga, pa objektiva kriterier
grundade, regler for tillgdng till dennas funktioner. Dessa regler
skall uppfylla de villkor som faststalls i artikel 42.3.

5. Medlemsstaterna skall krdva att vdrdepappersforetag eller
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform tydligt
informerar sina anvindare om deras respektive skyldigheter vid
avveckling av transaktioner som utforts i MTF-plattformens
system. Medlemsstaterna skall krdva att de virdepappersforetag
eller marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform har
infort de funktioner som krivs for att underlitta effektiv
avveckling av transaktioner som genomfors enligt MTF-platt-
formens system.

6. Om ett overlatbart virdepapper som har upptagits till
handel pd en reglerad marknad ocksd omsitts pd en MTF-
plattform utan emittentens samtycke, skall emittenten inte
omfattas av nigon skyldighet att offentliggora finansiell infor-
mation — infor emissionen, fortlopande eller separat vid sir-
skilda tillfdllen — som géller den MTE-plattformen.

7. Medlemsstaterna skall kriva att varje virdepappersforetag
eller marknadsplatsoperator som driver en MTF-plattform foljer
alla uppmaningar fran den behoriga myndigheten enligt arti-
kel 50.1 om att tillfalligt eller definitivt stoppa handeln med ett
finansiellt instrument.

Artikel 15
Forbindelser med tredje land

1. Medlemsstaterna skall underritta kommissionen om alla
svarigheter av allmidn natur som deras virdepappersforetag
moter vid etablering eller tillhandahallande av investeringstjins-
ter eller utforande av investeringsverksamhet i tredje land.

2. Nir det genom de rapporter som avses i punkt 1 kom-
mer till kommissionens kdnnedom att ett tredje land inte
erbjuder virdepappersforetag hemmahorande i gemenskapen
effektivt marknadstilltride jamforbart med det som gemenska-
pen erbjuder virdepappersforetag frin ifrdgavarande tredje land,
far kommissionen limna forslag till rddet om lampligt férhand-
lingsmandat i syfte att uppnd jimforbara konkurrensmojlig-
heter for virdepappersforetag hemmahorande i gemenskapen.
Réadet skall besluta med kvalificerad majoritet.

3. Nir det genom de rapporter som avses i punkt 1 kom-
mer till kommissionens kinnedom att virdepappersforetag
hemmahorande i gemenskapen inte dtnjuter nationell behand-
ling i ett tredje land, innebirande samma konkurrensmojlig-
heter som erbjuds inhemska foretag, och att kravet pa effektivt
marknadstilltrade inte 4r uppfyllt, fir kommissionen inleda
forhandlingar i syfte att dstadkomma rittelse.
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I de fall som avses i forsta stycket fir kommissionen férutom
att inleda forhandlingar, i enlighet med forfarandet i arti-
kel 64.2, nir som helst besluta att de behoriga myndigheterna
i medlemsstaterna skall begrinsa eller uppskjuta provningen av
¢j behandlade eller kommande ans6kningar om auktorisation
och forvirv av innehav som gjorts av direkta eller indirekta
moderforetag som omfattas av detta tredje lands lagstiftning.
Sddana begransningar eller uppskjutanden fir inte tillimpas da
virdepappersforetag som ar vederborligen auktoriserade inom
gemenskapen eller deras dotterforetag avser att uppritta dotter-
foretag eller dd sddana foretag eller dotterforetag avser att
forvirva innehav i virdepappersforetag hemmahorande i ge-
menskapen. De fir inte heller gilla under lingre tid 4n
tre médnader.

Fore utgdngen av den tremdnadersperiod som avses i andra
stycket fir kommissionen med beaktande av resultatet av
forhandlingarna och i enlighet med forfarandet i artikel 64.2
besluta att forlinga dtgarderna.

4. Nir det kommer till kommissionens kdnnedom att ndgon
av de situationer som avses i punkterna 2 och 3 har upp-
kommit, skall medlemsstaterna pd kommissionens begiran
underritta denna om

a) varje ansokan om auktorisation av ett direkt eller indirekt
dgt dotterforetag till ett moderforetag som omfattas av lag-
stiftningen i det tredje landet i fraga, och

b) de far underrittelse i enlighet med artikel 10.3 om att ett
sddant moderforetag avser att forviarva ett innehav i ett
virdepappersforetag hemmahorande inom gemenskapen, sa
att det senare foretaget blir det forras dotterforetag.

Denna skyldighet att limna information skall upphora si snart
en overenskommelse har triffats med ifrdgavarande tredje land
eller nir de &tgirder som avses i punkt 3 andra och
tredje styckena upphor att gilla.

5. Atgirder som vidtas med stod av denna artikel skall st i
overensstaimmelse med gemenskapens forpliktelser enligt bila-
terala eller multilaterala internationella 6verenskommelser, om
rdtt att starta och driva verksamhet som virdepappersforetag.

KAPITEL II

VILLKOR FOR VERKSAMHETEN I VARDEPAPPERSFORETAG

Avsnitt 1

Allminna bestammelser

Artikel 16

Regelbunden granskning av villkoren for ursprunglig auk-
torisation

1. Medlemsstaterna skall krava att varje virdepappersforetag
som auktoriserats pd dess territorium alltid uppfyller de villkor

for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i kapitel I i denna
avdelning.

2. Medlemsstaterna skall krva att de behoriga myndigheter-
na tar fram limpliga metoder for Gvervakning av att virde-
pappersforetagen uppfyller sina forpliktelser enligt punkt 1. De
skall krava att virdepappersforetagen meddelar de behoriga
myndigheterna alla visentliga férandringar av villkoren for
ursprunglig auktorisation.

3. Nar det giller virdepappersforetag som endast tillhanda-
héller investeringsradgivning far medlemsstaterna tilldta att den
behoriga myndigheten i 6verensstimmelse med de villkor som
anges i artikel 48.2 delegerar administrativa, férberedande eller
sidoordnade uppgifter som har samband med granskningen av
villkoren fér ursprunglig auktorisation.

Artikel 17
Allminna krav i friga om fortlopande tillsyn

1. Medlemsstaterna skall sorja for att de behoriga myndig-
heterna 6vervakar virdepappersforetagens verksamhet sa att de
kan bedéma om de villkor for verksamheten som foreskrivs i
detta direktiv uppfylls. Medlemsstaterna skall sorja for att
lampliga dtgidrder vidtas sd att de behoriga myndigheterna kan
fi tillgdng till den information som kravs for att kunna
bedoma om virdepappersforetagen uppfyller dessa krav.

2. Nir det giller virdepappersforetag som endast tillhanda-
héller investeringsradgivning, fir medlemsstaterna tillata att den
behoriga myndigheten pa de villkor som anges i artikel 48.2
delegerar administrativa, forberedande eller sidoordnade upp-
gifter i samband med den regelbundna overvakningen av
driftskraven.

Artikel 18
Intressekonflikter

1. Medlemsstaterna skall kriava av virdepappersforetagen att
de vidtar alla rimliga dtgarder for att identifiera sidana intresse-
konflikter mellan & ena sidan dem sjdlva, inbegripet ledning,
personal och anknutna ombud eller varje annan person med
direkt eller indirekt koppling till dem genom kontroll och &
andra sidan deras kunder, eller mellan tvd kunder, som uppstir
vid tillhandahallandet av investeringstjanster och sidotjanster
eller en kombination av sddana tjinster.

2. Om de organisatoriska och administrativa system som ett
virdepappersforetag i 6verensstimmelse med artikel 13.3 infort
for att hantera intressekonflikter inte ricker till for att ge
rimliga garantier for att effektivt forhindra att kundernas in-
tressen paverkas negativt, skall virdepappersforetaget klart och
tydligt informera kunden om den allmidnna arten av och/eller
kéllorna till intressekonflikterna innan den &tar sig verksamhet
for dennes rakning.
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3. For att beakta den tekniska utvecklingen pd de finansiella
marknaderna och sorja for enhetlig tillimpning av punkterna 1
och 2 skall kommissionen i enlighet med forfarandet i arti-
kel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter, 1 vilka det skall

a) anges vilka slag av atgdrder ett virdepappersforetag rimligen
kan forviantas vidta for att identifiera, forhindra, hantera
och/eller informera om intressekonflikter i samband med
att olika slag av investeringstjanster eller sidotjanster och
kombinationer av sddana tjanster tillhandahalls, och

b) upprittas lampliga kriterier for bestimning av vilka typer av
intressekonflikter som kan vara till skada for virdepappers-
foretagets kunders eller presumtiva kunders intressen.

Avsnitt 2

Bestimmelser om investerarskydd

Artikel 19

Uppforanderegler vid tillhandahdllande av investerings-
tjanster till kunder

1. Medlemsstaterna skall kriva att varje virdepappersforetag
ndr det tillhandahéller investeringstjanster, och/eller i forekom-
mande fall sidotjanster, till kunder handlar hederligt, rittvist
och professionellt i enlighet med sina kunders bista intresse
och sdrskilt i enlighet med de principer som anges i punkter-
na 2-8.

2. All information, inklusive marknadsféringsmaterial, som
virdepappersforetaget tillstiller kunder eller presumtiva kunder
skall vara rdttvisande, tydlig och fir inte vara vilseledande.
Marknadsforingsmaterial skall litt kunna identifieras som sa-
dant.

3. Kunder och presumtiva kunder skall forses med limplig
och begriplig information om

— virdepappersforetaget och dess tjanster,

— finansiella instrument och foreslagna placeringsstrategier;
denna information bor innefatta limpliga riktlinjer om,
och varningar for, de risker som ar forknippade med
investeringar i dessa instrument eller sirskilda placerings-
strategier,

— handelsplatser, och
— kostnader och tillhorande avgifter,

sd att dessa har rimlig mojlighet att forstd arten av och den
risk som dr forknippad med den investeringstjinst och den
specifika typ av finansiellt instrument som erbjuds och dirige-
nom dr vil informerade infor investeringsbesluten. Denna
information far limnas i standardiserad form.

4. Nar virdepappersforetaget tillhandahaller investeringsrad-
givning eller portfoljforvaltning, skall det inhimta nodvindiga

upplysningar om kundens eller den presumtiva kundens kun-
skaper och erfarenhet pa det for den specifika produkten eller
tjansten relevanta investeringsomradet samt dennes finansiella
stillning och investeringsmdl, s att foretaget kan rekommen-
dera kunden eller den presumtiva kunden de investeringstjins-
ter och finansiella instrument som &r limpliga for denne.

5. Medlemsstaterna skall se till att virdepappersforetag vid
tillhandahéllande av andra investeringstjanster 4n dem i punkt 4
begir att kunden eller den presumtiva kunden limnar upplys-
ningar om sin kunskap och erfarenhet pd det f6r den erbjudna
eller efterfrigade specifika produkten eller tjansten relevanta
investeringsomradet sd att virdepappersforetaget kan bedoma
om den tinkta investeringstjansten eller produkten 4r passande
for kunden.

[ det fall dar virdepappersforetaget mot bakgrund av de upp-
lysningar som erhallits i enlighet med foregdende stycke anser
att produkten eller tjdnsten inte dr passande for kunden eller
den presumtive kunden, skall virdepappersforetaget gora kun-
den eller den presumtiva kunden uppmarksam pd detta. Denna
information far limnas i standardiserad form.

[ det fall dir kunden eller den presumtiva kunden viljer att
inte ldmna de upplysningar som anges i forsta stycket, eller
lamnar otillrickliga upplysningar om sin kunskap och erfaren-
het, skall virdepappersforetaget varna kunden eller den pre-
sumtiva kunden for att ett sddant beslut innebir att foretaget
inte kan avgora om den tinkta tjinsten eller produkten &r
passande for denne. Denna information fir limnas i standardi-
serad form.

6. Medlemsstaterna skall tillita att virdepappersforetag, ndr
de tillhandahaller investeringstjanster som endast omfattar ut-
forande och/eller mottagande och vidarebefordran av kundor-
der med eller utan sidotjanster, tillhandahéller dessa investe-
ringstjanster till sina kunder utan att begira de upplysningar
eller fatta ett sddant avgorande som avses i punkt 5 om
samtliga foljande villkor ar uppfyllda:

— Ovan ndmnda tjanster avser aktier som upptagits till handel
pd en reglerad marknad eller pd en likvdrdig marknad i
tredje land, penningmarknadsinstrument, obligationer eller
andra former av skuldforbindelser (exklusive obligationer
eller skuldforbindelser som omfattar derivat), fondandelar
och andra okomplicerade finansiella instrument. En mark-
nad i tredje land skall anses vara likvardig med en reglerad
marknad om den uppfyller krav som dar likvdrdiga med
dem som faststills i avdelning II. Kommissionen skall
offentliggora en forteckning over de marknader som skall
anses vara likvdrdiga. Denna forteckning skall regelbundet
uppdateras.

— Tjansten tillhandahalls pd initiativ av kunden eller den
presumtive kunden.
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— Kunden eller den presumtiva kunden har klart och tydligt
informerats om att virdepappersforetaget ndr det tillhanda-
haller denna tjdnst inte behover bedoma det tillhandahallna
eller erbjudna instrumentets eller den tillhandahdllna eller
erbjudna tjanstens lamplighet och att denne darfor inte
atnjuter det skydd som avses i de relevanta uppforandereg-
lerna. Denna information far limnas i standardiserad form.

— Virdepappersforetaget uppfyller kraven i artikel 18.

7. Virdepappersforetaget skall uppritta en dokumentation
som innehdller de eller de mellan foretaget och kunden over-
enskomna handlingarna i vilket eller vilka parternas rittigheter
och skyldigheter anges, samt 6vriga villkor for foretagets till-
handahéllande av tjanster till kunden. Rittigheter och skyldig-
heter f6r 6verenskommelsens parter kan ingd i form av hinvis-
ningar till andra handlingar eller rattsakter.

8. Kunden mdste av virdepappersforetaget fa en tillfredsstal-
lande rapportering om de tjanster foretaget tillhandahallit.
Rapporteringen skall i forekommande fall innehdlla uppgifter
om kostnaderna for de transaktioner och tjanster som utforts
for kundens rdkning.

9. I det fall en investeringstjdnst erbjuds som del av en
finansiell produkt for vilken det redan finns andra regler i
gemenskapslagstiftning eller gemensamma europeiska normer
for kreditinstitut och konsumentkrediter avseende riskbedom-
ning av kunder ochfeller informationskrav, skall denna tjanst
inte ddrut6ver omfattas av forpliktelserna enligt denna artikel.

10.  For att sakerstdlla att investerarna ges nddvindigt skydd
och att punkterna 1-8 tillimpas enhetligt skall kommissionen i
enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta tillimpningsfore-
skrifter som skall sikerstilla for att virdepappersforetagen
foljer de principer som anges i dessa punkter nir de till-
handahdller investeringstjanster eller sidotjanster till sina kun-
der. I dessa foreskrifter skall foljande beaktas:

a) Arten av den eller de tjanster som erbjuds eller tillhanda-
halls kunden eller den presumtiva kunden, med beaktande
av transaktionernas typ, foremdl, storlek och frekvens.

b) Arten av de finansiella instrument som erbjuds eller tas
under overvigande.

¢) Kundens, eller den presumtiva kundens, stillning som icke-
professionell eller professionell kund.

Artikel 20

Tillhandahéllande av tjinster via ett annat virdepappers-
foretag

Medlemsstaterna skall tillita att ett virdepappersforetag som
mottar instruktioner om att utféra investeringstjanster eller
sidotjanster for en kunds rdkning via ett annat virdepappers-

foretag forlitar sig pd de uppgifter om kunden som overlim-
nats av det foretag som férmedlade instruktionerna. Det virde-
pappersforetag som formedlade instruktionerna skall forbli
ansvarigt for att den information som limnas ar fullstindig

och riktig.

Ett viardepappersforetag som pa detta sitt far instruktioner om
att utfora tjanster for en kund skall ocksd kunna forlita sig pa
alla rekommendationer i friga om tjansten eller transaktionen
som kunden har mottagit frin ett annat virdepappersforetag.
Det virdepappersforetag som formedlade instruktionerna skall
forbli ansvarigt for att de rekommendationer och den ridgiv-
ning som lamnats ar ldmpliga for kunden.

Ett virdepappersforetag som mottar instruktioner eller order
frain en kund via ett annat virdepappersforetag skall forbli
ansvarigt for att en tjdnst eller transaktion pd grundval av
sddana uppgifter och rekommendationer genomférs i enlighet
med berorda bestimmelser i denna avdelning.

Artikel 21

Skyldighet att utfora order pid de villkor som ir mest
férmdnliga f6r kunden

1. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag nir
de utfor order vidtar alla rimliga tgérder for att uppnd bista
mojliga resultat for sina kunder med beaktande av pris, kost-
nad, skyndsamhet, sannolikhet for utforande och avveckling,
storlek, art eller varje annat Gvervigande av intresse for utfo-
randet av ordern. Om kunden har givit specifika instruktioner
skall dock virdepappersforetaget vara skyldigt att utféra ordern
i enlighet med dessa.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen
upprdttar och genomfor effektiva forfaranden for att folja
punkt 1. Medlemsstaterna skall sirskilt kriva att virdepappers-
foretagen upprittar och genomfor riktlinjer for utférande av
order som gor det mojligt for dem att uppnd bdsta mojliga
resultat for sina kundorder i enlighet med punkt 1.

3. I riktlinjerna for utférande av order skall for varje
kategori av instrument anges uppgifter om de olika handels-
platser dar vdrdepappersforetaget utfor sina kundorder och de
faktorer som péverkar valet av handelsplats. Riktlinjerna skall
minst omfatta de handelsplatser som gor det mojligt for vérde-
pappersforetaget att stadigvarande uppnd basta mojliga resultat
vid utférande av kundorder.

Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen forser
sina kunder med limplig information om sina riktlinjer for
utforande av order. Medlemsstaterna skall kriva att virdepap-
persforetag i forvig inhidmtar ett godkdnnande fran sina kun-
der betriffande riktlinjerna for utférande av order.
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Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetaget, nar det i
riktlinjerna for utforande av order anges att kundorder kan
verkstillas utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform,
sarskilt informerar sina kunder eller presumtiva kunder om
denna mojlighet. Medlemsstaterna skall krava att vardepappers-
foretagen i forvag erhdller uttryckligt godkidnnande frén sina
kunder innan de bérjar utfoéra deras kundorder utanfor regle-
rade marknader eller MTF-plattformar. Virdepappersforetag far
inhimta detta godkdnnande antingen i form av ett generellt
godkinnande eller i samband med enskilda transaktioner.

4. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetagen
overvakar hur deras system och riktlinjer for utforandet av
order fungerar i praktiken si att de kan konstatera och
avhjdlpa eventuella brister. De skall sarskilt regelbundet bedéma
om de val av handelsplatser for utforandet som anges i
riktlinjerna for utférande av order erbjuder det for kunden
basta mojliga resultatet eller om de behover dndra sitt system
for utforande av order. Medlemsstaterna skall kriva att virde-
pappersforetagen meddelar kunderna varje visentlig forandring
av sitt system eller sina riktlinjer for utforande av order.

5. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen pa
sina kunders begdran kan visa att de har verkstallt deras order
i enlighet med foretagets riktlinjer for utforandet.

6.  For att sorja for att investerarna far det skydd de behover,
att marknaderna fungerar pd ett rdttvist och vilordnat sitt
samt att punkterna 1, 3 och 4 tillimpas enhetligt, skall
kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter i friga om

a) kriterierna for faststillande av den relativa betydelsen av de
olika faktorer som enligt punkt 1 fir beaktas vid faststil-
landet av basta mojliga resultat med hinsyn till orderstorlek,
ordertyp och kundens stillning som professionell eller icke-
professionell kund;

b) faktorer som far beaktas av ett virdepappersforetag nir det
ser Over sitt system for utforandet och de omstindigheter
som kan foranleda att det dr limpligt att dndra systemet.
Sarskilt de faktorer som avgor vilka handelsplatser som gor
det mojligt for virdepappersforetag att stadigvarande uppnd
bdsta mojliga resultat vid utférande av kundorder;

¢) arten och omfattningen av den information om de riktlinjer
for utférandet som skall limnas till kunderna enligt punkt 3.

Artikel 22
Bestimmelser om hantering av kundorder

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag som
ar auktoriserade att utfora order for kunds rakning tillimpar
forfaranden och anvinder system som gor det mojligt att

snabbt, effektivt och rattvist utfora kundernas order, utan att
dessa missgynnas i forhéllande till andra kunder eller pa grund
av virdepappersforetagets handel for egen rikning.

Dessa forfaranden och system skall innebdra att i ovrigt
jamforbara kundorder utfors i den tidsfoljd de togs emot av
virdepappersforetaget.

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetagen, da
en kund limnat en limiterad order avseende aktier som dar
upptagna till handel pd en reglerad marknad som inte utfors
omedelbart under rddande marknadsforhéllanden, vidtar dtgér-
der for att underldtta ett si skyndsamt verkstillande som
mojligt av ordern genom att omedelbart offentliggéra den
limiterade kundordern pd ett sitt som gor den latt tillginglig
for ovriga marknadsaktorer sdvida inte kunden har givit ut-
tryckliga instruktioner att sd inte skall ske. Medlemsstaterna far
fastsld att vdrdepappersforetag fullgor denna skyldighet om de
vidarebefordrar kundens limiterade order till en reglerad mark-
nad eller MTF-plattform. Medlemsstaterna skall foreskriva att
de behoriga myndigheterna far medge undantag fran kravet att
offentliggora en limiterad order som 4r betydande jaimfort med
den normala orderstorleken pd marknaderna, s& som denna
faststalls 1 artikel 44.2.

3. For att sorja for att de dtgdrder som avser att skydda
investerare och fd marknaderna att fungera pad ett vilordnat
sdtt tar hansyn till den tekniska utvecklingen pa de finansiella
marknaderna och for att se till att punkterna 1 och 2 tillimpas
enhetligt, skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter som skall ange

a) forutsittningarna for, och arten av, forfaranden och system
som leder till att kundorder utférs snabbt, effektivt och
rittvist, samt de situationer eller slag av transaktioner som
ger vardepappersforetagen en mojlighet att i rimlig omfatt-
ning avvika fran kravet pd snabbt utférande sd att de
erhéller formanligare villkor for sina kunder,

b) de olika metoder genom vilka ett virdepappersforetag kan
anses ha fullgjort sin forpliktelse att offentliggora ej ome-
delbart utforbara limiterade kundorder pd marknaden.

Artikel 23

Krav pa virdepappersforetag som utnimner anknutna om-

bud

1. Medlemsstaterna fir besluta att tillita att virdepappers-
foretagen utser anknutna ombud for att marknadsfora fore-
tagets tjanster, genomfora affirer eller ta emot instruktioner
eller order frin kunder eller presumtiva kunder och vidare-
befordra dem, placera finansiella instrument samt tillhandahalla
radgivning i frdga om finansiella instrument och tjdnster som
erbjuds av samma virdepappersforetag.



L 145/20

Europeiska unionens officiella tidning

30.4.2004

2. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag som
beslutar att utse anknutna ombud f6rblir fullt och villkorslost
ansvariga for varje handling eller underldtenhet fran det an-
knutna ombudets sida nir detta handlar pa foretagets vignar.
Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen ser till
att det anknutna ombudet nir det tar kontakt med, eller innan
det arbetar med, en kund eller presumtiv kund upplyser denne
om sina handlingsbefogenheter och om vilket foretag det fore-
trader.

Medlemsstaterna far, i enlighet med artikel 13.6, 13.7 och
13.8, tillita att anknutna ombud som d&r registrerade pa deras
territorium handhar kundernas pengar och/eller finansiella in-
strument pd det virdepappersforetags vignar och under det
virdepappersforetags ansvar for vilket de handlar inom deras
territorium eller, om det dr friga om en gransoverskridande
transaktion, pad den medlemsstats territorium som tillater ett
anknutet ombud att handha kundernas pengar.

Medlemsstaterna skall kréava att virdepappersforetagen overva-
kar sina anknutna ombuds verksamhet sd att det sikerstills att
vardepappersforetagen fortfarande foljer detta direktiv ndr de ar
verksamma genom anknutna ombud.

3. Medlemsstater som beslutar att tillita att virdepappers-
foretag utser anknutna ombud skall uppritta ett offentligt
register. Anknutna ombud skall inforas i det offentliga registret
i den medlemsstat dir de har sitt driftsstalle.

Om den medlemsstat dir det anknutna ombudet har sitt
driftsstille har beslutat att inte tillita att virdepappersforetag
som auktoriserats av dess behoriga myndigheter utser anknut-
na ombud i enlighet med punkt 1, skall dessa anknutna
ombud registreras hos den behoriga myndigheten i den stat
som dar hemmedlemsstat for det virdepappersforetag for vars
rikning det handlar.

Medlemsstaterna skall se till att anknutna ombud endast infors
i det offentliga registret om det har kunnat faststillas att deras
vandel ar tillrackligt god och att de har tillrickliga allminna,
ekonomiska och fackinriktade kunskaper for att kunna ge
fullstandig och korrekt information om varje foreslagen tjanst
till kunder eller presumtiva kunder.

Medlemsstaterna far besluta att virdepappersforetag kan kon-
trollera huruvida de anknutna ombud de har utsett har till-
rickligt god vandel och besitter den kunskap som anges i
tredje stycket.

Registret skall uppdateras regelbundet. Det skall vara offentligt
och kunna konsulteras av allmidnheten.

4. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag som
utser anknutna ombud vidtar limpliga atgdrder for att undvika
all negativ inverkan som det anknutna ombudets verksamhet
som inte omfattas av detta direktiv kan ha pa den verksamhet
som det anknutna ombudet utfor pd virdepappersforetagets
vagnar.

Medlemsstaterna far tillita behoriga myndigheter att samarbeta
med virdepappersforetag och kreditinstitut, deras branschsam-
manslutningar och andra enheter i friga om att registrera
anknutna ombud och overvaka att de uppfyller kraven i
punkt 3. I synnerhet fir anknutna ombud registreras av ett
virdepappersforetag, kreditinstitut eller deras branschsammans-
lutningar och andra enheter under den behoriga myndighetens
overinseende.

5. Medlemsstaterna skall krava att virdepappersforetagen
inte utser andra anknutna ombud 4n dem som ir inforda i de
offentliga register som avses i punkt 3.

6. Medlemsstaterna far skirpa kraven i denna artikel eller
lagga till andra krav for anknutna ombud som ar registrerade
inom deras jurisdiktion.

Artikel 24
Transaktioner med godtagbara motparter

1. Medlemsstaterna skall sorja for att virdepappersforetag
som dr auktoriserade att utfora order for kunds rikning
ochfeller att handla for egen rikning och/eller att ta emot och
vidarebefordra order kan medverka till eller inleda transaktio-
ner med godtagbara motparter utan att vara skyldiga att upp-
fylla kraven i artiklarna 19, 21 och artikel 22.1 nir det galler
sddana transaktioner eller nir det giller nigon form av sido-
tjanst som dr direkt knuten till sddana transaktioner.

2. Som godtagbara motparter skall medlemsstaterna vid till-
ampningen av denna artikel erkdnna virdepappersforetag, kre-
ditinstitut, forsikringsforetag, fondforetag och deras forvalt-
ningsbolag, pensionsfonder och deras forvaltningsbolag, Gvriga
finansiella institut som auktoriserats eller reglerats enligt ge-
menskapslagstiftningen eller en medlemsstats nationella lagstift-
ning, foretag som enligt artikel 2.1 k och | undantas frin
tillimpningen av detta direktiv, nationella regeringar och dar-
med sammanhingande organ, inklusive offentliga organ som
har hand om statsskuld, centralbanker och 6verstatliga organi-
sationer.

En klassificering som godtagbar motpart enligt forsta stycket
skall inte péaverka ritten for enheten i frdga att antingen
generellt eller per affir begira behandling som en kund vars
affirer med virdepappersforetaget skall omfattas av artiklar-
na 19, 21 och 22.

3. Som godtagbara motparter fir medlemsstaterna ocksd
erkdnna andra foretag som uppfyller i forviag bestimda pro-
portionerliga krav, inklusive kvantitativa troskelvarden. Nar det
giller transaktioner dir de tilltinkta motparterna 4r beldgna
inom olika jurisdiktioner skall virdepappersforetaget i friga om
det andra foretagets rattsliga stdllning rétta sig efter vad som
faststdlls i lagar och andra forfattningar i den medlemsstat dir
det foretaget ar etablerat.
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Medlemsstaterna skall se till att virdepappersforetaget ndr det i
enlighet med punkt 1 inleder transaktioner med sidana foretag
inhdmtar en uttrycklig bekriftelse fran den tilltinkta motparten
att den godkdnner behandling som godtagbar motpart. Med-
lemsstaterna skall tilldta att virdepappersforetagen inhimtar en
sadan bekriftelse antingen i form av ett generellt godkidnnande
eller i samband med varje enskild transaktion.

4. Medlemsstaterna far som godtagbara motparter erkinna
enheter i tredje land som motsvaras av de kategorier av
enheter som avses i punkt 2.

Medlemsstaterna far som godtagbara motparter dven erkinna
foretag i tredje land sdsom dem som avses i punkt 3 enligt de
forutsittningar och pd de villkor som anges i den punkten.

5. For att sorja for att punkterna 2, 3 och 4 tillimpas
enhetligt mot bakgrund av forinderlig marknadspraxis, och
for att underlitta effektiva transaktioner pd den inre markna-
den, far kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2
anta tillimpningsforeskrifter som faststaller

a) forfarandena for att begira behandling som kunder enligt
punkt 2,

b) forfarandena for att inhdmta den uttryckliga bekriftelsen
frn presumtiva motparter enligt punkt 3,

¢) de i forvdg faststdllda proportionella kraven, inklusive kvan-
titativa troskelvirden, for att ett foretag skall anses vara en
godtagbar motpart enligt punkt 3.

Avsnitt 3

Marknadernas genomlysning och integritet

Artikel 25

Skyldighet att vidmakthélla marknadernas integritet, rap-
portera transaktioner och bevara uppgifter

1. Utan att det paverkar ansvarsfordelningen for genomfo-
randet av bestimmelserna i Europaparlamentets och rddets
direktiv 2003/6/EG av den 28 januari 2003 om insiderhandel
och otillborlig marknadspéverkan (marknadsmissbruk) (') skall
medlemsstaterna se till att det finns lampliga dtgarder sd att
den behoriga myndigheten har mojlighet att overvaka verksam-
heten i vdrdepappersforetagen for att se till att dessa handlar
hederligt, rattvist och professionellt och pa ett sitt sd att
marknadernas integritet frimjas.

() EUTL 96, 12.4.2003, s. 16.

2. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetagen
under minst fem érs tid haller relevanta uppgifter om samtliga
transaktioner med finansiella instrument som de har utfort,
savil for egen rakning som for kunds rikning, tillgingliga for
den behoriga myndigheten. Nir det giller transaktioner som
utforts for kunders rakning skall uppgifterna innefatta alla
upplysningar och identitetsuppgifter om kunden samt den
information som krivs enligt rddets direktiv 91/308/EEG av
den 10 juni 1991 om dtgirder for att forhindra att det
finansiella systemet anvinds for tvittning av pengar. (%)

3. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag som
utfor transaktioner med ndgot slag av finansiellt instrument
som upptagits till handel pa en reglerad marknad s& snart som
mojligt och senast vid slutet av foljande arbetsdag limnar
uppgifter om dessa transaktioner till den behériga myndig-
heten. Detta krav skall gilla oavsett om transaktionen utfordes
pa en reglerad marknad eller inte.

De behoriga myndigheterna skall, i enlighet med artikel 58,
vidta nodvandiga arrangemang i syfte att sikerstilla att den
behoriga myndigheten for den mest relevanta marknaden i
termer av likviditet for dessa finansiella instrument ocksd
mottar denna information.

4. Informationen skall i synnerhet inbegripa detaljuppgifter
om namn och nummer pd de instrument som har kopts eller
sdlts, kvantitet, dag och tidpunkt f6r genomforandet av trans-
aktionen, transaktionspriset samt mojligheten att identifiera det
berorda virdepappersforetaget.

5. Medlemsstaterna skall foreskriva att rapporterna skall till-
stillas den behoriga myndigheten antingen av virdepappers-
foretaget sjilvt, eller tredje part som handlar for dennes rik-
ning eller genom ett ordermatchnings- eller rapportsystem som
godkints av den behoriga myndigheten eller av den reglerade
marknad eller MTF—plattform i vars system transaktionen ge-
nomfordes. I de fall transaktionerna rapporteras direkt till den
behoriga myndigheten, av en reglerad marknad, en MTF-platt-
form eller genom ett ordermatchnings- eller rapportsystem
som godkints av den behoriga myndigheten fir undantag
medges fran virdepappersforetagets forpliktelse enligt punkt 3.

6.  Nir, i enlighet med artikel 32.7, de rapporter som anges
i denna artikel 6verlimnas till den behoriga myndigheten i
virdmedlemsstaten skall den myndigheten vidarebefordra infor-
mationen till de behériga myndigheterna i virdepappersfore-
tagets hemmedlemsstat, sdvida inte dessa beslutar att de inte
onskar motta denna information.

() EGT L 166, 28.6.1991, s. 77. Direktivet senast dndrat genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2001/97/EG (EGT L 344,
28.12.2001, s. 76).
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7. For att sorja for att atgarderna till skydd for marknader-
nas integritet anpassas med hinsyn till den tekniska utveck-
lingen pé de finansiella marknaderna, och for att punkterna 1-
5 skall tillimpas pd ett enhetligt sitt, fir kommissionen i
enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta tillimpningsfore-
skrifter som faststiller metoder och sirskilda atgarder for
rapportering av finansiella transaktioner, uppgifternas innehall
och form samt kriterierna for faststillande av relevant marknad
i enlighet med punkt 3.

Artikel 26

Overvakning av att MTF-plattformens regler féljs och att
andra rittsliga forpliktelser uppfylls

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag och
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform upprat-
tar och uppritthdller for MTF-plattformen relevanta och effek-
tiva system och forfaranden for regelbunden overvakning av att
dess anvindare foljer MTF-plattformens regler. Vardepappers-
foretag och marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-platt-
form skall overvaka de transaktioner som deras anvindare
genomfor i deras system sd att brott mot dessa regler, otillbor-
liga marknadsforhallanden eller uppférande som kan innebira
marknadsmissbruk kan upptickas.

2. Medlemsstaterna skall kriva att virdepappersforetag och
marknadsplatsoperatérer som driver en MTF-plattform rappor-
terar betydande overtradelser av dess regler, otillborliga mark-
nadsforhdllanden eller uppforande som kan innebdra mark-
nadsmissbruk till den behériga myndigheten. Medlemsstaterna
skall ocksd kriva att virdepappersforetag och marknadsplatso-
peratorer som driver en MTE-plattform utan dr6jsmdl forser
den myndighet som &r behorig for utredning och lagforing av
marknadsmissbruk med relevanta upplysningar och fullt ut
stoder denna vid utredning och lagféring av marknadsmissbruk
i eller med hjilp av dess system.

Artikel 27

Skyldighet for virdepappersforetag att offentliggora fasta
bud

1. Medlemsstaterna skall krdva att systematiska internhand-
lare i aktier offentliggor ett fast bud i aktier som dr upptagna
till handel pd en reglerad marknad som de ir systematiska
internhandlare f6r och som det finns en likvid marknad for. 1
fraga om aktier for vilka det saknas en likvid marknad skall de
systematiska internhandlarna pd begdran ge bud till sina kun-

der.

Bestimmelserna i denna artikel skall gilla systematiska inter-
nhandlare ndr de utfor transaktioner som ar mindre eller lika
stora som standardstorleken pd marknaden. Systematiska inter-
nhandlare som endast utfor transaktioner som dr storre dn
standardstorleken pa marknaden skall inte omfattas av bestim-
melserna i denna artikel.

Systematiska internhandlare fir besluta om storleken eller
storlekarna for vilka de offentliggor bud. For en specifik aktie

skall varje bud innehdlla ett bestimt kop- och/eller siljpris eller
priser for en storlek eller storlekar som kan vara upp till
standardstorleken pd marknaden for den kategori som aktien
tillhor. Priset eller priserna skall dven dterspegla villkoren pa
marknaden for aktien i fraga.

Aktierna skall indelas i kategorier pd grundval av det aritme-
tiska medelvirdet av de order som utforts pd marknaden for
aktien i frdga. Standardstorleken pd marknaden for varje kate-
gori av aktier skall vara en storlek som motsvarar det aritme-
tiska medelvirdet av de order som utforts pd marknaden for
de aktier som ingdr i varje kategori av aktier.

Marknaden for varje aktie skall omfatta alla utforda order i
Europeiska unionen med avseende pd denna aktie, forutom de
som 4r storskaliga jamfort med den storlek som ar normal for
marknaden.

2. Den behoriga myndigheten for den likviditetsmissigt
mest relevanta marknaden, sisom den definieras i artikel 25,
for varje aktie skall avgora minst en gdng per dr, pd grundval
av det aritmetiska medelvirdet av de order som utforts pa
marknaden for aktien i fraga, vilken kategori av aktier som den
tillhér. Denna information skall offentliggoras for alla mark-
nadsdeltagare.

3. Systematiska internhandlare skall under den tid dd mark-
naderna normalt dr oppna regelbundet och kontinuerligt of-
fentliggora sina bud. De skall ha ritt att nir som helst upp-
datera sina bud. Vid exceptionella marknadsvillkor skall de
ocksd ha rdtt att dra tillbaka sina bud.

Budet skall offentliggoras pd ett sitt som gor det latt till-
gingligt for andra marknadsaktorer pd rimliga affirsmissiga
villkor.

Systematiska internhandlare skall, samtidigt som de uppfyller
sina forpliktelser enligt artikel 21, utfora de order de mottar
fran sina icke-professionella kunder nir det giller aktier for
vilka de ar systematiska internhandlare till budpriserna vid den
tidpunkt dd ordern mottas.

Systematiska internhandlare skall utfora de order de mottar
fran sina professionella kunder nar det giller de aktier for vilka
de dr systematiska internhandlare till budpriserna vid den
tidpunkt dd ordern mottas. De far emellertid utfora dessa order
till ett battre pris i berdttigade fall forutsatt att priset ligger
inom ett offentliggjort intervall ndra marknadsférhéllandena
och forutsatt att ordernas storlek oGverstiger den storlek som
ar den vanliga i friga om icke-professionella investerare:

Systematiska internhandlare fir vidare utfora order de mottar
fran sina professionella kunder till priser som skiljer sig frdn
deras budpriser utan att behova uppfylla de villkor som anges i
fjarde stycket i friga om transaktioner dir utférande av ordern
i olika vardepapper dr en del av en enda transaktion eller i
friga om order som dr underkastade andra villkor dn det
aktuella marknadspriset.
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[ en situation dd en systematisk internhandlare som endast
offentliggor ett budpris eller vars hogsta budpris ar lagre dn
standardstorleken pd marknaden fir denne besluta att utfora
den del av ordern som 6verstiger den angivna volymen, under
forutsittning att den utfors till det offentliggjorda priset, for-
utom dd ndgot annat medges enligt villkoren i de tidigare tva
styckena. I de fall dd den systematiske internhandlaren avger
bud i olika storlekar och mottar en order mellan dessa
storlekar som denne viljer att utfora skall denne utfora ordern
till ett av de offentliggjorda priserna i enlighet med bestimmel-
serna i artikel 22, forutom d& ndgot annat medges enligt
villkoren i foregdende tvd stycken.

4. De behoriga myndigheterna skall kontrollera

a) att vardepappersforetagen regelbundet uppdaterar de kop-
och/eller siljpriser som offentliggors i enlighet med punkt
1, och att de har priser som &r representativa for mark-
nadsvillkoren.

b) att virdepappersforetagen iakttar villkoren for bittre priser
enligt punkt 3 fjarde stycket.

5. Systematiska internhandlare skall, pd grundval av sin
affarspolicy och pé ett objektivt icke diskriminerande sitt, till-
latas avgora vilka personer de ger tillging till sina bud. De
skall ddrfor ha tydliga bestimmelser som reglerar tillgdngen till
sina bud. Systematiska internhandlare far vagra att ingd, eller
avbryta, affirsforbindelser med investerare pd grundval av
affirsmissiga Gverviganden som investerarens kreditvirdighet,
motpartsrisk och den slutliga avvecklingen av transaktionen.

6. I syfte att begrinsa risken att exponeras for flera trans-
aktioner fran samma kund skall systematiska internhandlare
tillitas att pad ett icke diskriminerande sitt begrinsa det antal
transaktioner frin samma kund de atar sig att inleda pa de
offentliggjorda villkoren. De skall ocksé tilldtas att pa ett icke
diskriminerande sitt och i enlighet med bestimmelserna i
artikel 22 begrinsa det totala antalet transaktioner frdn olika
kunder vid samma tidpunkt, men endast under forutsittning
att antalet och/eller volymen av orderna som kunderna efter-
fragar avsevirt oOverstiger normen.

7. For att sorja for en enhetlig tillimpning av punkterna 1-
6 pd ett sitt som underlittar korrekt aktievdrdering och
maximerar virdepappersforetagens mojligheter att uppnd bista
mojliga resultat for sina kunder, skall kommissionen i enlighet
med forfarandet i artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter,
som anger

a) kriterierna for tillimpningen av punkterna 1 och 2.

b) kriterierna som avgor nar ett bud offentliggors regelbundet
och fortlopande och pé ett sitt som gor det latt tillgangligt

samt med vilka medel virdepappersforetagen kan uppfylla
sina forpliktelser att offentliggora sina bud, inbegripet moj-
ligheterna att utnyttja

i) systemen pd en reglerad marknad som har tagit upp
instrumentet i frdga till handel,

ii) tredje mans tjinster, eller

ili) egna arrangemang.

¢) de allminna kriterierna for faststillande av de transaktioner
dir utforandet i flera virdepapper dr en del av en trans-
aktion eller order som omfattas av andra villkor dn det
aktuella marknadspriset.

d) de allmdnna kriterierna for faststdllande av vad som kan
anses vara exceptionella marknadsvillkor som tillater till-
bakadragande av bud samt villkor for uppdatering av bud.

e) kriterierna for faststillande av vad som dr den normala
storleken pd de order som icke-professionella investerare
lagger.

f) kriterierna for faststillande av vad som innebir ett avsevirt
overstigande av normen enligt punkt 6.

@) kriterierna for faststdllande av ndr priserna ligger inom ett
offentliggjort intervall nira marknadsforhallandena.

Artikel 28

Offentliggoranden frin virdepappersforetag efter avslutade
transaktioner

1. Medlemsstaterna skall dtminstone krava att virdepappers-
foretag, som for egen eller en kunds rikning genomfor trans-
aktioner med aktier som tagits upp till handel pad en reglerad
marknad eller MTF-plattform utanfor en reglerad marknad eller
MTF-plattform, offentliggdr uppgifter om pris och volymer for
dessa transaktioner samt om den tidpunkt da de genomfordes.
Denna information skall pa rimliga affirsmassiga villkor offent-
liggoras i sd ndra realtid som mojligt och pa ett sitt som gor
den latt tillgdnglig for andra marknadsdeltagare.

2. Medlemsstaterna skall kriva att den information som
offentliggérs i enlighet med punkt 1 och tidsfristerna for
offentliggorandet av den overensstimmer med de krav som
antagits i enlighet med artikel 45. Om de beslut som antagits i
enlighet med artikel 45 innehéller foreskrifter om forlingd
tidsfrist for vissa slag av aktietransaktioner skall en sddan
mojlighet dven gilla for sddana transaktioner dd de genomfors
utanfor en reglerad marknad eller en MTF-plattform.
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3. For att sorja for att marknaderna fungerar korrekt och
genomlyst samt att punkt 1 tillimpas pd ett enhetligt sitt skall
kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter, som skall

a) ange med vilka medel virdepappersforetagen far uppfylla
sina forpliktelser enligt punkt 1, inbegripet mojligheterna att
utnyttja

i) systemen péd en reglerad marknad som har tagit upp
aktien i fraga till handel eller systemen pd en MTEF-
plattform dar aktien i friga omsitts,

ii) tredje mans tjanster, eller
ili) egna arrangemang,

b) fortydliga tillimpningen av forpliktelsen enligt punkt 1 pa
transaktioner som innebir att aktier anvinds som sikerhet,
for utlaning eller for andra dndamal nir aktietransaktionen
faststills av andra faktorer dn aktiens aktuella marknadsvir-
dering.

Artikel 29
Informationskrav fore handel pd en MTF-plattform

1. Medlemsstaterna skall, dtminstone nir det giller aktier
som dr upptagna till handel pa en reglerad marknad, kriva att
virdepappersforetag och marknadsplatsoperatérer som  driver
en MTF-plattform offentliggor aktuella kop- och siljbud samt
orderdjupet vid dessa priser som visas i deras system. Med-
lemsstaterna skall se till att sddan information gors tillginglig
for allmanheten pa rimliga affirsmassiga villkor och fortlopan-
de under den tid dd marknaderna normalt dr 6ppna.

2. Medlemsstaterna skall se till att de behoriga myndighe-
terna pd grundval av marknadsmodell, ordertyp och orderstor-
lek har mojlighet att gora undantag fran forpliktelsen for
virdepappersforetag eller marknadsplatsoperatérer som  driver
en MTF-plattform att offentliggéra den information som avses i
punkt 1 i de fall som definieras i enlighet med punkt 3. De
behoriga myndigheterna skall sdrskilt ha mojlighet att gora
undantag frin denna forpliktelse nir det giller transaktioner
av stor omfattning i forhdllande till den normala omfattningen
av transaktionerna for aktien eller aktiekategorin i fraga.

3. For att sorja for att punkterna 1 och 2 tillimpas pd ett
enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter i friga om

a) de kop- och siljbud eller utsedda marknadsgaranters bud,
samt det orderdjup vid dessa priser, som skall offentliggoras,

b) orderstorlek eller ordertyp for vilka det enligt punkt 2 far
medges undantag fran kravet pd information fore handel,

¢) den marknadsmodell for vilken det enligt punkt 2 far
medges undantag fran kravet pd information fore handel.
Detta giller sdrskilt tillimpningen av denna forpliktelse pa
handelsmetoder som tillimpas av en MTEF-plattform som

enligt sina regler genomfor transaktioner med héinvisning
till priser som faststillts utanfér MTF-plattformens system
eller genom periodiskt dterkommande auktioner.

Utom ndr det dr motiverat av MTF-plattformens sarskilda art,
skall innehallet i dessa genomforandedtgirder vara detsamma
som i de genomforandedtgirder som anges i artikel 44 for
reglerade marknader.

Artikel 30
Krav pd MTF-plattformar om information efter handel

1. Medlemsstaterna skall, dtminstone nir det giller aktier
som dr upptagna till handel pd en reglerad marknad, kriva att
virdepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som driver
en MTF-plattform offentliggor priser, volymer och tidpunkter
for transaktioner som genomforts i dess system. Medlemssta-
terna skall kriava att alla uppgifter om sddana transaktioner
offentliggors pd rimliga affirsmdssiga villkor i sd ndra realtid
som mojligt. Detta krav skall inte gilla uppgifter om trans-
aktioner som genomforts pd en MTF-plattform och som har
offentliggjorts i en reglerad marknads system.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behoriga myn-
digheten far tilldta virdepappersforetag eller marknadsplatsope-
ratorer som driver en MTF-plattform att pd grundval av typ
eller storlek uppskjuta offentliggrandet av uppgifterna om
transaktionerna. De behoriga myndigheterna skall sdrskilt ha
mojlighet att tillita att offentliggérandet skjuts upp ndr det
géller transaktioner av stor omfattning i forhdllande till den
normala omfattningen av transaktionerna for aktien eller aktie-
kategorin i fraga. Medlemsstaten skall kriva att MTEF-plattfor-
mar i forvdg inhimtar ett godkinnande av de foreslagna
arrangemangen for ett uppskjutet offentliggorande fran den
behoriga myndigheten och krava att dessa arrangemang klart
och tydligt meddelas marknadsdeltagare och investerare i all-
minhet.

3. For att se till att finansmarknaderna fungerar effektivt
och korrekt och att punkterna 1 och 2 tillimpas pa ett
enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter i friga om

a) omfattningen av, och innehéllet i, den information som
skall offentliggoras,

b) under vilka forutsittningar virdepappersforetag eller mark-
nadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform far upp-
skjuta offentliggorandet av transaktioner och de kriterier
som skall tillimpas for att pd grundval av omfattning och
aktiekategori avgora for vilka transaktioner offentliggorandet
far skjutas upp.

Utom ndr det dr motiverat av MTF-plattformens sirskilda art,
skall innehdllet i dessa genomforandedtgirder vara detsamma
som i de genomforandedtgiarder som faststalls i artikel 45 for
reglerade marknader.
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KAPITEL III

VARDEPAPPERSFORETAGENS RATTIGHETER

Artikel 31

Frihet att tillhandahdlla investeringstjinster och utfora
investeringsverksamhet

1. Medlemsstaterna skall se till att varje virdepappersforetag
som i enlighet med detta direktiv, och ndr det giller kreditin-
stitut, i enlighet med direktiv 2000/12/EG, ir auktoriserat och
star under tillsyn av de behoriga myndigheterna i en annan
medlemsstat fritt far tillhandahélla investeringstjanster och/eller
utféra investeringsverksamhet samt sidotjdnster inom deras
territorium, forutsatt att tjdnsterna och verksamheten omfattas
av virdepappersforetagets auktorisation. Sidotjanster far endast
tillhandahéllas tillsammans med en investeringstjanst och/eller
investeringsverksamhet.

Medlemsstaterna far inte stilla nigra ytterligare krav pd sddana
virdepappersforetag eller kreditinstitut i de avseenden som
omfattas av detta direktiv.

2. Varje virdepappersforetag som for forsta gangen onskar
tillhandahélla tjanster eller utova verksamhet inom en annan
medlemsstats territorium, eller som onskar dndra omfattningen
av de tjanster som tillhandahélls eller den verksamhet som
redan utovas i en annan medlemsstat, skall meddela foljande
till de behoriga myndigheterna i foretagets hemmedlemsstat:

a) 1 vilken medlemsstat det avser att inleda verksamhet.

b) En verksamhetsplan, i vilken sarskilt skall anges vilka inve-
steringstjanster och/eller vilken investeringsverksamhet samt
sidotjanster foretaget avser att tillhandahdlla eller utfora,
samt huruvida det avser att anvdnda anknutna ombud
inom de medlemsstaters territorium dir det avser att till-
handahélla tjanster.

[ det fall ett virdepappersforetag avser att anvidnda sig av
anknutna ombud, skall den behoriga myndigheten i virdepap-
persforetagets hemmedlemsstat pd begiran av den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten och inom rimlig tid meddela
vilka anknutna ombud som virdepappersforetaget tinker an-
vinda sig av i den medlemsstaten. Virdmedlemsstaten far
offentliggéra sddana uppgifter.

3. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten skall
inom en ménad frin mottagandet av informationen vidare-
befordra den till den behoriga myndigheten i virdmedlemssta-
ten som utsetts till kontaktpunkt i enlighet med artikel 56.1.
Viardepappersforetaget far direfter borja tillhandahélla investe-
ringstjdnsten eller investeringstjansterna i fraga i virdmedlems-
staten.

4. Virdepappersforetaget skall skriftligt meddela den behori-
ga myndigheten i hemmedlemsstaten varje dndring av ndgon
av de uppgifter som meddelats i enlighet med punkt 2 senast
en mdnad innan dndringen genomfors. Den behoriga myndig-

heten i hemmedlemsstaten skall underritta den behoriga myn-
digheten i virdmedlemsstaten om sddana dndringar.

5. Medlemsstaterna skall utan ndgra ytterligare rattsliga eller
administrativa krav tillita virdepappersforetag och marknads-
platsoperatorer som driver MTF-plattformar fran andra med-
lemsstater att vidta lampliga dtgdrder inom medlemsstatens
territorium for att underldtta for anvindare eller deltagare pa
distans som dr etablerade inom medlemsstatens territorium att
fa tilltrade till och anvinda deras system.

6.  Virdepappersforetaget eller den marknadsplatsoperator
som driver en MTF-plattform skall underritta den behoriga
myndigheten i sin hemmedlemsstat om i vilken medlemsstat
den avser att vidta sddana dtgdrder. Den behoriga myndigheten
i MTF-plattformens hemmedlemsstat skall inom en ménad
vidarebefordra dessa upplysningar till den medlemsstat dir
MTE-plattformen avser att vidta sddana atgirder.

Den behoriga myndigheten i MTF-plattformens hemmedlems-
stat skall pd begdran av den behoriga myndigheten i MTF-
plattformens virdmedlemsstat och inom en rimlig frist vidare-
befordra identiteten for de av MTF-plattformens medlemmar
eller deltagare som ar etablerade i den medlemsstaten.

Artikel 32
Etablering av filialer

1. Medlemsstaterna skall se till att investeringstjinster
och/eller investeringsverksamhet samt sidotjinster kan tillhan-
dahdllas eller bedrivas inom deras territorium i enlighet med
detta direktiv och direktiv 2000/12/EG genom filialer forutsatt
att tjdnsterna och verksamheten i friga omfattas av den aukto-
risation som virdepappersforetaget eller kreditinstitutet beviljats
i hemmedlemsstaten. Sidotjanster far endast tillhandahallas till-
sammans med en investeringstjanst och/eller investeringsverk-
samhet.

Medlemsstaterna skall inte stilla ndgra ytterligare krav pa
organisation och drift av filialen vad betriffar de fragor som
omfattas av detta direktiv utover vad som ir tillatet enligt
punkt 7.

2. Medlemsstaterna skall kriva att varje virdepappersforetag
som oOnskar etablera en filial inom en annan medlemsstats
territorium forst underrittar den behoriga myndigheten i sin
hemmedlemsstat och darvid meddelar foljande:

a) Inom vilken eller vilka medlemsstaters territorium foretaget
avser att etablera en filial.

b) En verksamhetsplan, i vilken bland annat skall anges vilka
investeringstjanster och/eller vilken investeringsverksamhet
samt vilka sidotjanster som skall tillhandahéllas eller utovas
samt filialens organisationsstruktur samt uppgift om huru-
vida filialen avser att anvinda anknutna ombud.

¢) Den adress i virdmedlemsstaten dar handlingar kan erhéllas.

d) Namnen pa de som leder filialens verksamhet.
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[ de fall ett virdepappersforetag anvinder sig av ett anknutet
ombud som ir etablerat i en medlemsstat utanfér dess hem-
medlemsstat skall detta anknutna ombud vara inforlivat med
filialen och vara underkastat bestimmelserna om filialer i detta
direktiv.

3. Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten med
beaktande av den avsedda verksamheten inte har anledning att
ifrdgasitta vardepappersforetagets administrativa struktur eller
finansiella situation, skall den inom tre mdnader efter att ha
mottagit fullstindiga uppgifter vidarebefordra dessa till den
behoriga myndighet i virdmedlemsstaten som utsetts till kon-
taktpunkt i enlighet med artikel 56.1 och underritta varde-
pappersforetaget om detta.

4.  Utover de uppgifter som avses i punkt 2 skall den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten Gversinda upplys-
ningar om det auktoriserade system for ersittning till investe-
rare som vardepappersforetaget dr medlem i enlighet med
direktiv 97/9/EG till den behoriga myndigheten i virdmedlems-
staten. Om uppgifterna dndras skall den behoriga myndigheten
i hemmedlemsstaten underritta den behoriga myndigheten i
virdmedlemsstaten om detta.

5. Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten vag-
rar att oversinda uppgifterna till virdmedlemsstatens behoriga
myndighet skall den underritta virdepappersforetaget i fraga
om skilen for detta inom tre ménader frin det att den
mottagit alla uppgifter.

6.  Filialen far etableras och inleda sin verksamhet efter
meddelande frin den behoriga myndigheten i virdmedlemssta-
ten, eller, om denna inte har limnat ndgot sddant meddelande,
senast inom tvd ménader frin den dag di den behoriga
myndigheten i hemmedlemsstaten oversiande sitt meddelande.

7. Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir filialen
ar beldgen skall ha ansvaret att sorja for att de tjdnster som
filialen tillhandahéller eller utévar pa dess territorium uppfyller
kraven i artiklarna 19, 21, 22, 25, 27 och 28 och i bestim-
melser som antagits i enlighet med dessa artiklar.

Den behoriga myndigheten i den medlemsstat dar filialen ar
beligen skall ha ritt att granska verksamhetsformerna vid
filialen och begira att de dndringar gors som ar oundgéngligen
nodvindiga for att myndigheten skall kunna sorja for efterlev-
naden av kraven i artiklarna 19, 21, 22, 25, 27 och 28 och i
bestimmelser som antagits i enlighet med dessa artiklar i
forhéllande till tjanster ochfeller verksamheter som tillhanda-
hélls eller utévas av filialen inom dess territorium.

8.  Varje medlemsstat skall foreskriva att da ett viardepappers-
foretag som ar auktoriserat i en annan medlemsstat har eta-
blerat en filial inom dess territorium far den behoriga myndig-
heten i virdepappersforetagets hemmedlemsstat, under utovan-
det av sina uppgifter och efter att ha underrittat den behoriga

myndigheten i virdmedlemsstaten, genomfora inspektioner pa
plats vid filialen i friga.

9. Vid dndring av forhdllanden om vilka uppgifter limnats
enligt punkt 2 skall virdepappersforetaget skriftligen meddela
dndringen till den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten
senast en manad innan det genomfér dndringen. Den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten skall ocksd, genom hem-
medlemsstatens behoriga myndighets forsorg, underrittas om
dndringen.

Artikel 33
Tilltride till reglerade marknader

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag fran
andra medlemsstater som dr auktoriserade att utféra order for
kunds rakning eller handla for egen rikning har ritt att bli
medlemmar av, eller fa tilltrade till, reglerade marknader som
ar etablerade inom deras territorium genom négon av f6ljande
atgarder:

a) Direkt genom att etablera filialer i virdmedlemsstaterna.

b) Genom att bli fiarrmedlem, eller fa tilltrade pa distans, till
den reglerade marknaden utan ndgot krav pd etablering i
den reglerade marknadens hemmedlemsstat, om de forfar-
anden och system for handeln som anvinds pd marknaden i
fraga inte kraver fysisk nidrvaro for att transaktioner skall
kunna genomforas dir.

2. Medlemsstaterna far inte inféra ndgra ytterligare bestim-
melser eller administrativa krav inom det omrdde som omfattas
av detta direktiv avseende virdepappersforetag som utévar den
rittighet som tillkommer dem enligt punkt 1.

Artikel 34

Tilltride till central motpart och andra system for clearing
och avveckling samt ritt att vilja avvecklingssystem

1. Medlemsstaterna skall krdva att virdepappersforetag fran
andra medlemsstater har ratt till tilltrdde till central motpart
och andra system for clearing- och avveckling inom deras
territorium for fullgorande eller avveckling av transaktioner
med finansiella instrument.

Medlemsstaterna skall krdva att sddana virdepappersforetag ges
tilltrade till dessa system enligt samma icke-diskriminerande,
oppet redovisade och objektiva kriterier som dem som giller
for nationella aktorer. Medlemsstaterna far inte begrinsa ut-
nyttjandet av systemen till clearing och avveckling av trans-
aktioner med finansiella instrument som genomforts pd en
reglerad marknad eller en MTF-plattform inom deras respektive
territorier.
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2. Medlemsstaterna skall kréva att de reglerade marknaderna
inom deras territorier ger alla sina medlemmar eller aktorer
ritt att vilja system for avveckling av de transaktioner med
finansiella instrument som utforts pd den reglerade marknaden
i fraga, forutsatt att

a) forbindelserna och avtalen mellan det valda avvecklingssys-
temet och varje annat system eller funktion 4r sddana att en
effektiv och ekonomisk avveckling av transaktionen i fraga
sakerstills, och att

b) den behoriga myndighet som ansvarar for tillsynen over
den reglerade marknaden har tillstyrkt att utnyttjande av ett
annat system for avveckling av transaktioner som genom-
forts pd den reglerade marknaden 4n det som valts av
marknaden i friga ger tekniska forutsittningar for att finan-
smarknaderna skall kunna fungera friktionsfritt och korrekt.

Denna bedémning av den reglerade marknaden frin den
behoriga myndighetens sida foregriper inte de nationella cent-
ralbankernas, i egenskap av tillsynsmyndigheter, eller andra
tillsynsmyndigheters behorighet att dvervaka avvecklingssystem-
en. Den behoriga myndigheten skall beakta den tillsyn/overvak-
ning som dessa institutioner redan har genomfort, sd att
onddig 6verlappning av kontrollen undviks.

3. Virdepappersforetagens rattigheter enligt punkterna 1 och
2 skall inte paverka den ritt som operatorerna av en central
motpart eller ett annat system for clearing och avveckling har
att pd berittigade affirsmissiga grunder vigra att tillhandahalla
de begirda tjansterna.

Artikel 35

Bestimmelser om central motpart och system for clearing
och avveckling for MTF-plattformar

1. Medlemsstaterna skall inte hindra virdepappersforetag
och marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform
fran att triffa lampliga Overenskommelser med en central
motpart eller andra system for clearing och avveckling i en
annan medlemsstat i syfte att skapa forutsittningar for clearing
och/eller avveckling av vissa eller samtliga transaktioner som
genomforts av marknadsaktorerna i deras system.

2. Den behoriga myndigheten for virdepappersforetag och
marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform fir inte
motsitta sig att en central motpart eller ett annat system for
clearing och avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas, for-
utom i de fall det har visat sig nodvindigt for att MTF-platt-
formen i fraga skall kunna fortsitta att fungera korrekt och
med beaktande av villkoren for avvecklingssystem i artikel 34.2.

For att undvika onodig overlappning av kontrollen skall den
behoriga myndigheten beakta den Overvakning/tillsyn av de
clearing- och avvecklingssystem som redan utfors av de natio-
nella centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for
clearing- och avvecklingssystem eller av andra tillsynsmyndig-
heter med behorighet pad omradet.

AVDELNING III

REGLERADE MARKNADER

Artikel 36
Auktorisation och tillimplig lagstiftning

1. Medlemsstaterna skall bevilja auktorisation som reglerad
marknad endast for sidana system som uppfyller kraven i
denna avdelning.

Auktorisation som reglerad marknad skall beviljas endast om
den behoriga myndigheten har forvissat sig om att savil
marknadsplatsoperatoren som den reglerade marknadens sy-
stem i vart fall uppfyller de krav som faststills i denna avdel-
ning.

Om den reglerade marknaden 4ar en juridisk person och
forvaltas eller drivs av en annan marknadsplatsoperator dn
sjilva den reglerade marknaden, skall medlemsstaterna faststilla
hur de olika forpliktelser som aligger marknadsplatsoperatoren
enligt detta direktiv skall fordelas mellan den reglerade mark-
naden och marknadsplatsoperatoren.

Den reglerade marknadens operator skall tillhandahélla all
information — inbegripet en verksamhetsplan i vilken det bland
annat skall anges vilka verksamhetsslag som planeras och
organisationsstrukturen for dessa — som krdvs for att den
behoriga myndigheten skall kunna forvissa sig om att den
reglerade marknaden vid tidpunkten for den ursprungliga auk-
torisationen har vidtagit alla nddvindiga étgirder for att upp-
fylla sina forpliktelser enligt bestimmelserna i denna avdelning.

2. Medlemsstaterna skall kriva att den reglerade marknadens
operator utfor de uppgifter som har samband med den regle-
rade marknadens organisation och verksamhet under den be-
hériga myndighetens tillsyn. Medlemsstaterna skall sorja for att
de behoriga myndigheterna regelbundet kontrollerar att de
reglerade marknaderna foljer bestimmelserna i denna avdel-
ning. De skall ocksd se till att de behoriga myndigheterna
overvakar att de reglerade marknaderna alltid uppfyller de
villkor for ursprunglig auktorisation som foreskrivs i denna
avdelning.

3. Medlemsstaterna skall sorja for att marknadsplatsoperat6-
ren dr ansvarig for att se till att den reglerade marknad han
forvaltar uppfyller alla krav i denna avdelning.

Medlemsstaterna skall ocksé se till att marknadsplatsoperatoren
har befogenhet att utéva de rittigheter som enligt detta
direktiv tillkommer den reglerade marknad han forvaltar.

4. Tillamplig offentligrattslig lag f6r handel som genomfors
enligt den reglerade marknadens system skall vara lagen i den
reglerade marknadens hemmedlemsstat, utan att detta paverkar
tillimpningen av berorda bestimmelser i direktiv 2003/6/EG.

5. Den behoriga myndigheten far aterkalla den auktorisation
som beviljats en reglerad marknad om den

a) inte utnyttjar auktorisationen inom tolv manader, uttryck-
ligen avstdr fran auktorisationen eller inte har varit i drift
under de foregdende sex ménaderna, savida inte den berorda
medlemsstaten har bestimmelser om att auktorisationen i
sadana fall forfaller,
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b) har erhdllit auktorisationen genom att limna falska upp-
gifter eller pd ndgot annat otillborligt sitt,

¢) inte lingre uppfyller de villkor pd vilka auktorisationen
beviljades,

d) allvarligt och systematiskt har brutit mot de bestimmelser
som har antagits i enlighet med detta direktiv,

) omfattas av ndgot fall som enligt nationell lagstiftning fore-
skriver dterkallelse.

Artikel 37
Krav pd ledningen for den reglerade marknaden

1. Medlemsstaterna skall krdva att de personer som leder
verksamheten inom och driften av en reglerad marknad har
den vandel och erfarenhet som krivs for sund och ansvarsfull
ledning och drift av den reglerade marknaden. Medlemsstaterna
skall dven kriva att den reglerade marknadens operator under-
rittar den behoriga myndigheten om vilka personer som leder
verksamheten inom och driften av den reglerade marknaden
och om alla fordndringar i detta avseende.

Den behoriga myndigheten skall vigra att tillstyrka foreslagna
forandringar om det finns objektiva och pavisbara skal att anta
att de foreslagna forandringarna skulle i sak dventyra en sund
och ansvarsfull forvaltning och drift av den reglerade markna-
den.

2. Medlemsstaterna skall vid auktoriseringsforfarandet se till
att den eller de personer som leder verksamheten inom och
driften av en redan auktoriserad reglerad marknad i enlighet
med villkoren i detta direktiv anses uppfylla de krav som
foreskrivs i punkt 1.

Artikel 38

Krav avseende personer som utdvar ett betydande infly-
tande paforvaltningen av en reglerad marknad

1. Medlemsstaterna skall kriva att var och en som har
mojlighet att direkt eller indirekt utova ett betydande inflytan-
de pa forvaltningen av den reglerade marknaden ir limplig i
detta sammanhang.

2. Medlemsstaterna skall kriva att den reglerade marknadens
operator

a) tillhandahéller den behoriga myndigheten, och offentliggor,
upplysningar om den reglerade marknadens och/eller mark-
nadsplatsoperatorens agarstruktur, sirskilt om vilka parter
som har mojlighet att utéva ett betydande inflytande pa den
reglerade marknadens forvaltning och om omfattningen av
dessa parters intressen, och

=

underrittar den behoriga myndigheten om, och offentliggor,
varje dndring av dgarforhdllandena som leder till att sam-
mansittningen av de personer som utdvar ett avsevart
inflytande pa den reglerade marknaden 4ndras.

3. Den behoriga myndigheten skall vdgra att tillstyrka fore-
slagna fordndringar av de intressen som kontrollerar den regle-
rade marknaden och/eller marknadsplatsoperatéren om den har
objektiva och pavisbara skal att anta att dessa skulle dventyra
en sund och ansvarsfull forvaltning av den reglerade markna-
den.

Artikel 39
Organisatoriska krav pi den reglerade marknaden

Medlemsstaterna skall krdva att en reglerad marknad

a) har vidtagit atgirder for att kunna klart identifiera och
hantera mojliga negativa foljder for driften av den reglerade
marknaden, eller for dess aktorer, av konflikter mellan den
reglerade marknadens, dess dgares eller marknadsplatsopera-
tors intressen och den reglerade marknadens sunda funk-
tion, sirskilt nir sddana intressekonflikter skulle kunna
dventyra fullgérandet av ndgon av de funktioner som den
behoriga myndigheten delegerat till den reglerade markna-
den,

b) har tillrickliga forutsdttningar for att kunna hantera de
risker den dr exponerad for, vidtar limpliga atgdrder och
infor system for att identifiera alla betydande risker for dess
verksamhet och vidtar effektiva dtgirder for att reducera
sddana risker,

¢) dr utrustad sd att systemets tekniska operationer hanteras
korrekt och har vidtagit effektiva kompletterande &tgarder
for att hantera riskerna for systemavbrott,

d) har overblickbara, icke skonsmissiga regler och forfaranden
for rattvis och vilordnad handel och upprittar objektiva
kriterier for effektivt utforande av order,

e) har vidtagit verksamma atgirder for att underlitta effektivt
slutforande utan drojsmél av de transaktioner som utfors i
dess system,

f) vid tidpunkten for auktorisationen och direfter fortlopande
har tillrackliga finansiella resurser for att goda forutsitt-
ningar skall foreligga for att den skall kunna fungera korrekt
med hénsyn till arten och omfattningen av de transaktioner
som genomfors pd marknaden och till sammansittningen
och graden av dess riskexponering.

Artikel 40
Upptagande av finansiella instrument till handel

1. Medlemsstaterna skall kréva att de reglerade marknaderna
har tydliga och oppet redovisade regler for upptagande av
finansiella instrument till handel.

Dessa regler skall sorja for att handeln med varje finansiellt
instrument som tas upp till handel pd en reglerad marknad
kan ske pa ett rattvist, vdlordnat och effektivt sitt och att de,
ndr det ror sig om overldtbara virdepapper, ar fritt overlitbara.
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2. I frdga om derivat skall reglerna sirskilt s6rja for att
utformningen av derivatavtalet mojliggér en korrekt prissitt-
ning och garanterar effektiva avvecklingsvillkor.

3. Utover forpliktelserna enligt punkterna 1 och 2 skall
medlemsstaterna krdva att varje reglerad marknad upprittar
och vidmakthaller effektiva funktioner for att kontrollera att
emittenter av Overldtbara virdepapper som upptas till handel
pa en reglerad marknad fullgor sina skyldigheter enligt gemens-
kapslagstiftningen i friga om offentliggorande (ursprungligt,
fortlopande och vid sarskilt betydelsefulla handelser).

Medlemsstaterna skall se till att den reglerade marknaden vidtar
atgarder som underlittar for dess medlemmar eller aktorer att
inhidmta uppgifter som offentliggjorts enligt gemenskapslagstift-
ningen.

4. Medlemsstaterna skall sorja for att de reglerade markna-
derna har vidtagit de atgdrder som kravs for att regelbundet
kunna kontrollera att kraven for upptagande till handel upp-
fylls ndr det giller finansiella instrument som de har tagit upp
till handel.

5. Ett overldtbart virdepapper som har tagits upp till handel
pd en reglerad marknad far direfter tas upp till handel pa
andra reglerade marknader 4ven utan emittentens samtycke och
i enlighet med ber6rda bestimmelser i Europaparlamentets och
radetsdirektiv 2003/71/EG av den... om de prospekt som skall
offentliggéras nir virdepapper erbjuds till allménheten eller tas
upp till handel och om éndring av direktiv 2001/34/EG ().
Den reglerade marknaden skall underritta emittenten om att
den tagit upp emittentens virdepapper till handel. Emittenten
skall inte omfattas av ndgot krav pd att Overlimna sddan
information som krdvs enligt punkt 3 direkt till en reglerad
marknad som tagit upp emittentens instrument till handel utan
dennes samtycke.

6. For att sorja for att punkterna 1-5 tillimpas enhetligt
skall kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2
anta tillimpningsforeskrifter, i vilka det skall

a) anges vilka faktorer den reglerade marknaden skall beakta
for varje kategori av instrument nir den beddmer om ett
instrument emitteras pd ett sitt som uppfyller kraven i
punkt 1 andra stycket for att det skall fi tas upp till handel
inom de olika marknadssegment dir den reglerade markna-
den ir verksam,

b) fortydligas vilka funktioner den reglerade marknaden skall
infora for att kunna anses ha uppfyllt sin skyldighet att
kontrollera att emittenter av o6verldtbara virdepapper upp-
fyller sina skyldigheter enligt gemenskapslagstiftningen i
friga om offentliggérande (ursprungligt, fortlopande och
sarskilt vid betydelsefulla handelser),

¢) fortydligas vilka &tgarder den reglerade marknaden mdste
vidta enligt punkt 3 for att underlitta for dess medlemmar

() EUTL

eller aktorer att inhdmta uppgifter som offentliggjorts enligt
gemenskapslagstiftningen.

Artikel 41

Stopp for handeln med instrument och avforande av ett
instrument frin handel

1. Utan att det paverkar den behériga myndighetens ritt
enligt artikel 50.2 j och 50.2 k att begira att handeln med ett
instrument skall stoppas eller att det skall avforas frin handel,
far en reglerad marknads operator tillfilligt stoppa handeln
med ett finansiellt instrument eller avfora ett instrument fran
handel som inte lingre motsvarar den reglerade marknadens
regler, sdvida inte en sddan datgdrd allvarligt skulle skada
investerarnas intressen eller hindra marknaden fran att fungera
korrekt.

Trots att reglerade marknaders marknadsplatsoperatorer har
mojlighet att direkt informera andra reglerade marknaders
marknadsplatsoperatérer skall medlemsstaterna kriva att om
operatoren av en reglerad marknad tillfilligt stoppar handeln
med ett finansiellt instrument eller avfor ett instrument frdn
handel skall denne offentliggora sitt beslut och limna relevanta
uppgifter till den behériga myndigheten. Denna skall under-
ritta de behoriga myndigheterna i 6vriga medlemsstater.

2. En behorig myndighet som begir att handeln med ett
instrument skall stoppas tillfalligt eller avforas fran handel pa
en eller flera reglerade marknader skall omedelbart offentliggo-
ra sitt beslut och informera de behoriga myndigheterna i
ovriga medlemsstater. De behériga myndigheterna i de 6vriga
medlemsstaterna skall begira att handeln med detta finansiella
instrument tillfalligt stoppas eller att instrumentet avfors fran
handel péd de reglerade marknader och MTF-plattformar som r
i verksamhet under deras respektive myndighet, sdvida inte en
sadan atgird allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller
hindra marknaden fran att fungera korrekt.

Artikel 42
Tilltrdde till reglerade marknader

1.  Medlemsstaterna skall kriva att varje reglerad marknad
upprittar och uppritthaller oppet redovisade, icke-diskrimine-
rande regler som bygger pa objektiva kriterier for tilltrade till,
eller medlemskap av den reglerade marknaden.

2. I dessa skall det anges vilka forpliktelser medlemmarna
eller aktorerna har till foljd av

a) den reglerade marknadens uppbyggnad och forvaltning,

b) de regler som giller transaktioner pd marknaden,
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¢) de yrkesregler som giller for personalen vid de virdepap-
persforetag eller kreditinstitut som ar verksamma pd mark-
naden,

d) de villkor som enligt punkt 3 giller for andra medlemmar
eller aktorer dn virdepappersforetag och kreditinstitut,

e) regler och forfaranden for clearing och avveckling av trans-
aktioner som genomfors pad den reglerade marknaden.

3. Reglerade marknader fir som medlemmar eller aktorer
uppta virdepappersforetag och kreditinstitut som auktoriserats
i enlighet med direktiv 2000/12/EG samt andra personer som

a) ar lampliga,

b) besitter tillricklig handelsforméaga och handelskompetens,

¢) i tillimpliga fall har lamplig organisation,

d) har tillrickliga resurser for sin uppgift med beaktande av de
olika finansiella arrangemang som den reglerade marknaden
har upprittat for att garantera korrekt avveckling av trans-
aktioner.

4. Medlemsstaterna skall sikerstdlla att medlemmar och
aktorer inte dr skyldiga att iaktta skyldigheterna enligt artik-
larna 19, 21 och 22 i forhallande till varandra nar det giller
transaktioner som genomfors pd en reglerad marknad. Den
reglerade marknadens medlemmar eller aktorer skall dock
iaktta de skyldigheter som foreskrivs i artiklarna 19, 21 och
22 mot sina kunder ndr de pa sina kunders vignar utfor order
pa en reglerad marknad.

5. Medlemsstaterna skall sorja for att det i reglerna om
tilltrade till eller medlemskap i en reglerad marknad finns
foreskrifter om virdepappersforetags och kreditinstituts delta-
gande, direkt eller pd distans.

6. Medlemsstaterna skall utan ytterligare rittsliga eller admi-
nistrativa krav tillita att reglerade marknader fran andra med-
lemsstater vidtar limpliga dtgdrder inom deras territorium i
syfte att underldtta tilltradet till, och handeln pa, de reglerade
marknaderna for fjarrmedlemmar eller aktorer pd distans som
ar etablerade inom deras territorium.

Den reglerade marknaden skall delge den behériga myndig-
heten i sin hemmedlemsstat i vilken medlemsstat den avser att
vidta sddana atgirder. Den behoriga myndigheten i hemmed-
lemsstaten skall inom en manad vidarebefordra dessa upplys-
ningar till den medlemsstat dar den reglerade marknaden avser
att vidta sadana atgérder.

Den behoriga myndigheten i den reglerade marknadens hem-
medlemsstat skall pd begdran av den behoriga myndigheten i

virdmedlemsstaten och inom rimlig tid vidarebefordra identi-
teten for de av den reglerade marknadens medlemmar eller
deltagare som dr etablerade i den medlemsstaten.

7. Medlemsstaterna skall kriva att den reglerade marknadens
operator regelbundet oOverlimnar en forteckning over sina
medlemmar och deltagare till dess behoriga myndighet.

Artikel 43

Overvakning av att den reglerade marknadens reglerfoljs
och andra rittsliga forpliktelser fullgors

1. Medlemsstaterna skall kriva att reglerade marknader upp-
rittar och uppritthaller effektiva system och forfaranden for
regelbunden 6vervakning av att dess medlemmar eller deltagare
foljer dess regler. Reglerade marknader skall 6vervaka de trans-
aktioner som deras medlemmar eller deltagare genomfor i
deras system, sd att overtridelser av dessa regler, otillborliga
marknadsforhdllanden eller uppforande som kan innebira
marknadsmissbruk kan upptickas.

2. Medlemsstaterna skall kriva att de reglerade marknader-
nas operatorer rapporterar betydande oOvertridelser av deras
regler, otillborliga marknadsforhdllanden eller uppfoérande som
kan innebdra marknadsmissbruk till den reglerade marknadens
behoriga myndighet. Medlemsstaterna skall ocksd kriva att en
reglerad marknads operator utan drojsmal forser den myndig-
het som ér behorig for utredning och lagforing av marknads-
missbruk pd den reglerade marknaden med relevanta upplys-
ningar och fullt ut stoder denna vid utredning och lagforing av
marknadsmissbruk pd den reglerade marknaden eller med hjilp
av dess system.

Artikel 44
Krav pai reglerade marknader om information fore handel

1. Medlemsstaterna skall, atminstone ndr det galler till han-
del upptagna aktier, krdva att de reglerade marknaderna offent-
liggor aktuella kop- och siljbud och orderdjupet vid de priser
som visas i deras system. Medlemsstaterna skall krdva att
denna information gors tillginglig for allminheten pad rimliga
affarsmassiga villkor och fortlopande under den tid marknader-
na normalt dr 6ppna.

De reglerade marknaderna far pd rimliga affirsmdssiga villkor
och pd icke diskriminerande grunder ge virdepappersforetag
som enligt artikel 27 dr forpliktade att offentliggora sina
budpriser i aktier tilltrade till de funktioner de anvinder for
att offentliggora den information som avses i forsta stycket.
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2. Medlemsstaterna skall foreskriva att de behoriga myndig-
heterna pd grundval av marknadsmodell, ordertyp och order-
storlek i de fall som definieras i enlighet med punkt 3 fir gora
undantag frin de reglerade marknadernas forpliktelse att of-
fentliggéra den information som avses i punkt 1. De behoriga
myndigheterna skall sirskilt ha mojlighet att gora undantag
frin denna forpliktelse ndr det giller transaktioner av stor
omfattning i forhdllande till den normala omfattningen av
transaktionerna for aktien eller aktiekategorin i fraga.

3. For att sorja for att punkterna 1 och 2 tillimpas pd ett
enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter i friga om

a) de kop- och siljbud eller utsedda marknadsgaranters bud,
samt det orderdjup vid dessa priser, som skall offentliggoras,

b) orderstorlek eller ordertyp for vilka kravet pd information
fore handel far undantas enligt punkt 2,

¢) for vilken marknadsmodell kravet pd information fore han-
del far undantas enligt punkt 2. Detta giller sarskilt tillimp-
ningen av denna forpliktelse i frdiga om handelsmetoder
som tillimpas av reglerade marknader som enligt sina regler
genomfor transaktioner med hinvisning till priser som fast-
stallts utanfor den reglerade marknaden eller genom perio-
diskt aterkommande auktioner.

Artikel 45
Krav pd reglerade marknader om information efter handel

1. Medlemsstaterna skall dtminstone nar det galler till han-
del upptagna aktier krava att varje reglerad marknad offentlig-
gor pris, volym och tidpunkt for de transaktioner som genom-
forts. Medlemsstaterna skall krava att nirmare uppgifter om
alla sddana transaktioner offentliggors pd rimliga affirsmissiga
villkor och i sd ndra realtid som mojligt.

De reglerade marknaderna fir pd rimliga affirsmassiga villkor
och icke-diskriminerande grunder ge virdepappersforetag som
enligt artikel 28 dr forpliktade att offentliggora ndrmare upp-
gifter om sina transaktioner tilltride till de funktioner de
anvander for att offentliggora den information som avses i
forsta stycket.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behoriga myn-
digheten far tillita reglerade marknader att pa grundval av typ
eller storlek uppskjuta offentliggorandet av nirmare uppgifter
om transaktionerna. De behoriga myndigheterna skall sarskilt
ha mojlighet att tillita att offentliggorandet skjuts upp nir det
giller transaktioner av stor omfattning i forhédllande till den
normala omfattningen av transaktionerna for aktien eller aktie-
kategorin i friga. Medlemsstaten skall krava att den reglerade
marknaden i forvdg inhdmtar ett godkdnnande av de foreslagna
arrangemangen for ett uppskjutet offentliggorande fran den
behoriga myndigheten och skall kriva att dessa arrangemang
klart och tydligt meddelas marknadsdeltagare och investerare i
allmanhet.

3. For att se till att finansmarknaderna fungerar effektivt
och korrekt och att punkterna 1 och 2 tillimpas pd ett
enhetligt sitt skall kommissionen i enlighet med forfarandet i
artikel 64.2 anta tillimpningsforeskrifter i friga om

a) omfattningen av, och innehdllet i, den information som
skall offentliggoras,

b) under vilka forutsittningar en reglerad marknad far upp-
skjuta offentliggorandet av transaktionerna och de kriterier
som skall tillimpas for att pd grundval av omfattning och
aktiekategori avgora for vilka transaktioner offentliggorandet
far skjutas upp.

Artikel 46

Bestimmelser om central motpart ochandra system for
clearing och avveckling

1. Medlemsstaterna skall inte hindra reglerade marknader
fran att traffa lampliga Overenskommelser med en central
motpart eller andra system for clearing och avveckling i en
annan medlemsstat i syfte att skapa forutsittningar for clearing
och avveckling av vissa eller samtliga transaktioner som ge-
nomforts av marknadsaktorerna i deras system.

2. Den behoriga myndigheten for en reglerad marknad far
inte motsdtta sig att en central motpart eller ett annat system
for clearing och avveckling i en annan medlemsstat utnyttjas,
om det inte kan pévisas att det nodvindigt for att den regle-
rade marknaden i frdga skall kunna fortsitta att fungera
korrekt och med beaktande av villkoren for avvecklingssystem
i artikel 34.2.

For att undvika onddig overlappning av kontrollen skall den
behoriga myndigheten beakta den overvakning/tillsyn av de
clearing- och avvecklingssystem som redan utfors av de natio-
nella centralbankerna i egenskap av tillsynsmyndigheter for
clearing- och avvecklingssystem eller av andra tillsynsmyndig-
heter med behorighet pad omradet.

Artikel 47
Forteckning over reglerade marknader

Varje medlemsstat skall uppritta en forteckning over de regle-
rade marknader for vilka den dr hemmedlemsstat och over-
sinda denna till 6vriga medlemsstater och till kommissionen.
Varje dndring av denna forteckning skall oversindas pd mot-
svarande sitt. Kommissionen skall offentliggora en forteckning
over samtliga reglerade marknader i Europeiska unionens officiella
tidning och uppdatera denna minst en gang per dr. Kommis-
sionen skall ocksd offentliggora och uppdatera forteckningen
pa sin webbplats varje gang medlemsstaterna Oversinder dnd-
ringar av sina forteckningar.
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AVDELNING IV

BEHORIGA MYNDIGHETER

KAPITEL 1

UTNAMNING, BEFOGENHETER OCH PROVNINGSFORFARAN-
DEN

Artikel 48

Utnidmning av behoriga myndigheter

1. Varje medlemsstat skall utse de behoriga myndigheter
som skall fullgéra var och en av de uppgifter som foreskrivs i
de olika bestimmelserna detta direktiv. Medlemsstaterna skall
underritta kommissionen och ovriga medlemsstaters behoriga
myndigheter om vilka behériga myndigheter som 4r ansvariga
for att utfora varje enskild uppgift och om eventuell uppdel-
ning av ansvaret.

2. De behoriga myndigheter som avses i punkt 1 skall vara
offentliga myndigheter, dock utan att detta foregriper mojlig-
heten att delegera uppgifter till andra organ nir en sidan
mojlighet uttryckligen foreskrivs i artiklarna 5.5, 16.3, 17.2
och 23.4.

Eventuell delegering av uppgifter till andra enheter dn de
myndigheter som avses i punkt 1 fir inte innefatta offentlig
myndighetsutovning eller befogenhet att gora skonsmissiga
bedomningar. Medlemsstaterna skall kriva dels att de behoriga
myndigheterna fore delegeringen vidtar alla rimliga atgérder for
att se till att det organ som uppgifterna delegeras till har
kapacitet och resurser for att i praktiken genomféra alla upp-
gifter dels att delegeringen sker endast om en tydligt faststilld
och dokumenterad ram for utforandet av varje delegerad upp-
gift har upprittats med angivande av vilka uppgifter som skall
utforas och pa vilka villkor de skall utforas. Dessa villkor skall
innehdlla en bestimmelse om att enheten skall agera och vara
organiserad pa ett sddant sitt att intressekonflikter undviks och
att den information som erhallits vid utférandet av de delege-
rade uppgifterna inte utnyttjas pa ett illojalt sitt eller for att
forhindra konkurrens. Det slutliga ansvaret for Gvervakningen
av att detta direktiv och alla dess tillimpningsforeskrifter foljs
skall ligga hos den behériga myndighet eller de behoriga
myndigheter som har utsetts i enlighet med punkt 1.

Medlemsstaterna skall meddela kommissionen och de behoriga
myndigheterna i de ovriga medlemsstaterna alla beslut som
fattas i frdga om delegering av uppgifter, inbegripet de exakta
villkor som reglerar sddan delegering.

3. Kommissionen skall minst en gdng om dret offentliggora
en forteckning over de behoriga myndigheter som avses punk-

terna 1 och 2 i Europeiska unionens officiella tidning och konti-
nuerligt uppdatera den pé sin webbplats.

Artikel 49
Samarbete mellan myndigheter i samma medlemsstat

Om en medlemsstat utser mer 4n en behorig myndighet for att
genomfora en bestimmelse i detta direktiv skall deras respekti-
ve uppdrag tydligt definieras och de skall ha ett nira sam-
arbete.

Varje medlemsstat skall ocksd kriva att ett sidant samarbete
sker mellan de enligt detta direktiv behoriga myndigheterna
och de myndigheter i medlemsstaten som ér ansvariga for
overvakningen av kreditinstitut och andra finansiella institut,
pensionsfonder, fondforetag, forsikrings- och aterforsikrings-
formedlare och forsakringsforetag.

Medlemsstaterna skall kriva att de behériga myndigheterna
utbyter all information som &4r nodvindig och relevant for att
de skall kunna fullgora sina befogenheter och uppdrag.

Artikel 50
De behoriga myndigheternas befogenheter

1.  De behoriga myndigheterna skall fa alla tillsyns- och
utredningsbefogenheter som den behover for att utfora sina
uppgifter. Inom ramen for deras nationella lagstiftning skall de
utova sddana befogenheter

a) direkt, eller
b) i samarbete med andra myndigheter, eller

) pd eget ansvar genom delegering till enheter till vilka upp-
gifter har delegerats i enlighet med artikel 48.2, eller

d) genom ansokan hos de behoriga rittsliga myndigheterna.

2. De befogenheter som avses i punkt 1 skall utévas i
enlighet med nationell lag och omfatta dtminstone ritten att

a) fa tillgang till alla dokument i vilken form som helst och
att fa en kopia av det,

b) begira upplysningar frdn vilken person som helst och att
vid behov kalla in och friga ut en person for att inhimta
upplysningar,

¢) utfora kontroller pa plats,
d) begira befintliga uppgifter om tele- och datatrafik,

e) krava att varje form av agerande som strider mot bestim-
melser som faststillts vid genomférandet av detta
direktiv upphor,

f) begira att tillgdngar fryses eller beliggs med kvarstad,
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@) begira tillfalligt forbud mot yrkesverksamhet,

h) begira uppgifter fran revisorer for virdepappersforetag och
reglerade marknader,

i) vidta varje slag av dtgird for att se till att virdepappers-
foretag och reglerade marknader fortsitter att folja lagstift-
ningen,

j) begira att handeln med ett finansiellt instrument tillfalligt
stoppas,

k) begdra att ett finansiellt instrument skall avforas frén
handel, vare sig det omsitts pd reglerad marknad eller
enligt andra handelsoverenskommelser,

1) 6verlimna drenden till &tal,

m) ge revisorer eller sakkunniga tillstind att utfora kontroller
eller utredningar.

Artikel 51
Administrativa sanktioner

1. Utan att det paverkar forfarandena for &terkallande av
auktorisation eller medlemsstaternas ritt att besluta om straff-
rittsliga sanktioner skall medlemsstaterna i enlighet med sin
nationella lagstiftning sorja for att limpliga administrativa
atgdrder kan vidtas mot, eller administrativa sanktioner beslutas
for, ansvariga personer, nir bestimmelser som antagits vid
genomforandet av detta direktiv inte har foljts. Medlemsstater-
na skall se till att sddana atgarder ar effektiva, proportionerliga
och avskrickande.

2. Medlemsstaterna skall faststilla de sanktioner som skall
tillimpas vid underlitenhet att samarbeta i en utredning som
omfattas av artikel 50.

3. Medlemsstaterna skall foreskriva att den behoriga myn-
digheten fér offentliggora varje dtgard eller sanktion till foljd av
overtrddelser av de bestimmelser som antagits vid genomfo-
randet av detta direktiv, om inte offentliggorandet aventyrar
finansmarknaderna eller dsamkar de berorda parterna opropor-
tionerlig skada.

Artikel 52
Riitt att overklaga

1. Medlemsstaterna skall se till att alla beslut som fattats
med stod av lagar och andra forfattningar som har antagits i
enlighet med detta direktiv dr vl underbyggda och kan provas
i domstol. Ritt till domstolsprovning skall dven finnas i det fall
att beslut om auktorisation inte har fattats inom sex manader
efter det att en ansokan som innehdller alla begirda uppgifter
har limnats in.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att ett eller flera av
foljande organ, enligt vad som faststills i nationell lagstiftning,
i konsumenternas intresse och enligt nationell lagstiftning, skall
kunna vidta atgdrder vid domstol eller behorig administrativ
myndighet for att sdkerstilla att de nationella bestimmelserna
for genomforandet av detta direktiv tillimpas:

a) Offentliga organ eller deras foretradare.

b) Konsumentorganisationer som har ett legitimt intresse av att
skydda konsumenterna.

¢) Yrkesorganisationer som har ett legitimt intresse av att agera
for att skydda sina medlemmar.

Artikel 53
System for investerares klagomal utanfér domstol

1. Medlemsstaterna skall, dir sd ar lampligt genom att
anvinda befintliga organ, uppmuntra till upprattandet av effek-
tiva och dndamalsenliga klagomals- och 6verprovningsforfaran-
den sd att konsumenttvister rorande virdepappersforetags till-
handahéllande av investerings- och sidotjanster kan handliggas
utanfor domstol.

2. Medlemsstaterna skall se till att lagstiftning och andra
regler inte hindrar dessa organ frin att samarbeta effektivt for
att 16sa gransoverskridande tvister.

Artikel 54
Tystnadsplikt

1. Medlemsstaterna skall foreskriva att de behoriga myndig-
heterna, alla personer som arbetar, eller har arbetat, for de
behoriga myndigheter eller organ som tilldelats uppgifter enligt
artikel 48.2 samt de revisorer och sakkunniga som har anlitats
av de behoriga myndigheterna dr bundna av tystnadsplikt.
Utan att det paverkar de fall som omfattas av straffrittsliga
bestimmelser eller 6vriga bestimmelser i detta direktiv, far de
inte till ndgon person eller myndighet roja konfidentiell infor-
mation som de fitt i tjdnsten, utom i sammandrag eller i
sammanstillning som omojliggor identifikation av enskilda
virdepappersforetag, marknadsplatsoperatorer, reglerade mark-
nader eller ndgon annan person.

2. Om ett virdepappersforetag, marknadsplatsoperator eller
reglerad marknad har forsatts i konkurs eller tvangslikviderats,
far konfidentiell information, om uppgifterna inte ror
tredje part, rojas i tvistemdl eller handelsmdl om det &r
nodvandigt for att kunna driva malet.
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3. De behoriga myndigheter, organ eller andra fysiska eller
juridiska personer utom behoriga myndigheter som mottar
konfidentiell information enligt detta direktiv fir, utan att det
paverkar de fall som omfattas av straffrittsliga bestimmelser,
anvinda denna information, sdvitt giller de behoriga myndig-
heterna, enbart for utforandet av sina uppgifter och utévandet
av sina befogenheter inom rickvidden for detta direktiv, eller
savitt giller andra myndigheter, organ eller fysiska eller juridis-
ka personer, for det dndamdl for vilket sidan information
lamnades till dem och/eller inom ramen for administrativa eller
rittsliga forfaranden som har ett samband med utovandet av
dessa befogenheter. Om den behoriga myndighet eller annan
myndighet, organ eller person som overlimnar uppgifterna ger
sitt samtycke, fir den mottagande myndigheten emellertid
anvianda dem i andra syften.

4. Bestimmelserna om tystnadsplikt i denna artikel skall
gilla for allt mottagande, utbyte eller formedling av konfiden-
tiell information i enlighet med detta direktiv. Den hir artikeln
skall emellertid inte hindra att de behoriga myndigheterna
utbyter eller formedlar konfidentiell information i enlighet
med detta direktiv, och andra direktiv som ir tillimpliga pa
vardepappersforetag, kreditinstitut, pensionsfonder, fondforetag,
forsakrings- och aterforsakringsformedlare, forsakringsforetag,
reglerade marknader eller marknadsplatsoperatorer, eller annars
med medgivande av den behoriga myndighet eller annan
myndighet eller ett organ eller en fysisk eller juridisk person
som meddelade informationen.

5. Denna artikel skall inte hindra de behoriga myndigheter-
na frén att i enlighet med nationell lagstiftning utbyta eller
formedla konfidentiell information som inte har mottagits frin
en annan medlemsstats behoriga myndighet.

Artikel 55
Forhéllandet till revisorer

1. Medlemsstaterna skall atminstone foreskriva att varje
person som ar auktoriserad i den mening som avses i radets
attonde direktiv 84/253/EEG av den 10 april 1984 om god-
kinnande av personer som har ansvar for lagstadgad revision
av rakenskaper (') och som i ett virdepappersforetag utfor det
uppdrag  som  beskrivs 1 artikel 51 i  rddets
fjarde direktiv 78/660/EEG av den 25 juli 1978 om darsbokslut
i vissa typer av bolag (3, artikel 37 i direktiv 83/349/EEG eller
artikel 31 i direktiv 85/611/EEG eller varje annat uppdrag som
foreskrivs i lag, skall vara skyldig att omgdende underritta de
behoriga myndigheterna om alla uppgifter eller beslut som ror
det foretag som han eller hon har fatt kinnedom om under
sitt uppdrag och som kan

(") EGT L 126, 12.5.1984, s. 20.

() EGT L 222, 14.8.1978, s. 11. Direktivet senast dndrat genom
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/51/EG (EUT L 178,
17.7.2003, s. 16).

a) utgdra en pataglig overtradelse av lagar och andra forfatt-
ningar som reglerar villkoren for auktorisation eller som
sdrskilt reglerar virdepappersforetagens verksamhet,

b) paverka virdepappersforetagets fortsatta verksamhet, eller

¢) leda till att rikenskaperna inte godkinns eller till att reser-
vationer framstills.

Denna person skall ocksd vara skyldig att rapportera alla upp-
gifter och beslut som r6r ett foretag som har nira forbindelser
med det virdepappersforetag inom vilket vederborande utfor
sitt uppdrag, vilka han eller hon har fatt kinnedom om under
fullgérandet av en av de uppgifter som avses i forsta stycket.

2. Personer som auktoriserats i den mening som avses i
direktiv 84/253EEG, och som i god tro rapporterar sidana
uppgifter eller beslut som avses i punkt 1 till de behoriga
myndigheterna, skall inte stillas till ndgot som helst ansvar och
avslojandet skall inte heller utgora en 6vertridelse av eventuella
restriktioner i avtal eller lagstiftning for rojande av uppgifter.

KAPITEL II

SAMARBETE MELLAN BEHORIGA MYNDIGHETERI SKILDA
MEDLEMSSTATER

Artikel 56
Skyldighet att samarbeta

1. Behoriga myndigheter frin skilda medlemsstater skall
samarbeta med varandra da det 4r nodvindigt for att de under
utovandet av sina befogenheter enligt detta direktiv eller natio-
nell lagstiftning skall kunna utfora sina uppdrag enligt detta
direktiv.

De behoriga myndigheterna skall bistd behoriga myndigheter i
de andra medlemsstaterna. De skall sarskilt utbyta information
och samarbeta i utrednings- eller tillsynsverksamhet.

For att underldtta och paskynda samarbetet, sirskilt informa-
tionsutbytet, skall medlemsstaterna utse en enda behorig myn-
dighet som kontaktpunkt vad giller detta direktiv. Medlemssta-
terna skall meddela kommissionen och de andra medlemssta-
terna namnen pd de myndigheter som har utsetts att motta
forfrigningar om utbyte av information eller om samarbete
enligt denna punkt.

2. Nir en reglerad marknad som etablerat sig i en virdmed-
lemsstat med beaktande av situationen pd dess virdepappers-
marknad har kommit att fd vidsentlig betydelse for virdepap-
persmarknadernas funktion och skyddet av investerarna i den
viardmedlemsstaten, skall hem- och viardmedlemsstatens beho-
riga myndigheter uppritta samarbetsformer som star i propor-
tion till detta forhallande.
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3. Medlemsstaterna skall vidta nodviandiga administrativa
och organisatoriska atgirder for att underlitta det bistdnd som
foreskrivs i punkt 1.

De behoriga myndigheterna skall i samarbetet kunna anvinda
sina befogenheter dven i fall da det uppforande som utreds inte
utgor en overtradelse av gillande bestimmelser i medlemssta-
ten i fraga.

4. Om en behorig myndighet har goda skil att misstinka
att enheter som inte stir under dess Overinseende har utfort
handlingar i en annan medlemsstat som strider mot detta
direktiv skall den anmaila detta pd ett si tydligt sitt som
mojligt till den behoriga myndigheten i den andra medlems-
staten. Den senare myndigheten skall vidta limpliga dtgdrder.
Den skall underritta den myndighet som limnat anmilan om
resultatet av dtgarden och, i den man det dr mojligt, om hur
drendet utvecklas i stort. Denna punkt skall inte innebira att
de befogenheter som tilldelats den behoriga myndighet som
har oversint informationen &sidositts.

5. For att sorja for att punkt 2 tillimpas pé ett enhetligt sitt
far kommissionen i enlighet med forfarandet i artikel 64.2 anta
tillimpningsforeskrifter som faststiller de kriterier enligt vilka
en reglerad marknads verksamhet i en virdmedlemsstat kan
anses vara av visentlig betydelse for virdepappersmarknadernas
funktion och for skyddet av investerarna i den virdmedlems-
staten.

Artikel 57

Samarbete avseende tillsynsverksamhet, kontroll pi plats
eller vid utredningar

Den behoriga myndigheten i en medlemsstat kan begira att
den behoriga myndigheten i en annan medlemsstat samarbetar
betriffande tillsynsverksamhet, eller i samband med en kontroll
pa plats eller en utredning. Nér det ror sig om virdepappers-
foretag som ar fjarrmedlemmar pé reglerad marknad fir den
behoriga myndigheten for den reglerade marknaden vilja att
vanda sig direkt till dessa, varvid den vederborligen skall
informera den i hemmedlemsstaten behoriga myndigheten for
denna fjarrmedlem.

I det fall en behorig myndighet fir en begdran om en kontroll
pa plats eller en utredning skall den, inom ramen for sina
befogenheter

a) sjilva utfora kontrollerna eller utredningarna, eller

b) ge de myndigheter som har begirt kontrollerna eller utred-
ningarna tillstind att utfora dem, eller

c) ge revisorer eller sakkunniga tillstdnd att utfora kontrollerna
eller utredningarna.

Artikel 58
Informationsutbyte

1. De behoriga myndigheter som i Gverensstimmelse med
artikel 56.1 har utsetts till kontaktpunkter vad giller detta
direktiv skall omedelbart forse varandra med de upplysningar
som erfordras for att de, i egenskap av behoriga myndigheter
som utsetts i enlighet med artikel 48.1, skall kunna utfora sina
uppgifter i overensstimmelse med de bestimmelser som har
antagits enligt detta direktiv.

De behoriga myndigheter som utbyter information med andra
behoriga myndigheter i enlighet med detta direktiv far samti-
digt med meddelandet ange att sddan information inte far réjas
utan deras uttryckliga samtycke, och dd endast i det syfte till
vilket den myndighet som tillhandahéll informationen har givit
sitt samtycke.

2. De behoriga myndigheter som har utsetts till kontakt-
punkter far vidarebefordra sidan information som mottagits i
enlighet med punkt 1 och artiklarna 55 och 63 till sidana
myndigheter som avses i artikel 49. De fir inte vidarebefordra
informationen till andra organ eller fysiska eller juridiska
personer utan uttryckligt samtycke fran de behoriga myndig-
heter som har overlimnat informationen och endast for de
andamal for vilka dessa myndigheter gav sitt samtycke, med
undantag for vederborligen motiverade fall. I sidana fall skall
kontaktpunkten omedelbart underritta den kontaktpunkt som
overlimnat informationen.

3. De myndigheter som avses i artikel 49 och andra organ
eller fysiska eller juridiska personer som mottar konfidentiell
information i enlighet med punkt 1 i denna artikel, eller i
enlighet med artiklarna 55 och 63, fir endast anvinda dem for
att genomfora sina uppgifter, bland annat i foljande fall:

a) For att kontrollera att villkoren for att virdepappersforetag
skall fa starta verksamhet dr uppfyllda och for att underldtta
gruppbaserad eller icke gruppbaserad Gvervakning av sddan
verksamhet, sdrskilt med avseende pd kapitalkrav enligt
direktiv 93/6/EEG, forfaranden for administration och redo-
visning samt mekanismer for internkontroll.

b) For att overvaka att handelsplatserna fungerar vil.
¢) For att besluta om péfoljder.

d) Vid administrativa 6verklaganden av beslut som fattats av de
behoriga myndigheterna.

e) Vid domstolsforfaranden som har inletts i enlighet med
artikel 52.

f) Inom ramen for det system for investerares klagomal utan-
for domstol som foreskrivs i artikel 53.

4. Kommissionen far i enlighet med forfarandet i artikel 64.2
anta tillimpningsforeskrifter om forfaranden for informations-
utbyte mellan behoriga myndigheter.
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5. Den hidr artikeln samt artiklarna 54 och 63 skall inte
hindra en behérig myndighet att till centralbankerna, Euro-
peiska centralbankssystemet och Europeiska centralbanken i
deras egenskap av monetira myndigheter och, dir sd ar
lampligt, till andra offentliga myndigheter med ansvar for att
overvaka betalnings- och avvecklingssystem Gverlimna konfi-
dentiell information som skall anvindas for att de skall kunna
fullgéra sina uppgifter; dessa myndigheter eller organ skall inte
heller hindras frin att meddela de behoriga myndigheterna de
uppgifter dessa eventuellt behover for att utfora sina uppgifter
enligt detta direktiv.

Artikel 59
Vigran att samarbeta

En behorig myndighet far vigra att tillmotesgd en begdran om
samarbete vid genomforandet av en utredning, kontroll pa
plats eller tillsynsverksamhet enligt artikel 57 eller att utbyta
information enligt artikel 58 endast om

a) en sddan utredning eller kontroll pd plats, tillsynsverksam-
het eller ett sddant informationsutbyte negativt kan paverka
den aktuella statens suverdnitet, sikerhet eller allminna
ordning,

b) rittsliga forfaranden i friga om samma gdrningar och
personer redan har inletts infor myndigheterna i den aktu-
ella medlemsstaten,

¢) ett slutligt avgorande redan har meddelats mot samma
person for samma gérningar i den berérda medlemsstaten.

Nir den behoriga myndigheten har for avsikt att inte till-
motesgd en sddan begiran skall denna underritta den behoriga
myndighet som limnat begdran om detta och limna sd full-
stindig information som mojligt.

Artikel 60

Samrid mellan myndigheter fore beviljande av auktorisa-
tion

1. Samrdd skall ske med de behoriga myndigheterna i den
andra berérda medlemsstaten fore beviljande av auktorisation
till ett virdepappersforetag som ar

a) dotterforetag till ett viardepappersforetag eller kreditinstitut
som auktoriserats i en annan medlemsstat, eller

b) dotterforetag till moderforetaget till ett virdepappersforetag
eller kreditinstitut som auktoriserats i en annan medlems-
stat, eller

¢) kontrollerat av samma fysiska eller juridiska personer som
kontrollerar ett virdepappersforetag eller kreditinstitut som
auktoriserats i en annan medlemsstat.

2. Samrdd skall ske med de behoriga myndigheterna i den
medlemsstat som dr ansvariga for tillsynen av kreditinstitut

eller forsikringsforetag fore beviljande av auktorisation till ett
virdepappersforetag som dr

a) dotterforetag till ett kreditinstitut eller forsikringsforetag
som auktoriserats i gemenskapen, eller

b) dotterforetag till moderforetaget till ett kreditinstitut eller
forsakringsforetag som auktoriserats i gemenskapen, eller

¢) ett foretag som dr kontrollerat av samma fysiska eller
juridiska personer som kontrollerar ett kreditinstitut eller
forsakringsforetag som auktoriserats i gemenskapen.

3. De behériga myndigheter som avses i punkterna 1 och 2
skall sdrskilt samrdda med varandra vid bedémningen av aktie-
dgarnas eller medlemmarnas limplighet, samt anseende och
erfarenhet vad giller personer som leder forvaltningen av ett
annat foretag inom samma koncern. De skall utbyta all den
information om aktiedgarnas eller medlemmarnas limplighet,
samt anseende och erfarenhet vad giller personer som leder
verksamheten, som dr relevant for andra berorda behoriga
myndigheter vid beviljande av auktorisation eller vid den
fortlopande bedomningen av hur villkoren for verksamheten

uppfylls.

Artikel 61
Virdmedlemsstaternas befogenheter

1. Virdmedlemsstaten far for statistiska dndamadl kriva att
virdepappersforetag med filialer inom landets territorium lam-
nar periodiska rapporter om filialernas verksamhet.

2. Vid fullgorandet av sina skyldigheter enligt detta
direktiv fir virdmedlemsstaterna kriva att filialer till vérde-
pappersforetag tillhandahaller den information som behévs for
overvakningen av att de foljer de normer i virdlandet som ar
tillimpliga pd dem i de fall som avses i artikel 32.7. Dessa
krav far dock inte vara stringare dn dem som samma med-
lemsstat stiller pd etablerade foretag for att kontrollera att
dessa normer foljs.

Artikel 62

Forsiktighetsatgirder som virdmedlemsstaten ir skyldig
att vidta

1. Om den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten har
tydliga och pévisbara grunder for att anta att ett virdepappers-
foretag som 4r verksamt inom dess territorium enligt friheten
att tillhandahalla tjanster inte uppfyller sina forpliktelser enligt
de bestimmelser som har antagits i enlighet med detta direktiv,
eller att ett virdepappersforetag som har en filial inom dess
territorium inte uppfyller sina forpliktelser enligt bestimmelser
som har antagits i enlighet med detta direktiv och enligt vilka
den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten inte tilldelas
befogenheter, skall den meddela dessa undersokningsresultat till
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten.
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Om virdepappersforetaget fortsdtter att handla pa ett sitt som
tydligt skadar virdmedlemsstatens investerares intressen eller
leder till att marknaderna inte fungerar korrekt, trots de
atgarder som vidtagits av den behoriga myndigheten i hem-
medlemsstaten, eller pd grund av att tgdrderna visar sig vara
otillrackliga, skall den behoriga myndigheten i vdrdmedlems-
staten efter att ha informerat den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten vidta limpliga dtgarder for att skydda inve-
sterarna och se till att marknaderna fungerar vil. Detta skall
inbegripa mojligheten att hindra virdepappersforetag som bry-
ter mot bestimmelserna frdn att inleda fler transaktioner inom
medlemsstatens territorium. Kommissionen skall omgédende in-
formeras om sddana atgirder.

2. Om en virdmedlemsstats behoriga myndigheter pavisar
att ett vardepappersforetag som har en filial inom landets
territorium bryter mot de lagar eller andra forfattningar som
har antagits dir i enlighet med de bestimmelser i detta
direktiv genom vilka landets behériga myndigheter tilldelas
befogenheter, skall dessa myndigheter kriva att det berorda
vardepappersforetaget upphor att bryta mot bestimmelserna.

Om det berérda virdepappersforetaget inte vidtar erforderliga
atgirder skall de behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaten
vidta alla lampliga atgarder for att sorja for att det berorda
virdepappersforetaget upphor att bryta mot bestimmelserna.
Hemmedlemsstatens behériga myndigheter skall underrittas
om de dtgirder som vidtas.

Om virdepappersforetaget trots att virdmedlemsstaten vidtagit
atgarder fortsitter att bryta mot de bestimmelser i lagar och
andra forfattningar enligt forsta stycket som giller i vdardmed-
lemsstaten, fir denna, efter att ha underrittat hemmedlemssta-
tens behoriga myndigheter, vidta lampliga &tgdrder for att
hindra eller bestraffa ytterligare overtrddelser och om sd ar
nodvindigt forhindra att virdepappersforetaget inleder fler
transaktioner inom dess territorium. Kommissionen skall om-
gdende informeras om sddana atgirder.

3. Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten for
en reglerad marknad eller MTF-plattform har tydliga och
pavisbara grunder for att anta att denna reglerade marknad
eller MTF-plattform inte uppfyller sina forpliktelser enligt de
bestimmelser som har antagits i enlighet detta direktiv, skall
den meddela detta till den behoriga myndigheten i den regle-
rade marknadens eller MTF-plattformens hemmedlemsstat.

Om den reglerade marknaden eller MTF-plattformen fortsitter
att handla pa ett sitt som tydligt skadar vdardmedlemsstatens
investerares intressen eller leder till att marknaderna inte kan
fungera korrekt, trots de dtgirder som vidtagits av den beho-
riga myndigheten i hemmedlemsstaten, eller pd grund av att
atgirderna visar sig vara otillrckliga, skall den behoriga myn-
digheten i viardmedlemsstaten, efter att ha informerat den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten, vidta limpliga
atgarder for att skydda investerarna och se till att marknaderna

fungerar vil. Detta skall inbegripa mojligheten att hindra den
reglerade marknaden eller MTF-plattformen frin att ge i vard-
medlemsstaten etablerade medlemmar péd distans eller aktorer
pd distans tillgdng till dess funktioner. Kommissionen skall
omgdende informeras om sddana dtgarder.

4. Varje atgird enligt punkterna 1, 2 eller 3 som omfattar
sanktioner for eller begransningar av ett virdepappersforetags
eller en reglerad marknads verksamhet skall vederborligen
motiveras och meddelas det berorda virdepappersforetaget eller
den reglerade marknaden.

KAPITEL III

SAMARBETE MED TREDJE LAND

Artikel 63
Informationsutbyte med tredje land

1. Medlemsstaterna far sluta samarbetsavtal om informa-
tionsutbyte med de behoriga myndigheterna i tredje land en-
dast om den utlimnade informationen omfattas av garantier
om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som krivs i
artikel 54. Detta informationsutbyte madste vara avsett for
fullgérande av dessa behoriga myndigheters uppgifter.

Medlemsstaterna fir overfora personuppgifter till tredje land i
enlighet med bestimmelserna i kapitel IV i direktiv 95/46/EG.

Medlemsstaterna far ocksd sluta samarbetsavtal om informa-
tionsutbyte med tredje lands behoriga myndigheter, organ och
fysiska eller juridiska personer som ansvarar for

i) tillsynen over kreditinstitut, andra finansiella institut, forsik-
ringsforetag och finansiella marknader,

ii) virdepappersforetags likvidation och konkurs eller liknande
forfaranden,

iii) obligatorisk revision av virdepappersforetags och andra
finansiella instituts, kreditinstituts och forsakringsforetags
rakenskaper vid fullgorandet av sina tillsynsuppgifter, eller
som forvaltar ersittningssystem vid fullgorandet av sina
uppgifter,

iv) tillsyn 6ver organ som dr inblandade i virdepappersforetags
likvidation och konkurs eller liknande foérfaranden,

v) tillsyn over personer med uppdrag att utfora obligatorisk
revision av rikenskaperna hos forsikringsforetag, kreditin-
stitut, virdepappersforetag och andra finansiella institut.

endast om den utlimnade informationen omfattas av garantier
om tystnadsplikt som minst motsvarar dem som kravs i
artikel 54. Detta informationsutbyte mdaste vara avsett for
fullgérande av dessa myndigheters och organs eller fysiska eller
juridiska personers uppgifter.
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2. Om informationen hirror frin en annan medlemsstat far
de inte rojas utan uttryckligt samtycke frin de behoriga myn-
digheter som har limnat ut den och endast i de syften till vilka
dessa myndigheter limnat sitt samtycke. Samma bestimmelse
giller for information som limnas av behoriga myndigheter i
tredje lander.

AVDELNING V

SLUTBESTAMMELSER

Artikel 64
Kommittéférfarande

1. Kommissionen skall bitrddas av Europeiska virdepappers-
kommittén, = som  inrittades  genom  kommissionens
beslut 2001/528/EG (') (nedan kallad "kommittén”).

2. Nir det hinvisas till denna punkt skall artiklarna 5 och 7
i beslut 1999/468[EG tillimpas, med beaktande av bestimmel-
serna i artikel 8 i det beslutet, forutsatt att de genomforan-
dedtgdrder som har antagits i enlighet med det forfarandet inte
leder till att visentliga bestimmelser i detta direktiv dndras.

Den tid som avses i artikel 5.6 i beslut 1999/468EG skall vara
till tre médnader.

3. Utan att det paverkar redan antagna genomforandedtgir-
der skall detta direktivs bestimmelser om antagande av teknis-
ka bestimmelser och beslut enligt punkt 2 upphéra att gilla
fyra ar efter det att direktivet tritt i kraft. P4 forslag frén
kommissionen fir Europaparlamentet och rddet fornya ifrdga-
varande bestimmelser i enlighet med forfarandet i artikel 251 i
fordraget och de skall i detta syfte gora en Oversyn av
bestimmelserna innan perioden 1opt ut.

Artikel 65
Rapporter och oversyn

1. Senast den... (*) skall kommissionen, pd grundval av of-
fentliga samrdd och diskussioner med behoriga myndigheter,
rapportera till Europaparlamentet och rddet om en eventuell
utvidgning av direktivets krav vad avser att fore och efter
handel ldamna information om transaktioner som avser andra
former av finansiella instrument dn aktier.

2. Senast den... (**) skall kommissionen ligga fram en rap-
port for Europaparlamentet och rddet om tillimpningen av
artikel 27.

(") EGT L 191, 13.7.2001, s. 45.
(*) 2 &r efter det att detta direktiv tritt i kraft.
(**) Senast 3 ar efter det att detta direktiv tritt i kraft.

3. Senast den..(**) skall kommissionen, pd grundval av
offentliga samrdd och diskussioner med behoriga myndigheter,
rapportera till parlamentet och rddet om foljande:

a) Lampligheten av att behdlla undantaget i artikel 2.1k for
foretag vars huvudsakliga verksamhet bestdr i att handla
med ravaruderivat for egen rakning.

b) Innehdll i och utformning av rimliga krav for auktorisation
och tillsyn av tex. virdepappersforetag i detta direktivs
mening.

¢) Lampligheten av regler for att utse anknutna ombud for
tillhandahéllande av investeringstjanster och/eller utforande
av investeringsverksamhet, sirskilt avseende tillsyn over
dem.

d) Lampligheten av att behdlla undantaget i artikel 2.1i.

4. Senast den... ("***) skall kommissionen for Europaparla-
mentet och radet ligga fram en ligesrapport om avldgsnandet
av de hinder som kan forhindra en sammanstillning och
offentliggorande pad europeisk nivd av den information som
handelsplatserna ar skyldiga att offentliggora.

5. Kommission fir pd grundval av de rapporter som anges i
punkterna 1-4 ligga fram forslag till dndringar av detta direkt-
iv.

6.  Senast den... (*****) skall kommissionen, mot bakgrund av
diskussionerna med behoriga myndigheter, for Europaparla-
mentet och radet ligga fram en rapport om lampligheten av
att behdlla kraven péd ansvarsforsikring som giller for mellan-
hander enligt gemenskapslagstiftningen.

Artikel 66
Andring av direktiv 85/611/EEG

Artikel 5.4 i direktiv 85/611/EEG skall ersittas med foljande:

4. Artikel 2.2 och artiklarna 12, 13 och 19 i Europa-
parlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den... (')
om marknader for finansiella instrument (*) skall tillimpas
pa forvaltningsbolags tillhandahallande av de tjanster som
avses i punkt 3 i denna artikel.

(') Publikationsbyran fyller i hanvisningen till detta direktiv.
(*) EUT L

(***) Senast 30 mdnader efter det att detta direktiv tritt i kraft.
(****) 30 ménader efter det att detta direktiv tritt i kraft.
(%) 1 &r efter det att detta direktiv tritt i kraft.
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Artikel 67

Andring av direktiv 93/6/EEG

Direktiv 93/6/EEG skall dndras enligt foljande:

1)

2)

Artikel 2.2 ersitts med foljande:

”2. virdepappersforetag: institut som motsvarar definitionen
i artikel 4.1 1 Europaparlamentets och radets
direktiv. 2004/39/EG av den.. (") om marknaden for
finansiella instrument (*) vilka dr underkastade de krav
som de dldggs genom samma direktiv, utom

a) kreditinstitut,
b) lokala foretag enligt definitionen i punkt 20, och

¢) foretag som endast dr auktoriserade att tillhandahalla
investeringsrddgivning och/eller ta emot eller vidare-
befordra order frin investerare utan att i ndgot av
dessa fall inneha medel eller virdepapper som tillhor
foretagets kunder och som darfor aldrig star i skuld
gentemot kunderna.

(') Publikationsbyran fyller i hanvisningen till detta direktiv.

() EUT L

Artikel 3.4 skall ersittas med foljande:

4. De foretag som avses i artikel 2.2 b skall ha ett
startkapital pd 50 000 euro om de dtnjuter ritt till etabler-
ing eller frihet att tillhandahdlla tjanster i enlighet med
artiklarna 31 eller 32 i direktiv 2004/39/EG.”

[ artikel 3 skall foljande punkter foras in:

"4a. I avvaktan pa 6versyn av direktiv 93/6/EG skall de
foretag som avses i artikel 2.2 ¢ ha

a) ett startkapital pd 50 000 euro, eller

b) en ansvarsforsikring som giller gemenskapens hela terri-
torium, eller nigon annan form av jimforbar garanti
mot skadestdndsansvar pa grund av fel eller forsumlighet
i verksamheten, som uppgér till minst 1 000 000 euro
for varje skadestdndskrav och till minst 1 500 000 euro
per ar for samtliga skadestdndskrav, eller

¢) en kombination av startkapital och ansvarsforsikring i
en form som ger ett skydd motsvarande punkterna a
eller b.

Beloppen i punkt 2 i denna punkt skall regelbundet ses
over av kommissionen i enlighet, och samtidigt, med den
oversyn som skall goras enligt artikel 4.7 i Europaparlamen-
tets och radets direktiv 2002/92[EG av

den 9 december 2002 om forsikringsformedling (*), sd att
hidnsyn kan tas till fordndringar i det europeiska konsu-
mentprisindex som offentliggors av Eurostat.

4b.  Nir ett virdepappersforetag som avses i artikel 2.2 ¢
ocksd dr registrerat enligt direktiv 2002/92/EG skall det
uppfylla det krav som faststills i artikel 4.3 i det direktivet
och dessutom skall det ha

a) ett startkapital pa 25 000 euro, eller

b) en ansvarsforsikring som giller gemenskapens hela terri-
torium, eller ndgon annan form av jimforbar garanti
mot skadestdndsansvar pd grund av fel eller forsumlighet
i verksamheten, som uppgar till minst 500 000 euro for
varje skadestdndskrav och till minst 750 000 euro per ar
for samtliga skadestandskrav, eller

¢) en kombination av startkapital och ansvarsforsikring i
en form som ger ett skydd motsvarande punkterna a

eller b.

(*) EGT L 9, 15.1.2003, s. 3.

Artikel 68
Andring av direktiv 2000/12/EG

Bilaga I tll direktiv 2000/12/EG skall dndras pd foljande
satt:

I slutet av bilaga I skall foljande mening laggas till:

"For de tjanster och sddan verksamhet som anges i
avsnitt A och B i bilaga I till Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG av den... (') om marknader for
finansiella instrument (*) ndr hanvisning till de finansiella
instrument som avses i avsnitt C i bilaga I till det direktivet
giller 6msesidigt erkdnnande i enlighet med detta direktiv.

(') Publikationsbyrén fyller i hidnvisningen till detta direktiv.
() EUT L

Artikel 69
Upphivande av direktiv 93/22/EEG

Rédets direktiv 93/22/EEG skall upphora att gilla fran och
med den... (*). Hanvisningar till direktiv 93/22/EEG skall forstés
som hdnvisningar till det har direktivet. Héanvisningar till
termer som definieras i eller till artiklar i direktiv 93/22/EEG
skall forstds som hanvisningar till en likvdrdig term som
definieras i eller till en artikel i detta direktiv.

(*) 24 mdnader efter det att detta direktiv tratt i kraft.
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Artikel 70
Inforlivande i nationell lagstiftning

Medlemsstaterna skall anta de lagar och andra forfattningar
som dr nodvandiga for att folja detta direktiv senast... (*). De
skall genast informera kommissionen om detta.

Nir medlemsstaterna antar dessa dtgarder skall de innehalla en
hanvisning till detta direktiv eller &tfoljas av en sidan hanvis-
ning nir de offentliggors. Narmare foreskrifter om hur hanvis-
ningen skall goras skall varje medlemsstat sjilv utfirda.

Artikel 71
Overgéngsbestimmelser

1. Virdepappersforetag som senast... (*) redan har beviljats
auktorisation i sin hemmedlemsstat for tillhandahéllande av
investeringstjanster skall anses vara auktoriserade enligt detta
direktiv, om det i lagstiftningen i denna medlemsstat foreskrivs
att de for att fa inleda sddan verksamhet maste uppfylla villkor
likvirdiga med kraven i artiklarna 9-14.

2. En reglerad marknad eller marknadsplatsoperator som
senast... (¥) redan har beviljats auktorisation i sin hemmedlems-
stat skall anses vara vederborligen auktoriserad enligt detta
direktiv, om det i lagstiftningen i denna medlemsstat foreskrivs
att den reglerade marknaden respektive marknadsplatsoperato-
ren maste uppfylla villkor likvirdiga med dem i avdelning IIL

3. Anknutna ombud som redan inforts i ett offentligt
register senast den... () skall anses vara registrerade enligt detta
direktiv, om det i lagstiftningen i denna medlemsstat foreskrivs
att anknutna ombud madste uppfylla villkor likvirdiga med
kraven i artikel 23.

4. Upplysningar som Oversints senast den... (*), i enlighet
med artiklarna 17, 18 eller 30 i direktiv 93/22/EEG, skall
anses ha oOversints i enlighet med artiklarna 31 och 32 i det
hir direktivet.

(*) 24 mdnader efter det att detta direktiv tritt i kraft.

5. Alla existerande system som omfattas av definitionen av
en MTF-plattform och som drivs av en marknadsplatsoperator
pd en reglerad marknad skall auktoriseras som MTEF-plattform
pa begdran marknadsplatsoperatoren pd den reglerade markna-
den, forutsatt att den uppfyller regler som motsvarar detta
direktivs regler om auktorisation och drift av en MTF-plattform
och forutsatt att denna begiran gors senast den... (*¥)

6.  Virdepappersforetag far fortsitta behandla befintliga pro-
fessionella kunder som sddana under forutsittning att de har
kategoriserats av vardepappersforetaget pd grundval av en till-
ricklig bedomning av kundens sakkunskap, erfarenhet, och
kinnedom som ger en rimlig forsikran, mot bakgrund av
transaktionens eller tjanstens art, om att kunden kan fatta
sina egna investeringsbeslut och forstdr riskerna som ar for-
knippade med dessa. Dessa virdepappersforetag skall informera
sina kunder om villkoren som faststillts i direktivet for kate-
goriseringen av kunder.

Artikel 72
Ikrafttridande

Detta direktiv trider i kraft samma dag som det offentliggors i
Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 73
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfdrdat i Strasbourg den april 2004

Pd Europaparlamentets vignar
P. COX D. ROCHE
Ordférande Ordforande

Pd radets vagnar

(**) 42 ménader efter det att detta direktiv tritt i kraft.
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FORTECKNING OVER TJANSTER, VERKSAMHETER OCH FINANSIELLA INSTRUMENT

Avsnitt A
Investeringstjinster och investeringsverksamhet

Mottagande och vidarebefordran av order betriffande ett eller flera finansiella instrument.
Utforande av order pd kunders uppdrag.

Handel for egen rikning.

Portfoljforvaltning.

Investeringsradgivning.

Garantiverksamhet for finansiella instrument och/eller placering av finansiella instrument pd grundval av ett fast
atagande.

Placering av finansiella instrument utan fast dtagande.

Drift av multilaterala handelsplattformar (MTF-plattformar).

Avsnitt B
Sidotjinster

Forvaring och handhavande av finansiella instrument for kunders rikning, bland annat virdepappersforvaring och
liknande tjanster, exempelvis handhavande av kontanta medel/finansiella sikerheter.

Limnande av kredit eller 1an till en investerare for att gora det mojligt for denne att genomfora en transaktion i ett
eller flera finansiella instrument, ndr det foretag som ger krediten eller 1anet deltar i transaktionen.

Rédgivning till foretag om kapitalstruktur, foretagsstrategi och liknande fragor samt radgivning och tjanster vid
fusioner och foretagsuppkop.

Valutatjinster om dessa har samband med investeringstjinster.

Investerings- och finansanalys samt andra former av allmdnna rekommendationer rorande handel med finansiella
instrument.

Tjanster i samband med garantigivning.

Investeringstjanster och investeringsverksamhet samt sidotjanster av den typ som anges i avsnitt A eller B i Bilaga I
som avser de underliggande derivat som anges i avsnitt C — punkterna 5, 6, 7 och 10 — i samband med
tillhandahéllandet av investerings- eller sidotjanster.

Avsnitt C

Finansiella instrument

Overldtbara virdepapper.
Penningmarknadsinstrument.
Andelar i foretag for kollektiva investeringar.

Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesikringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser virdepapper,
valutor, rantor eller avkastningar, eller andra derivatinstrument, finansiella index eller finansiella matt som kan
avvecklas fysiskt eller kontant.

Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesikringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror, som
maéste avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pd en av parternas begiran (pd grund av ett annat skl dn
utebliven betalning eller ndgon annan hindelse som leder till kontraktets upphorande).
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Optioner, terminskontrakt, swappar och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror som kan avvecklas fysiskt
forutsatt att de handlas pd en reglerad marknad och/eller en MTE-plattform.

Optioner, terminskontrakt, swappar, terminer och varje annat derivatkontrakt som avser ravaror, som kan avvecklas
fysiskt om inget annat anges i C punkt 6 och som inte dr for kommersiella dndamadl, som anses ha egenskaper
som andra derivat till finansiella instrument, med utgdngspunkt frdn bland annat om clearing och avveckling sker
via erkdnda avvecklingsorganisationer, eller om de ar foremdl for regelmassiga marginalsikerhetskrav.

Derivatinstrument for 6verforing av kreditrisk.
Finansiella kontrakt avseende prisdifferenser.

Optioner, terminskontrakt, swappar, rantesakringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser klimatvariationer,
fraktavgifter, utslappsratter eller inflationstakten eller nigon annan officiell ekonomisk statistik, som maste
avvecklas kontant eller kan avvecklas kontant pd en av parternas begiran (pd grund av ett annat skil dn utebliven
betalning eller ndgon annan hindelse som leder till kontraktets upphorande), samt varje annat derivatkontrakt som
avser tillgdngar, rattigheter, skyldigheter, index och &tgdrder om inte ndgot annat anges i detta avsnitt C, som anses
ha egenskaper som andra derivat till finansiella instrument, med utgdngspunkt frdn bland annat om det handlas pa
en reglerad marknad eller en MTF-plattform, om clearing och avveckling sker via erkinda avvecklingsorganisationer,
eller om de ir foremal for regelmissiga marginalsikerhetskrav.
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BILAGA 11

PROFESSIONELLA KUNDER ENLIGT DETTA DIREKTIV

En professionell kund dr en kund som har tillrdcklig erfarenhet, kdnnedom och sakkunskap for att fatta egna
investeringsbeslut och gora en tillfredsstillande bedomning av de risker han 16per. For att anses som professionell
maste kunden uppfylla nedanstdende kriterier.

. Kundkategorier som betraktas som professionella

Foljande kundkategorier bor betraktas som professionella i friga om alla investeringstjnster och investerings-
verksamhet och finansiella instrument enligt detta direktiv.

1. Enheter som ar underkastade auktorisation och reglering for att fi arbeta pd de finansiella marknaderna.
Nedanstdende forteckning bor anses omfatta alla auktoriserade enheter som sysslar med den verksamhet som
utmirker de nimnda grupperna: Enheter som auktoriserats av en medlemsstat enligt ett direktiv, auktoriserats
eller regleras av en medlemsstat utan hinvisning till ett direktiv och auktoriserats eller regleras av en icke-
medlemsstat.

a) Kreditinstitut.

b) Virdepappersforetag.

¢) Andra auktoriserade eller reglerade finansinstitut.

d) Forsikringsforetag.

¢) System for kollektiva investeringar och deras forvaltningsbolag.
f) Pensionsfonder och deras forvaltningsbolag.

g) Révaruhandlare och rdvaruderivathandlare

h) Lokala foretag.

i) Andra institutionella placerare.

2. Stora foretag som pé bolagsnivd uppfyller tva av foljande storlekskrav:

— Total balansomslutning: 20 000 000 euro.
— Nettoomsdttning: 40 000 000 euro.
— Tillgéngar: 2000 000 euro.

3. Nationella och regionala regeringar, offentliga organ for forvaltning av statsskulden, centralbanker, internationella
och overstatliga institutioner som Varldsbanken, IMF, ECB, EIB och liknande internationella organisationer.

4. Andra institutionella investerare vars huvudverksamhet det ir att investera i finansiella instrument, inklusive
foretag som dgnar sig at virdepapperisering av tillgdngar eller andra finansiella transaktioner.

Ovanndmnda enheter betraktas som professionella. De madste dock tillatas att begira behandling som icke-
professionella kunder och virdepappersforetagen far samtycka till att erbjuda en hogre skyddsniva. Nar ett foretag
enligt ovan dr kund i ett vdrdepappersforetag, maste detta fore varje tillhandahéllande av tjanster meddela kunden
att han pd grundval av den information virdepappersforetaget besitter betraktas som professionell kund och
kommer att behandlas som en sidan, om inte virdepappersforetaget och kunden avtalar ndgot annat. Virde-
pappersforetaget maste ocksd upplysa kunden om att han kan begdra en dndring av avtalsvillkoren for att fa en
hogre skyddsniva.

Den kund som betraktas som professionell har ansvar for att begira en hogre skyddsnivd om han anser sig ur
stand att bedoma eller hantera ifrdgavarande risker pd rdtt stt.

Denna hogre skyddsnivd skal tillhandahallas nir en kund som betraktas som professionell infor bestimmelser i ett
skriftligt avtal med virdepappersforetaget om att han med avseende pé de tillimpliga uppforandereglerna inte skall
betraktas som en professionell kund. I ett sddant avtal bor anges huruvida detta giller en eller flera sirskilda
tjanster eller transaktioner, eller ett eller flera produkt- eller transaktionsslag.
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IL

IL.1

1.2

Kunder som pa begiran fir behandlas som professionella kunder

Kriterier

Andra kunder 4n de som ndmns i avsnitt I, bland annat offentliga organ och privata enskilda investerare, kan ocksd
tillitas avstd fran delar av skyddet enligt uppforandereglerna.

Virdepappersforetagen bor darfor tillatas att behandla sddana kunder som professionella, forutsatt att nedanstiende
kriterier dr uppfyllda och forfarandet nedan foljs. Dessa kunder bor dock inte forutsittas besitta marknadskunskap
och erfarenhet i samma grad som grupperna i forteckningen i avsnitt L.

Varje sddant undantag fran skyddet enligt de normala uppforandereglerna skall endast anses giltigt om en adekvat
beddmning frin virdepappersforetagets sida av kundens expertis, erfarenhet och kunskaper ger tillricklig grund for
att anta att kunden med tanke pd de planerade transaktionernas och tjansternas karaktir ar i stdnd att fatta sina
egna investeringsbeslut och forstd de ifrdgavarande riskerna.

Den ldmplighetsprovning som giller for chefer och direktorer i enheter som ér godkidnda enligt direktiv pé det
finansiella omradet kan ses som exempel pd bedomning av expertis och kunskap. Nar det giller sma enheter bor
den person som bedoms enligt ovan ocksa vara den person som auktoriserats att utfora transaktioner pa enhetens
vagnar.

Vid ovan nimnda bedémning bér minst tvd av foljande kriterier vara uppfyllda:

— Kunden har pd marknaden i friga utfort i genomsnitt minst tio transaktioner av betydande storlek per kvartal
under de foregdende fyra kvartalen.

— Virdet av kundens portfolj av finansiella instrument, definierad som kontantdepositioner och innehav av
finansiella instrument, overstiger 500 000 euro.

— Kunden arbetar, eller har arbetat, minst ett ar inom finanssektorn i en befattning som kraver kunskap om
transaktionerna eller tjinsterna i friga.

Forfarande

De kunder som avses ovan fir avstd frin skydd enligt de detaljerade uppforandereglerna endast om foljande
forfarande har foljts:

— De maste skriftligen meddela virdepappersforetaget att de oOnskar behandlas som en professionell kund,
antingen allmént eller i friga om en sirskild investeringstjanst eller transaktion eller en viss typ av transaktion
eller produkt.

— Virdepappersforetaget maste ge dem en tydlig skriftlig varning om vilken ritt till skydd och ersittning till
investerare som de kan forlora.

— De miéste i ett frén avtalet skilt dokument skriftligen forklara att de dr medvetna om foljderna av detta skydd
forloras.

Innan en virdepappersforetag beslutar att godta en begdran om undantag, skall det vidta alla rimliga tgérder for
att forsikra sig om att den kund som begir att bli behandlad som professionell kund uppfyller alla relevanta krav i
avsnitt I.1 ovan.

Nar kunder redan har klassificerats som professionella enligt kriterier och forfaranden som liknar ovanstdende, ar
dock inte avsikten att deras forhdllande till virdepappersforetag skall pdverkas av nya regler som antas enligt av
denna bilaga.

Virdepappersforetagen madste infora skriftliga interna regler och forfaranden for kategorisering av kunderna.
Professionella kunder ar ansvariga for att meddela vardepappersforetaget alla forandringar som kan paverka deras
aktuella kategorisering. Vardepappersforetaget maste det dock vidta limpliga dtgdrder om det far kunskap om att
kunden inte lingre uppfyller de ursprungliga villkor som berittigade honom att behandlas som professionell kund.




Bilaga 4

Lagtext

Regeringen har f6ljande forslag till lagtext.

Forslag till kommissionslag

Hirigenom foéreskrivs f6ljande.

Allminna bestimmelser

1§

Med kommissionir forstds 1 denna lag den som har &tagit sig upp-
drag att f6r annans rikning men i eget namn silja eller képa varor,
virdepapper eller annan 18s egendom (kommission). Den {6r vars
rikning férsiljningen eller inkdpen skall ske kallas huvudman.

Om kommissioniren ir niringsidkare och kommissionsuppdra-
get utfors 1 hans niringsverksamhet, kallas han handelskommissio-
nir och kommissionen handelskommission.

Lagen giller inte vid handel med tomtritter, bostadsritter, an-
delsritter avseende ligenhet, arrenderitter, hyresritter, luftfartyg,
skepp eller skeppsbyggen.

2§

Avtalsvillkor som strider mot bestimmelserna i denna lag giller 1
stillet f6r lagens bestimmelser, om inte annat anges i lagen. Med
avtalsvillkor jimstills praxis, som har utbildats mellan parterna
samt handelsbruk eller annan sedvinja.

Om det av lagen framgdr att en bestimmelse inte fir dsidosittas
genom avtal, giller bestimmelsen ocksd framfér praxis som har ut-
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bildats mellan parterna och framfér handelsbruk eller annan sed-
vinja.

39
(Utgar)

49

Om kommissioniren eller huvudmannen begir det, skall en hand-
ling som 4terger kommissionsavtalet och dndringar i detta upprit-
tas och undertecknas av parterna.

Parterna kan inte avstd frin sin ritt att pd begiran {8 en sddan
handling som avses 1 férsta stycket.

5§

Har en handelskommissionir av nigon som han stdr i affirsforbin-
delse med fitt en begiran om att utféra ett uppdrag som faller
inom omridet f6r hans kommissionsverksamhet, skall han, om han
inte vill utféra uppdraget, underritta den andre om detta utan
oskiligt uppehdll. Om han inte gér det, dr han bunden av avtalet.

Kommissionirens skyldigheter

6§

Kommissioniren skall vid uppdragets fullgérande tillvarata hu-
vudmannens intressen samt handla lojalt och redligt.

Det dligger kommissioniren sirskilt att

1. gora skiliga anstringningar f6r att sluta avtal om sddant som
omfattas av kommissionsavtalet,

2. underritta huvudmannen om avtal som har ingdtts samt om
andra omstindigheter av betydelse f6r uppdraget som kommissio-
niren kinner till, och

3. f6lja skiliga anvisningar frin huvudmannen.

Avtalsvillkor som strider mot bestimmelserna i denna paragraf
ir inte bindande f6r parterna.
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7§

Kommissioniren skall vil virda varor och annat som tillhér hu-
vudmannen och som ir 1 kommissionirens besittning. Kommissio-
niren skall hilla den sakférsikring som behévs. Huvudmannens
varor skall hllas avskilda frin andra varor.

Kommissioniren ir skyldig att hilla mottagna medel avskilda
och att avge redovisning for sitt uppdrag.

8§

Har huvudmannen féreskrivit ett ligsta pris vid forsiljning till
tredje man eller ett hogsta pris vid inkép (limitum), eller har hu-
vudmannen gett andra anvisningar f6r uppdragets fullgérande och
ir forhdllandena sddana att en anvisning inte kan eller bér foljas,
skall kommissioniren utan oskiligt uppehill begira nya anvisningar
frin huvudmannen eller i bridskande fall handla p4 ett sitt som ir
limpligt med hinsyn till omstindigheterna.

Ifall omstindigheterna vid képeavtalets ingdende medger det,
skall kommissioniren forsoka uppnd ett mer fordelaktigt pris dn
som foéreskrivits 1 limitum.

99

Kommissioniren ir inte skyldig att f6r huvudmannen uppge med
vem avtal har triffats, om inte en sidan skyldighet féljer av be-
stimmelserna i 28 eller 29 §.

Har kommissioniren i sin underrittelse till huvudmannen om att
avtal har ingdtts inte uppgett med vem avtal har triffats, fir hu-
vudmannen kriva att kommissioniren fullgér avtalet.

Huvudmannens skyldigheter
10§

Huvudmannen skall handla lojalt och redligt mot kommissioniren.
Det dligger huvudmannen sirskilt att

383
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1. limna kommissioniren prover, beskrivningar, prislistor och
annat nédvindigt material betriffande de varor som uppdraget
giller, och

2. limna kommissioniren de upplysningar som krivs fér upp-
dragets fullgérande.

Har kommissioniren ett varaktigt uppdrag, skall huvudmannen
utan oskiligt uppehdll underritta kommissioniren, om han férutser
att verksamhetens omfattning kommer att bli visentligt mindre in
kommissioniren kunnat vinta sig.

Avtalsvillkor som strider mot bestimmelserna 1 denna paragraf
ir inte bindande for parterna.

Provision
11§

Om kommissioniren och huvudmannen inte har avtalat om kom-
missiondrens ersittning, skall denna bestimmas till vad som ir sed-
vanligt dir kommissiondren utdvar sin verksamhet. Finns ingen
sddan sedvana, skall ersittningen bestimmas till vad som ir skiligt
med hinsyn till samtliga omstindigheter som rér uppdraget.

12§

En handelskommissionir har ritt till provision pd avtal som han
under uppdragstiden ingdr med tredje man f6r huvudmannens rik-
ning.

Har en handelskommissionir tilldelats ett visst omride eller en
viss kundkrets och har huvudmannen under uppdragstiden ingdtt
ett avtal med en tredje man som hér till omrddet eller kundkretsen,
har kommissioniren ritt till provision pa avtalet. Detsamma giller
om avtalet har ingdtts av en annan kommissionir som fitt sitt upp-
drag av huvudmannen.

13§

Har en handelskommissionir ett varaktigt uppdrag, har han rict till
provision pd avtal som ingds efter det att uppdraget har upphort,
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1. om avtalet har ingdtts under sidana omstindigheter som avses
1 12§ och kommissioniren eller huvudmannen har tagit emot
tredje mans anbud under uppdragstiden, eller

2. om avtalet har kommit till stdind huvudsakligen genom kom-
missionirens medverkan under uppdragstiden och det har ingdtts
inom skilig tid efter det att uppdraget har upphért.

14§

En handelskommissionir har ritt till provision endast om tredje
man fullféljer avtalet. Om tredje mans underldtenhet att fullfélja
avtalet beror pid huvudmannen eller nigot férhillande pd dennes
sida, pdverkar underlitenheten inte kommissionirens ritt till provi-
sion.

Om tredje man har underlitit att fullfélja avtalet pd grund av att
huvudmannen utan kommissionirens samtycke har beviljat honom
anstdnd eller kommit éverens med honom om &tergdng av avtalet,
paverkar underl3tenheten inte kommissionirens ritt till provision.

Fullféljer tredje man avtalet endast delvis, har kommissioniren
ritt till provision pd den del som svarar mot vad som har fullféljts,
om inte annat foljer av forsta eller andra stycket.

Kommissioniren ir inte bunden av avtalsvillkor som idr mindre
fordelaktiga f6r honom in bestimmelserna i denna paragraf.

Sikerhetsritt
15§

Till sikerhet f6r sin fordran pd provision eller annan ersittning hos
huvudmannen har kommissioniren pantritt i huvudmannens varor
som kommissioniren med anledning av uppdraget har inképt eller
mottagit f6r forsiljning och har i sin besittning. Vid handelskom-
mission dir huvudmannen ir niringsidkare har kommissioniren
pantritt f6r sin fordran i varorna dven om fordringen grundar sig
pd ett annat kommissionsuppdrag som huvudmannen givit kom-
missioniren och som faller inom huvudmannens yrkesmissiga
verksamhet. Kommissionirens pantritt upphor nir huvudmannen
har stillt godtagbar sikerhet f6r fordringen.

Bestimmelser om pantritt i denna lag tillimpas dven pd rittig-
heter som registreras enligt aktiekontolagen (1989:827). For att
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pantritt skall féreligga 1 sidana rittigheter krivs i stillet for besitt-
ning att pantritten registreras enligt sistnimnda lag. Sidan registre-
ring krivs dock inte i friga om rittigheter som ir férvaltarregistre-
rade.

Kommissioniren har ritt att férfoga 6ver ett ansprik mot tredje
man, om det behovs for att han skall f3 betalt for en férfallen ford-
ran som han har hos huvudmannen med anledning av uppdraget.
Vid handelskommission dir huvudmannen ir niringsidkare har
handelskommissioniren ritt att férfoga dver anspriket mot tredje
man dven om fordringen grundar sig pd ett annat kommissions-
uppdrag som huvudmannen givit kommissioniren och som faller
inom huvudmannens yrkesmissiga verksamhet. Huvudmannen
skall om méjligt underrittas innan kommissioniren forfogar dver
anspriket.

16 §

Kommissioniren far silja varor som han innehar med pantritt nir
den fordran som varorna utgér sikerhet f6r forfaller till betalning.
Kommissioniren fir dirvid ticka de fordringar fér vilka varorna
utgjort pant med vad som inflyter frin férsiljningen. Forsiljningen
fir ske under hand eller p offentlig aktion. Huvudmannen skall
om mojligt underrittas fore férsiljningen.

Om varorna dr utsatta for snabb forstérelse eller férskimning
eller om de fordrar alltfér kostsam vard, far de siljas tidigare in vad
som framgdr av forsta stycket.

Om huvudmannen ir 1 konkurs, giller 1 stillet 8 kap. 10 § kon-
kurslagen (1987:672).

17§

Om kommissioniren inte i ritt tid har fitt provision eller annan
ersittning av huvudmannen eller om det finns starka skil att anta
att han inte kommer att f den, har kommissioniren ritt att till si-
kerhet for sin fordran hilla inne material och handlingar som till-
hér huvudmannen och som kommissioniren har tagit emot for att
fullgéra uppdraget. Fullmakter och andra handlingar av synnerlig
betydelse fér huvudmannen far dock inte héllas inne.

386



SOU 2005:120

Kommissionirens ritt att hilla inne material och handlingar
upphér nir huvudmannen har stillt godtagbar sikerhet for ford-
ringen.

18§

Har kommissionidren képt varor f6r huvudmannens rikning och
sint varorna vidare till huvudmannen, eller har kommissioniren
sint tillbaka varor till huvudmannen vilka han haft till {6rsiljning,
far kommissionidren for att sikerstilla sin ritt enligt 15§ forsta
stycket hindra att varorna limnas ut till huvudmannen. Detta giller
dven om huvudmannen har tagit emot transportdokument avse-
ende varorna.

Kommissionirens sjilvintride
19§

Kommissioniren ir berittigad att f6r egen rikning intrida som ké-
pare eller siljare (sjilvintride) nir det féljer av kommissionsavtalet
eller praxis som utbildats mellan parterna eller av handelsbruk eller
annan sedvinja.

Sjilvintride gors genom att kommissionidren meddelar huvud-
mannen att kommissioniren ir kopare eller siljare av varan. Par-
terna har direfter koprittsliga rittigheter och skyldigheter gent-
emot varandra. Kommissioniren har ocksd ritt till provision pd
avtalet, under forutsittning att han skulle haft en sidan ritt om
avtalet hade ingdtts med tredje man.

Om huvudmannen vill géra gillande att kommissioniren inte
hade ritt att sjilv intrida i avtalet, skall han meddela detta utan
oskiligt uppehill efter det att han underrittades om sjilvintridet.
Om huvudmannen inte gér det, ir han bunden av avtalet.

20§

Har kommissioniren felaktigt och mot bittre vetande uppgett att
ett uppdrag ir utfort, dr han skyldig att sjilv fullgéra det pdstadda
avtalet, om huvudmannen pdkallar detta. Fullgérandet sker dirige-
nom att sjilvintride anses ha skett dd uppgiften gavs.
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Avtalsvillkor som ir mindre férdelaktiga f6r huvudmannen in
bestimmelserna 1 denna paragraf ir inte bindande fé6r huvudman-
nen.

Huvudmannens ritt att avvisa avtalet
21§

Har kommissioniren varit vardslés nir han ingdtt ett avtal f6r hu-
vudmannens rikning eller direfter, fir huvudmannen avvisa avtalet,
om hans intresse blivit visentligen eftersatt. Vid inképskommis-
sion far huvudmannen dessutom avvisa ett avtal som kommissioni-
ren inte limnat honom underrittelse om utan dréjsmal.

Vill huvudmannen avvisa ett avtal, skall han meddela kommis-
sioniren detta utan oskiligt uppehill efter det att han fick eller
borde ha fitt kinnedom om de omstindigheter som grundar avvis-
ningsritten. Gér huvudmannen inte det, fir han inte avvisa avtalet
utom i fall nir kommissioniren handlat grovt vardslost eller i strid
mot tro och heder.

Férhallandet till tredje man
Om varor
22§

Har huvudmannen limnat en vara till kommissioniren f6r forsilj-
ning, ir varan férbehillen huvudmannen framfér kommissionirens
borgenirer.

Har kommissioniren képt in en vara i avsikt att uppfylla kom-
missionsavtalet, dr varan férbehillen huvudmannen framfér kom-
missionirens borgenirer.

23§

Har kommissioniren fér huvudmannens rikning éverldtit en viss
vara, ir varan foérbehillen foérvirvaren framfér kommissionirens
borgenirer.
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24§

Har kommissioniren av vardsloshet silt en viss vara som han inne-
har fér forsiljning pd villkor som i visentlig utstrickning strider
mot huvudmannens intresse, férvirvar képaren dnda ritt till varan,
om han nir avtalet ingicks varken insig eller borde ha insett att
kommissioniren visentligen eftersatte huvudmannens intresse.

Siljer kommissioniren en viss vara som han innehar {6r huvud-
mannens rikning trots att hans uppdrag upphért och han dirfér
inte fir silja varan, forvirvar koparen dnd3 ritt till varan, om han
nir avtalet ingicks varken insig eller borde ha insett att forsilj-
ningen inte var tilliten.

Om kommissionsavtalet har upphért till f6ljd av att huvudman-
nen blivit forsatt 1 konkurs, skall dock en rittshandling som kom-
missioniren féretar inte pd grund av bestimmelsen 1 andra stycket
ha stérre verkan mot konkursboet in den skulle haft om huvud-
mannen sjilv foretagit den. Har avtalet upphért till f6ljd av att
kommissioniren blivit férsatt i konkurs, fir tredje man inte ibe-
ropa bristande kinnedom om konkursen i vidare min in vad han
kunnat géra om varan tillhért kommissioniren.

Om fordringar mot huvudmannen
25 §

P3 grund av avtal som kommissioniren i eget namn ingir med
tredje man férvirvar denne inte nigon fordran mot huvudmannen
utom i fall som anges 126 §.

Férutom enligt 23 § kan tredje man inte mot kommissioniren
eller dennes borgenirer grunda nigon ritt pd att kommissioniren
har att fordra eller har mottagit varor eller pengar av huvudmannen
for att fullgdra avtalet.

2§

Har en konsument férvirvat en vara av en niringsidkare som har
overldtit varan f6r en annan niringsidkares rikning men 1 eget
namn och dr forhdllandena sidana att konsumenten enligt 46 § f6r-
sta stycket konsumentképlagen (1990:932) har ritt att rikta an-
sprak mot en niringsidkare 1 tidigare siljled, har konsumenten ritt
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att mot huvudmannen rikta samma ansprik p grund av fel p varan
som han kan gora gillande mot siljaren. Vad som féreskrivs 1 46 §
andra stycket konsumentképlagen skall inte gilla 1 sidana fall.

En konsument som med stéd av 46 § konsumentkoplagen har
ritt att rikta ansprdk mot en kommissionir i1 dennes egenskap av
niringsidkare 1 tidigare siljled har ritt att géra samma ansprik gil-
lande mot dennes huvudman, om huvudmannen ir niringsidkare.

Bestimmelserna 1 46 § tredje stycket konsumentképlagen om
reklamation med anledning av ansprdk mot niringsidkare i tidigare
siljled tillimpas ocksd nir konsumententen vill rikta ansprdk mot
ndgon som ir huvudman.

27§

Om kommissioniren férsitts 1 konkurs, fir konkursboet kriva hu-
vudmannen pd tickning for alla forpliktelser som tredje man kan
gora gillande i konkursen och som enligt kommissionsavtalet skall
biras av huvudmannen och som denne inte fullgjort. Detta giller
dven om kommissioniren enligt avtalet inte har ritt till férskott.

En prestation som huvudmannen enligt férsta stycket utger till
konkursboet skall ingd 1 detta, sivida inte konkursboet idr redovis-
ningsskyldigt mot huvudmannen fér det som mottagits.

Efterger tredje man en fordran mot kommissioniren sedan
denne blivit férsatt 1 konkurs, pdverkar det inte konkursboets ritt
att kriva tickning av huvudmannen f6r fordringen.

Om ansprdik mot tredje man
28§

Kommissioniren fir gora gillande ansprik mot tredje man pd
grund av avtalet med denne. Det giller dven sedan kommissioni-
rens uppdrag upphért.

Huvudmannen fr ta dver ritten att kriva tredje man, om denne
ir 1 drjsmdl med sin prestation eller om kommissioniren brustit i
sin redovisningsskyldighet eller handlat oredligt mot huvudman-
nen. Huvudmannen skall underritta kommissioniren, om han wvill
ta dver ritten att kriva tredje man. Om kommissioniren begir det,
skall huvudmannen ocks3 betala eller stilla sikerhet f6r en fordran
som kommissioniren har mot huvudmannen och som ir sidan att
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kommissioniren sedan fordringen forfallit for dess betalning fir
forfoga 6ver ett ansprdk mot tredje man enligt 15 § tredje stycket.

Huvudmannen fir inte ta dver ritten att kriva tredje man, om
kommissioniren sjilv fullgér tredje mans prestation till huvud-
mannen.

29§

Ett ansprdk mot tredje man pd grund av dennes avtal med kommis-
sioniren ir foérbehdllet huvudmannen framfér kommissionirens
borgenirer. Ett sidant ansprik fir utmitas fér kommissionirens
skulder endast om denne fullgjort tredje mans skyldighet enligt
avtalet eller har ritt att férfoga 6ver anspriket enligt bestimmel-
serna 1 15 § tredje stycket. Om kommissioniren forsitts 1 konkurs,
far huvudmannen ta éver ritten att kriva tredje man. Vid ett sidant
overtagande giller bestimmelserna 1 28 § andra stycket andra och
tredje meningarna och tredje stycket.

Om betalning for sdlda varor sker till kommissionirens kon-
kursbo, skall konkursférvaltaren redovisa beloppet till huvudman-
nen.

30§

Gor huvudmannen gillande fordringsritten, miste han pd tredje
mans begiran stilla sikerhet f6r vad tredje man enligt 32 § andra
stycket kan befinnas skyldig att prestera till kommissioniren. Han
behéver dock inte stilla sikerhet om han {6r tredje man presenterar
ett skriftligt erkinnande frin kommissioniren om att han har ritt
att gora anspriket gillande, inte heller om kommissioniren limnat
ett meddelande hirom direkt till tredje man.

31§

Har tredje man presterat till kommissioniren trots att huvudman-
nen tagit 6ver ritten att kriva honom, fir tredje man ind3 iberopa
prestationen gentemot huvudmannen, om han varken insig eller
borde ha insett att kommissioniren inte lingre hade ritt att gora
anspriket gillande.
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32§

Har tredje man fullgjort sin prestation till huvudmannen trots att
kommissioniren hade kvar ritten att gora anspriket gillande,
maste tredje man prestera enligt avtalet dven till kommissioniren i
den utstrickning denne visar sig ha lidit skada av att prestationen
inte skett till honom.

Har huvudmannen 8beropat ett skriftligt erkinnande frin kom-
missiondren om att han har ritt att gora anspriket gillande, eller
har kommissioniren limnat ett meddelande hirom direkt till tredje
man, och visar sig sedan erkinnandet eller meddelandet vara ogil-
tigt, behover tredje man inte prestera till kommissioniren enligt
forsta stycket, om han varken kinde till eller borde ha kint till den
omstindighet som medférde ogiltigheten. Det giller dock inte om
rittshandlingen var ogiltig p& grund av nigon omstindighet som
anges 117 § lagen (1936:81) om skuldebrev.

Om kvittning
33§

Mot krav frin kommissioniren pd betalning for silda varor fir
tredje man kvitta med en motfordran som han har hos kommissio-
niren eller huvudmannen. I den utstrickning kommissioniren visar
att han lider skada av kvittning med en motfordran hos huvudman-
nen fir kvittning med en sddan fordran dock inte ske.

Mot krav frdn huvudmannen pi betalning av en képeskillings-
fordran fir tredje man kvitta med en motfordran hos huvudman-
nen. Han far ocksi kvitta med en motfordran hos kommissioniren,
om han férvirvat motfordringen innan han insig eller borde ha in-
sett att kommissioniren inte lingre fick gora gillande fordringen
mot honom. Forfoll motfordringen efter denna tidpunkt och efter
den tidpunkt d& fordringen mot tredje man foérféll, fir tredje man
dock inte kvitta.

34§

(Utgar)
Kommissionsavtalets upphérande
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35§

Ett varaktigt kommissionsavtal som inte har ingdtts for viss tid far
av kommissioniren eller huvudmannen sigas upp att upphéora efter
den uppsigningstid som anges 1 andra stycket.

Uppsigningstiden ir en minad under det foérsta dret av upp-
dragstiden. Uppsigningstiden férlings sedan med en manad for
varje paborjat dr av uppdragstiden till dess att uppsigningstiden
uppgdr till sex ménader.

Parterna kan inte i forvig avtala om kortare uppsigningstid in
som sigs 1 andra stycket. Dock fir de avtala att uppsigning frin
kommissionirens sida fir ske med tre minaders uppsigningstid
dven om uppdragstiden har varat tre ar eller lingre.

Om parterna avtalar om lingre uppségningstid in som sigs 1
andra stycket, fir uppsigningstiden inte vara kortare vid uppsig-
ning frin huvudmannens sida in vid uppsigning frin kommissioni-
rens sida.

Uppsigningstiden riknas frin utgingen av den kalenderménad
d& uppsigningen skedde.

36§

Ett varaktigt kommissionsavtal som ingdtts {6r viss tid upphér vid
avtalstidens slut.

Om parterna fortsitter kommissionsférhillandet efter avtalsti-
dens slut, skall avtalet direfter betraktas som ett icke tidsbestimt
avtal. Vid berikningen av uppsigningstiden enligt 35 § for ett si-
dant avtal skall dirvid hinsyn tas till hela den tid som kommis-
sionsfoérhillandet har varat.

Avtalsvillkor som strider mot bestimmelserna i andra stycket ir
inte bindande f6r parterna.

37§

Kommissioniren eller huvudmannen f&r siga upp avtalet med ome-
delbar verkan, om

1. motparten har underldtit att fullgéra sina forpliktelser enligt
avtalet eller lagen och avtalsbrottet ir av visentlig betydelse f6r den
andre samt motparten insdg eller borde ha insett detta, eller
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2. det annars finns en viktig grund for att frintrida avtalet 1 f6r-
tid.

Den som vill siga upp avtalet i fortid skall gora detta utan oski-
ligt uppehll efter det att han fick eller borde ha fitt kinnedom om
den omstindighet som han 3beropar. Gor han inte det, férlorar han
ritten att dberopa omstindigheten.

Kommissioniren ir inte bunden av avtalsvillkor som ir mindre
fordelaktiga f6r honom in bestimmelserna i denna paragraf.

38§

Om kommissioniren eller huvudmannen férsitts i konkurs, upp-
hér kommissionsavtalet att gilla. Utan hinder av huvudmannens
konkurs fir dock kommissioniren géra uppdraget gillande for ti-
den intill utgdngen av dagen efter den di kungdrelse om konkurs-
beslutet var inférd 1 Post och Inrikes Tidningar, om han inte tidi-
gare hade eller borde ha haft kinnedom om konkursen.

39§

Har kommissionsavtalet upphért skall kommissioniren, intill dess
huvudmannen sjilv kan bevaka sina intressen, vidta sddana &tgirder
som idr nddvindiga for att skydda huvudmannen mot férlust, om
det inte dirav uppkommer betydande kostnad, oligenhet eller eko-
nomisk risk for kommissioniren. Denne har ritt till skilig ersitt-
ning for dtgirderna.

405§

Nir kommissionsavtalet har upphért skall kommissionidren till hu-
vudmannen &terlimna varor, material och handlingar som han har
mottagit for att fullgdra uppdraget. Kommissioniren fir dock for
fordran mot huvudmannen géra gillande sin sikerhetsritt i enlig-
het med 15-18 §§.

394



SOU 2005:120

Avgingsvederlag
41§

Nir ett varaktigt kommissionsuppdrag upphér har kommissioni-
ren ritt till avgingsvederlag, om och i den min

1. kommissioniren har tillfért huvudmannen nya kunder eller
visentligt 6kat handeln med den befintliga kundkretsen och hu-
vudmannen kommer att ha visentlig férdel av f6rindringen, och

2. avgingsvederlag ir skiligt med hinsyn till samtliga omstin-
digheter, sirskilt kommissionirens férlust av provision pi avtal
med de 1 férsta punkten angivna kunderna.

Bestimmelserna 1 forsta stycket skall gilla dven nir kommis-
sionsférhillandet upphér pd grund av kommissionirens dod.

Avgingsvederlaget uppgir till hogst ett belopp motsvarande ett
irs ersittning, beriknad efter ett genomsnitt under de senaste fem
dren eller den kortare tid som uppdraget varat.

Avtalsvillkor som ir mindre férdelaktiga f{6r kommissioniren in
bestimmelserna i denna paragraf ir inte bindande fér kommissio-
niren.

42§

Kommissioniren har inte ritt till avgdngsvederlag enligt 41 §, om

1. huvudmannen siger upp kommissionsavtalet pd grund av att
kommissioniren uppsétligen eller av virdsléshet visentligt &sido-
satt sina plikter gentemot huvudmannen och &sidosittandet ir av
sddant slag som ger huvudmannen ritt att siga upp avtalet med
omedelbar verkan enligt 37 § forsta stycket 1, eller

2. kommissionsavtalet upphor tll foljd av kommissionirens
konkurs, eller

3. kommissioniren i samférstind med huvudmannen &verliter
kommissionsuppdraget till ndgon annan.

Avtalsvillkor som dr mindre fordelaktiga f6r kommissioniren dn
bestimmelserna i denna paragraf ir inte bindande fér kommissio-
niren.
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43§

Siger kommissioniren sjilv upp kommissionsavtalet, har han ritt
till avgingsvederlag enligt 41 § endast om

1. uppsigningen grundas pd en omstindighet pd huvudmannens
sida av sddant slag som ger kommissioniren ritt att siga upp avtalet
med omedelbar verkan enligt 37 §, eller

2. det pd grund av kommissionirens &lder eller sjukdom eller lik-
nande férhillanden inte skiligen kan krivas att han fortsitter sin
verksamhet.

Avtalsvillkor som ir mindre férdelaktiga f6r kommissioniren in
bestimmelserna 1 denna paragraf ir inte bindande fér kommissio-
niren.

44§

Kommissioniren forlorar sin ritt till avgingsvederlag, om han inte
inom ett &r frin det att avtalet upphérde meddelar huvudmannen
att han kriver sddant vederlag.

Avtalsvillkor som dr mindre férdelaktiga f6r kommissioniren in
bestimmelserna 1 denna paragraf ir inte bindande fér kommissio-
niren.

Skadestind
45§

Underldter kommissioniren eller huvudmannen att fullgéra sina
skyldigheter enligt kommissionsavtalet eller lagen, ir han skyldig
att ersitta den andre den skada som uppkommer dirav, om han inte
visar att underl3tenheten ej beror pa férsummelse p hans sida.

Upphor kommissionsavtalet att gilla till f6ljd av den ena partens
konkurs, har den andra parten ritt till ersittning f6r den skada som
uppkommer dirav.

Den som vill kriva skadestind skall meddela den andre detta
utan oskiligt uppehill efter det att han fick eller borde ha fitt kin-
nedom om de omstindigheter som ligger till grund for kravet. Gor
han inte det, férlorar han ritten till skadestind utom 1 fall nir den
andre har handlat grovt vardslost eller i strid mot tro och heder.
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Avtalsvillkor som ir mindre férdelaktiga f6r kommissioniren in
bestimmelserna i denna paragraf ir inte bindande fér kommissio-
niren.

Konkurrensklausuler
46 §

Ett avtal mellan kommissioniren och huvudmannen att kommis-
siondren inte skall bedriva verksamhet efter det att kommissions-
avtalet har upphért (konkurrensklausul) ir bindande fér kommis-
siondren bara om och 1 den man konkurrensklausulen

1. har upprittats skriftligt,

2. avser det omrdde eller den kundkrets som har tilldelats kom-
missioniren, och

3. avser det slag av varor som kommissionsavtalet giller.

Kommissioniren ir inte bunden av en konkurrensklausul i den
mén den avser lingre tid dn tv4 &r efter det att kommissionsavtalet
har upphért.

Bestimmelserna 1 denna paragraf hindrar inte att lagen
(1915:218) om avtal och andra rittshandlingar pd férmogenhets-
rittens omrade tillimpas pd en konkurrensklausul.

Vissa meddelanden
47§

Har ett meddelande frin kommissioniren enligt 5§, 21§ forsta
stycket, 44 § eller 45 § eller frdn huvudmannen enligt 19 § tredje
stycket, 21 § andra stycket eller 45 § avsints pd ett indamélsenligt
sitt, f&r meddelandet dberopas dven om det forsenas, forvanskas
eller inte kommer fram.

1. Denna lag trider i kraft den 1 juli 1999.

2. Genom lagen upphivs lagen (1914: 45) om kommission.

3.1 friga om kommissionsavtal som ingtts fore lagens ikrafteri-
dande tillimpas bestimmelserna 1 lagen (1914:45) om kommission
till utgdngen av ar 2000.
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Statens offentliga utredningar 2005

Kronologisk forteckning

10.

11.
12.

13.
14.

15.

16.

17.

. Radio och TV i allminhetens tjinst.

Riktlinjer {6r en ny tillstindsperiod.
Ku.

. Radio och TV i allminhetens tjinst.

Finansiering och skatter.
Ku.

. Sveriges tilltride till 1995 &rs Unidroit-

konvention om stulna eller olagligt
utforda kulturférema3l. Ku.

. Liberalisering, regler och marknader.

+ Bilagor. N.

. Postmarknad i férindring. N.
. Sikert inl3st?

En granskning av rymningarna frin
Kumla, Hall, Norrtilje och Mariefred
2004. Ju.

. Forsvarsfastigheter — information till

riksdagen och effektiv lokalférsérjning.
Fi.

. Behov av rérlig ledningsstédsresurs. Fo.

. KRUT

Reformerat regelverk for handel med
férsvarsmateriel. UD.

Handla fér bittre klimat.
Frin inférande till utférande. M.
Vilfirdsverksamhet f6r sjomin. N.

Bokpriskommissionens slutrapport.
Det skall vara billigt att kopa bécker
och tidskrifter. U.

Lordagsdistribution av dagstidningar. U.
Effektivare handliggning av anknyt-
ningsirenden. UD.

Familjedterforening och fri rorlighet for
tredjelandsmedborgare. UD.
Reformerat system {or insittnings-
garantin. Fi.

Vem far jaga och fiska?

Ritt till jakt och fiske 1 lappmarkerna
och pd renbetesfjillen. Jo.

18.
19.

20.
21.
22.
23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.
33.

34.

35.

36.

37.

Prospektansvar. Fi.

Beskattningen vid omstruktureringar
enligt fusionsdirektivet. Fi.
Konsumentskydd vid modemkapning.
Ju.

Vinstandelar. Fi.

Nya upphandlingsregler. Fi.

en BRASkatt? — beskattning av avfall
som férbrinns. Fi.

Arbetslivsinriktad rehabilitering.
Framtida organisation f6r Arbetslivs-
tjinster och Samhall Resurs AB. N.
Grinsloés utmaning — alkoholpolitik
iny tid. S.

Mobil med bil. Ett nytt synsitt pd

bilstdd och firdtjinst. + Bilaga, littlist
och Daisy. S.

Den svenska fiskerikontrollen — en ut-
virdering. Jo.

Dubbel bosittning f6r 6kad rérlighet.
Fi.

Storstad 1 rorelse.

Kunskapséversikt 6ver utvirderingar av
storstadspolitikens lokala utvecklings-
avtal. Ju.

Lagen om byggfelsforsikring.

En utvirdering. M.

Stédet till utbildningsvetenskaplig
forskning. U.

Regeringens stabsmyndigheter. Fi.
Fjirrvirme och kraftvirme i framtiden.
M.

Socialtjinsten och den fria rérligheten.
S.

Krav pi kassaregister Effektivare
utredning av ekobrott. Fi.

P34 vig mot ... En hillbar landsbygds-
utveckling. Jo.

Tolkutbildning — nya former {6r nya
krav. U.



38.

39.
40.

41.

42.

43.

44,

45.

46.

47

48.

49.

50.

51.

52.

53.

54.

55.

56.

57.

58.

59.

60.

Tillgdng till elektronisk kommunika-
tion 1 brottsutredningar m.m. Ju.

Skog till nytta for alla? N.

Ritten till mitt sprik

Férstirkt minoritetsskydd. Ju.
Bortom Vi och Dom.

Teoretiska reflektioner om makt,
integration och strukturell diskrimi-
nering. Ju.

Siker information. Forslag till
informationssikerhetspolitik. Fé.
Virdnad — Boende — Umginge
Barnets bista, forildrars ansvar.

Del A + B. Ju.

Smiley: Hygien och redlighet 1
livsmedelshanteringen. Jo.

Sikra forare pd moped, snéskoter och
terringhjuling. N.

Bittre arbetslivsinriktad rehabilitering.
En fusion mellan Arbetslivstjinster och

Sambhall Resurs AB. N.

. Kirnavfall — barriirerna, biosfiren och

samhillet. M.

Ett utvecklat resurstilldelningssystem
for hogskolans grundutbildning. U.
Unionsmedborgares rorlighet inom
EU. UD.

Arbetskraftsinvandring till Sverige

— befolkningsutveckling, arbetsmarknad
1 férindring, internationell utblick. N.
Bilen, Biffen, Bostaden. Hillbara laster
— smartare konsumtion. Jo.
Avgiftsfinansierad livsmedels-, djur-
skydds- och foderkontroll — fér en
hégre och jamnare kvalitet. Jo.
Beskattning nir tillgdngar virderas

till verkligt virde. Fi.

Framtidens kriminalvdrd. Del 1+2. Ju.
Bittre inomhusmiljé. M.

Det bligula glashuset.

— strukturell diskriminering 1 Sverige. Ju.

Enhetlig eller differentierad mervirdes-
skatt? + Bilagedel. Fi.

Ny reglering av offentliga uppkdps-
erbjudanden. Ju.

Miljébalken; miljokvalitetsnormer,
miljdorganisationerna i miljéprocessen
och avgifter. M.

Efter flodvigen — det forsta halviret.
Fo.

61.

62.

63.

64.

65.

66.

67.

68.

69.

70.

71.

72.

73.

74.

75.

76.
77.

78.

79.

80.
81.

Personuppgifter for samhillets behov.
Fi.

Anpassning av radio- och TV-lagen till
den digitala tekniken. U.

Tryggare leveranser. Fjirrvirme efter
konkurs. N.

en BRASKkatt! — beskattning av avfall
somdeponeras. Fi.

Registerkontroll av personal vid hem
for vird eller boende som tar emot barn
eller unga. S.

Makt att forma samhillet och sitt eget
liv - jimstilldhetspolitiken mot nya
mil. + Forskarrapporter.

+ Sammanfattning N.
Energideklarationer.

Metoder, utformning, register och
expertkompetens. M.

Regionala stimulanstgirder inom
skatteomridet. Fi.

Sverige inifrin.

Réster om etnisk diskriminering. Ju.
Polisens behov av stéd i samband med
terrorismbekimpning. Ju.
Informationssikerhetspolitik.
Organisatoriska konsekvenser. Fo.
Alkolds — nyckel till nollvisionen. N.
Reformerad forildraforsikring.
Kirlek Omvardnad Trygghet.

+ Bilagor. S.

Nytt djurhilsoregister — bittre nytta
och 6kad sikerhet. Jo.

Hundgéra — att géra hundar som gor
nytta. Jo.

Fiskevirdens finansiering. Jo.

Fir jag lov?

Om planering och byggande. Del 1+2.
M

Etikprévningslagstiftningen — vissa
indringsférslag. U.

Vem fir jaga och fiska? Historia, folk-
ritt och miljé. Jo.

Uppdragsarkeologi i tiden. U.

Killan till en chans. Nationell
handlingsplan f6r den sociala barn-
och ungdomsvirden.

+ Sirtryck: Mal och férslag.

+ Bilaga: Kunskapsoversikt. S.



82.

83.

84.

85.

86.

87.

88.

89.
90.

91.

92.
93.

94.

95.

96.

97.

98.

99.
100.

101.

102.

103.
104.

Personer med tungt missbruk.
Stimulans till bittre vird och behand-
ling. S.

Kirnavfall - kostnader och finansiering.
M.

En ny uppgifts- och ansvarsférdelning
mellan polis och dklagare. Ju.

Tillsyn pé forsikringsomridet. Fi.
Agaransvar vid trafikbrott. N.
Svarnavigerat? Premiepensionssparande
pa ritt kurs. Fi.

Vrikning och hemléshet — drabbar
ocksd barn. S.

Bevakning av kollektivavtals efter-
levnad. N.

Abort i Sverige. S.

Agenda f6r méngkultur.
Programférklaring och kalendarium for
Maingkulturdret 2006. U.

Styrningen av insatsférsvaret. Fo.
Stirkt konkurrenskraft och
sysselsittning i en ny geografi

— en samlad férvaltning med politisk
styrning. N.

Kunskap f6r biologisk mangfald

— inventera mera eller dtervinn
kunskapen? M.

Nyttiggdrande av hogskole-
uppfinningar. U.

En effektiv forvaltning for insats-
forsvaret. Fo.

Nir en ricker. Mastdelning for miljén.
N.

Behorighet och ansvar inom djurens
hilso- och sjukvérd. Jo.

Vissa foretagsskattefrdgor. Fi.

P4 den assistansberittigades uppdrag.
God kvalitet 1 personlig assistans —
indamalsenlig anvindning av assistans-
ersittning. S.

Utan timplan — {6r m&linriktat lirande.
U.

Utan timplan — forskning och ut-
virdering. U.

Anhérigdterférening. UD.

Sverige och tsunamin — granskning och
forslag. Del 1 Huvudrapport. Del 2
Expertrapporter. Fi.

105.

106.

107.

108.

109.

110.

111.

112.

113.

114.
115.

116.
117.

118.

119.

120.

Stirkt ritt till heltidsanstillning. N.
Partiell ledighet. N.

Forslag till strategisk handlingsplan fér
Sveriges bidrag till den globala bekdmp-
ningen av smittsamma sjukdomar. UD.
Betalningsansvar vid obehérig an-
vindning av kontokort m.m. Ju.
Yrkesférarkompetens. N.
Jimforelsevis. Styrning och uppféljning
med nyckeltal 1 kommuner och lands-
ting. Fi.

Forildraansvar och 4tgirder till skydd
for barn 1 internationella situationer —
1996 &rs Haagkonvention m.m. Ju.
Demokrati pd svenska?

Om strukturell diskriminering och
politiskt deltagande. Ju.
Atgirdsprogram for miljskvalitets-
normer. M.

Socialférsikringsbalk. Del 1-3. S.
Avidentifiera jobbansékningar

- en metod f6r mingfald. Fi.

Jakt och fiske i samverkan. Jo.

Ett effektivare brottmélsférfarande

— ndgra ytterligare dtgirder. Ju.

ResAlt. En sammanslagning av Samhall
Resurs AB (publ) och Arbetslivs-
tjinster. N.

e-tjinster {or ett enklare och 6ppnare
sambhille. Fi.

Fondkommission
—och en ny kommissionslag. Ju.



Statens offentliga utredningar 2005

Systematisk forteckning

Justitiedepartementet

Sikert inl3st?
En granskning av rymningarna frin
Kumla, Hall, Norrtilje och Mariefred
2004. [6]
Konsumentskydd vid modemkapning. [20]
Storstad 1 rorelse.
Kunskapsoversikt éver utvirderingar av

storstadspolitikens lokala utvecklings-
avtal. [29]

Tillgdng till elektronisk kommunikation i
brottsutredningar m.m. [38]

Ritten till mitt sprak
Férstirkt minoritetsskydd. [40]
Bortom Vi och Dom.
Teoretiska reflektioner om makt,
integration och strukturell diskrimi-
nering. [41]
Virdnad — Boende — Umginge.
Barnets bista, forildrars ansvar.
Del A + B. [43]
Framtidens kriminalvird. Del 1+2. [54]
Det bligula glashuset.
— strukturell diskriminering 1 Sverige. [56]
Ny reglering av offentliga uppkops-
erbjudanden. [58]
Sverige inifrin.
Réster om etnisk diskriminering. [69]
Polisens behov av st6d i samband med
terrorismbekimpning. [70]
En ny uppgifts- och ansvarsférdelning
mellan polis och &klagare. [84]
Betalningsansvar vid obehérig anvindning
av kontokort m.m. [108]
Férildraansvar och tgirder till skydd
f6r barn 1 internationella situationer —
1996 &rs Haagkonvention m.m. [111]

Demokrati pd svenska?
Om strukturell diskriminering och
politiskt deltagande. [112]
Ett effektivare brottmédlsférfarande
- nédgra ytterligare dtgirder. [117]
Fondkommission
- och en ny kommissionslag. [120]

Utrikesdepartementet

KRUT

Reformerat regelverk for handel med
forsvarsmateriel.[9]

Effektivare handliggning av anknytnings-
irenden. [14]

Familjedterférening och fri rérlighet for
tredjelandsmedborgare. [15]

Unionsmedborgares rorlighet inom EU.
[49]

Anhérigdterférening. [103]

Forslag till strategisk handlingsplan for
Sveriges bidrag till den globala bekimp-
ningen av smittsamma sjukdomar. [107]

Forsvarsdepartementet

Behov av rorlig ledningsstédsresurs. [8]

Siker information. Férslag till informations-
sikerhetspolitik. [42]

Efter flodvigen — det forsta halvéret. [60]

Informationssikerhetspolitik.
Organisatoriska konsekvenser. [71]

Styrningen av insatsférsvaret. [92]

En effektiv forvaltning {6r insatsférsvaret.

(96]

Socialdepartementet

Grinslés utmaning — alkoholpolitik i ny tid.
(25]
Mobil med bil. Ett nytt synsitt pa bilstod



och firdtjinst. + Bilaga, littlist och
Daisy. [26]

Socialtjinsten och den fria rérligheten. [34]

Registerkontroll av personal vid hem
for vird eller boende som tar emot barn
eller unga. [65]

Reformerad forildraforsikring.

Kirlek Omvardnad Trygghet.+ Bilagor.
73]

Killan till en chans. Nationell
handlingsplan f6r den sociala barn-
och ungdomsvarden.

+ Sirtryck: M3l och forslag.
+ Bilaga: Kunskapsoversikt. [81]

Personer med tungt missbruk.

Stimulans till bittre vird och behand-
ling. [82]

Vrikning och hemléshet — drabbar
ocksd barn. [88]

Abort i Sverige. [90]

P3 den assistansberittigades uppdrag.

God kvalitet i personlig assistans —
indamailsenlig anvindning av assistans-
ersittning. [100]

Socialférsikringsbalk. Del 1-3. [114]

Finansdepartementet

Forsvarsfastigheter — information till
riksdagen och effektiv lokalférsorjning.
(7]

Reformerat system for insdttnings-
garantin. [16]

Prospektansvar. [18]

Beskattningen vid omstruktureringar enligt
fusionsdirektivet. [19]

Vinstandelar. [21]

Nya upphandlingsregler. [22]

en BRASkatt? — beskattning av avfall som
forbrinns. [23]

Dubbel bosittning fér 6kad rérlighet. [28]

Regeringens stabsmyndigheter. [32]

Krav pé kassaregister Effektivare utredning
av ekobrott. [35]

Beskattning nir tillgdngar virderas
till verkligt virde. [53]

Enhetlig eller differentierad mervirdes-
skatt? + Bilagedel. [57]

Personuppgifter {6r samhillets behov. [61]

en BRASKkatt! — beskattning av avfall som

deponeras. [64]

Regionala stimulansdtgirder inom skatte-
omridet. [68]

Tillsyn p férsikringsomridet. [85]

Svirnavigerat? Premiepensionssparande pd
ritt kurs. [87]

Vissa foretagsskattefrdgor. [99]

Sverige och tsunamin — granskning och
forslag. Del 1 Huvudrapport. Del 2
Expertrapporter. [104]

Jamforelsevis. Styrning och uppfdljning
med nyckeltal i kommuner och lands-
ting. [110]

Avidentifiera jobbansdkningar
- en metod f6r mingfald. [115]

e-tjinster {or ett enklare och 6ppnare
samhille. [119]

Utbildnings- och kulturdepartementet

Radio och TV i allminhetens tjinst.
Riktlinjer f6r en ny tillstdndsperiod. [1]

Radio och TV i allminhetens tjinst.
Finansiering och skatter. [2]

Sveriges tilltride till 1995 drs Unidroit-
konvention om stulna eller olagligt
utfoérda kulturféremal. [3]

Bokpriskommissionens slutrapport.

Det skall vara billigt att képa bocker och
tidskrifter. [12]

Lordagsdistribution av dagstidningar. [13]

Stddet till utbildningsvetenskaplig
forskning. [31]

Tolkutbildning — nya former {6r nya krav.
[37]

Ett utvecklat resurstilldelningssystem
for hogskolans grundutbildning. [48]

Anpassning av radio- och TV-lagen till den
digitala tekniken. [62]

Etikprovningslagstiftningen — vissa
indringsforslag. [78]

Uppdragsarkeologi i tiden. [80]

Agenda f6r mingkultur.
Programférklaring och kalendarium for
Maingkulturdret 2006. [91]

Nyttiggdrande av hogskoleuppfinningar.
[95]

Utan timplan — {6r méilinriktat lirande.
[101]

Utan timplan — forskning och utvirdering.
[102]



Jordbruksdepartementet

Naringsdepartementet

Vem far jaga och fiska?
Ritt till jakt och fiske i lappmarkerna
och pé renbetesfjillen. [17]

Den svenska fiskerikontrollen — en ut-
virdering. [27]

P4 vig mot ... En hillbar landsbygds-
utveckling. [36]

Smiley: Hygien och redlighet 1 livsmedels-
hanteringen. [44]

Bilen, Biffen, Bostaden. Hillbara laster
— smartare konsumtion. [51]

Avgiftsfinansierad livsmedels-, djurskydds-
och foderkontroll — f6r en hogre och
jimnare kvalitet. [52]

Nytt djurhilsoregister — bittre nytta
och 6kad sikerhet. [74]

Hundgéra — att goéra hundar som gor
nytta. [75]

Fiskevirdens finansiering. [76]

Vem fir jaga och fiska? Historia, folkritt
och miljé. [79]

Behorighet och ansvar inom djurens
hilso- och sjukvird. [98]

Jakt och fiske i samverkan. [116]

Miljo- och samhallsbyggnadsdepartementet

Handla fér bittre klimat.

Fran inférande till utférande. [10]

Lagen om byggfelsforsikring.

En utvirdering. [30]

Fjarrvirme och kraftvirme i framtiden. [33]

Kirnavfall — barridrerna, biosfiren och
sambhillet. [47]

Bittre inomhusmiljs. [55]

Miljébalken; miljskvalitetsnormer, miljé-
organisationerna i miljdprocessen och
avgifter. [59]

Tryggare leveranser. Fjirrvirme efter
konkurs. [63]

Energideklarationer.

Metoder, utformning, register och
expertkompetens. [67]

Far jag lov?

Om planering och byggande. Del 142.
(771

Kirnavfall — kostnader och finansiering. [83]
Kunskap f6r biologisk mangfald — inventera

mera eller dtervinn kunskapen? [94]
Atgirdsprogram fér miljskvalitetsnormer.

[113]

Liberalisering, regler och marknader. [4]

Postmarknad i férindring. [5]

Vilfirdsverksamhet {6r sjomin. [11]

Arbetslivsinriktad rehabilitering.
Framtida organisation {ér Arbetslivs-
tjanster och Samhall Resurs AB. [24]

Skog till nytta fér alla? [39]

Sikra férare pd moped, snéskoter och
terringhjuling. [45]

Bittre arbetslivsinriktad rehabilitering. En

fusion mellan Arbetslivstjinster och
Samhall Resurs AB. [46]

Arbetskraftsinvandring till Sverige
— befolkningsutveckling, arbetsmarknad
1 férindring, internationell utblick. [50]
Makt att forma samhillet och sitt eget

liv - jimstilldhetspolitiken mot nya
mal. + Forskarrapporter.
+ Sammanfattning. [66]

Alkolss — nyckel till nollvisionen. [72]

Agaransvar vid trafikbrott. [86]

Bevakning av kollektivavtals efterlevnad.
(89]

Stirkt konkurrenskraft och sysselsittning
1 en ny geografi — en samlad f6rvaltning
med politisk styrning. [93]

Nir en ricker. Mastdelning {6r miljén. [97]

Stirke ritt till heltidsanstillning. [105]

Partiell ledighet. [106]

Yrkesfoérarkompetens. [109]

ResAlt. En sammanslagning av Samhall
Resurs AB (publ) och Arbetslivstjinster.
[118]
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