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Promemorian Kompletteringar till nya EU-regler om aktiesigares rittigheter (Ds 2019:12)

Sammanfattning

Enligt Svenska Fondhandlarféreningens (féreningen) bedémning kan den vélskrivna promemorian i
stort utgora ett underlag for det fortsatta arbetet med att genomféra de nya reglerna.

| huvudsak tillstyrker féreningen férslagen i promemorian eller har ingen erinran. Foreningen
onskar dock att férslagen i vissa avseenden fortydligas eller justeras.

Nagon reell bedémning har inte skett av EU eller i Sverige betriffande konsekvenserna av
féreliggande forslag, varken av kostnaderna fér det nya systemet eller av intresset fran bolagen
eller dess aktiedgare av det nya systemet. Enligt féreningens bedémning kommer det nya systemet
innebdra dryga kostnader for foreningens medlemmar for uppbyggnaden av det nya systemet och
administration av detsamma utan nigon realistisk méjlighet till full kostnadstéckning.

Andringsdirektivet EU 2017/828 till direktivet om aktiesigares rattigheter, 2007/36/EG ir i flera
avseenden problematiskt sasom foreningen har pdpekat i remissvaret till Ds 2018:15. Det haller
inte den kvalitét som bér krévas av rattsakter fran EU. Regleringen &r i manga fall otydlig och oklar.
Regleringen bestar dessutom av ett minimidirektiv p& niva 1 och en direkt gillande
genomfdrandeférordning pa niva 2. Det kommer dérfér att krivas en avsevird arbetsinsats av
intermedidrer i alla medlemsstater fér att bygga ett fungerande system fér hela EU.

Avsnitt 3 Utgangspunkter fér genomférandet

Férslag: De nya bestimmelser som Sverige infér p& grund av dndringsdirektivet och kommissionens
genomférandeférordning ska tas in i férfattning. Bestdmmelserna ska ta sikte pg dels vissa

svenska aktiebolag och deras aktiedigare, dels svenska intermediérer och intermedidrer fran
tredjeland. Bestdmmelserna ska som utgdngspunkt inte gd léngre én vad som krévs for att anpassa
svensk rdtt till direktivets och férordningens bestdmmelser och syften. Utformningen av

bestdmmelserna ska ansluta férhéllandevis ndra till direktivbestimmelsernas utformning. Den
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befintliga systematiken och redan etablerade uttryck ska dock behdllas i méjligaste mén.

Féreningen har ingen erinran mot férslaget men konstaterar att det i promemorian noteras att
forverkligandet av en fungerande kommunikation genom en kedja av intermediérer forutsatter att
samtliga medlemsstater genomfér andringsdirektivet pa ett lojalt och harmoniserat satt.
Foreningen kan konstatera att en kedja inte dr starkare dn sin svagaste ldnk och att detsamma
giller fér kommunikationssystem. Med hansyn till direktivets brister och medlemsstaternas 6nskan
att uppratthalla den nationella bolagsritten s dr férutsattningarna for ett vél fungerande,
harmoniserat, system inte de basta.

Enligt féreningens bedémning ir det osdkert hur mycket det nya systemet kommer att utnyttjas av
svenska bolag fér identifiering av aktiesigare och om det verkligen kommer att finnas en rimlig
méjlighet for intermediarerna att f tickning fér sina kostnader for systemuppbyggnad och
administration. Nagon skyldighet foreligger inte for de svenska bolagen att utnyttja méjligheten i
andringsdirektivet att identifiera aktiesigare. Det ar inte omdjligt att bolagen istéllet kommer att
utnyttja den viletablerade férvaltarrapporteringen sasom redskap for att identifiera aktiedgare.
Betriffande informationen till aktiedgare om férvaltningsrattigheter och ekonomiska réttigheter
foreligger en skyldighet for bolagen att skicka ut information enligt reglerna i &ndringsdirektivet och
genomférandeférordningen (jamfor nya 7 kap. 71 § ABL).

Reglerna i aktiedgardirektivet aktualiserar fragan om det &r mojligt for en aktiedgare i EU i ett bolag
vars aktier 3r upptagna till handel pa en reglerad marknad att vara anonym? Med andra ord, bryter
regleringen igenom aktieégarens vilja att vara anonym och eventuella avtal och dverenskommelser
mellan aktieigaren och dennes intermediir? Féreningen anser inte att svaret &r sjélvklart men lutar
3t att en aktiedgare efter genomforandet av de nya reglerna inte kan vara anonym om aktierna ar
kontoférda i EU och avser bolag som &r upptagna till handel inom EES. Enligt foreningens mening
bor fragan om det finns en ritt till anonymitet behandlas i den fortsatta beredningen.

Avsnitt 4 Begreppet intermediar

Férslag: En intermedidr dr en juridisk person som fér aktiedgares eller andra personers rikning
férvarar eller administrerar aktier eller fér virdepapperskonton. En definition av begreppet
intermedidr ska inféras.

Féreningen har ingen erinran mot att begreppet intermediér infors. Betréffande definitionen kan
féreningen konstatera att sprakbruket inom EU, exempelvis férvaring av aktier, fortfarande praglas
av den pappersbaserade hantering av virdepapper som &r ett minne blott. Fér svensk del och &ven
for Gvriga aktier inom EU som &r upptagna till handel r det fraga om en kontofdring av aktierna i
dematerialiserad eller immobiliserad form (jfr artikel 3 i CSDR).
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Intermedidrerna &r endast ett led i kedjan mellan bolagen och aktiegarna. Intermedizrerna ar
darfér helt beroende av att erhalla ratt information i tid och i korrekt format fran
bolaget/vardepapperscentralen/andra intermediirer for att kunna uppfylla sina skyldigheter.

Foreningen instdmmer i bedémningen i promemorian att kontoférande institut inte utgdr nagon
intermedidr. Betréffande kommentaren i promemorian "att det far avgéras i det enskilda fallet med
utgangspunkt i den enskilda delegeringen” &r féreningen osiker pa vad som avses. Kontoférande
instituts skyldigheter som bestér i att vidta registreringsatgirder &r reglerade i lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument (kontoféringslagen).
Skyldigheterna for kontoférande institut enligt kontoféringslagen &r inte av sadan typ att de kan
utgdra grund fér att anse att instituten ska utgéra intermediér enligt dndringsdirektivet. De
uppgifter de kontoférande instituten utfér dr dessutom en form av utldggning av verksamhet som
sker genom delegering fran den centrala virdepapperscentralen, dvs. Euroclear Sweden.
Utldggningen har inte ansetts utgéra en outsourcing eftersom den fran boérjan varit férutsatt som
den normala ordningen.! Det kontoférande institutet kan emellertid vara intermedisr pa grund av
avtal eller dverenskommelse med &dgaren av aktierna. Det kan exempelvis vara frdga om att banken
eller vérdepappersbolaget utfér tjinsten &t aktieigaren p3 grund av ett depaavtal eller som en
tjanst som har sérskilt avtalats fér kontot.

Avsnitt 5 Identifiering av aktiedgare

Férslag: PG begdran av ett bolag med hemvist inom EES vars aktier dr upptagna till handel pG en
reglerad marknad ska en svensk intermedidr lémna vissa uppgifter till bolaget om dgarna till
aktierna. Detsamma ska gilla en intermedidr fran tredjeland, om begéran gors av ett svenskt bolag
vars aktier &r upptagna till handel pé en reglerad marknad.

Om intermedidren hanterar aktierna fér en annan intermedidirs riikning, ska begdran
vidarebefordras till den intermedidren, och i vissa fall limna dennes kontaktuppgifter till bolaget.
Ett svenskt bolag ska ha rdtt att begéra sédana kontaktuppgifter.

Intermedidirer som fullgér sin informationsskyldighet ska inte f& géras ansvariga for att ha dsidosatt
ndgon tystnadsplikt.

Personuppagifter ska inte fé lagras Idngre tid én ett ér efter att bolaget eller intermedidren fatt veta
att personen inte ldngre dr aktiedgare.

Aven aktiedgare som dr juridiska personer ska ha ritt till rdttelse av uppgifter om sin identitet.
Bedémning: Finansinspektionen bér inte kunna meddela undantag frén intermedidrernas
uppgiftsskyldighet.

Det finns inte behov av att inféra ett bemyndigande fér regeringen, eller den myndighet regeringen
bestdmmer, att meddela ytterligare féreskrifter.

Foreningen tillstyrker forslagen och bedémningen.

! Se Karin Wallin-Norman: Lagarna om kontoféring av finansiella instrument och om avvecklingssystem, 2013, s. 43




Dirutdver vill féreningen tilligga féljande. | promemorian konstateras att en férvaltare i dagsldget
inte har nagon skyldighet att vidarebefordra en begéran om aktiedgares identitet till den
intermediar for vars rikning aktierna hanteras och att svenska intermediarer inte medverkar till att
europeiska aktiebolag kan identifiera sina aktiesgare. Det ar riktigt att det inte finns nagon
lagreglerad skyldighet men svenska intermediarer bitrader generellt bolagen genom att ldmna
uppagift till bolaget om nista intermediar i kedjan nér de rattsliga férutsattningarna foreligger. De
svenska intermedidrerna medverkar siledes enligt féreningens uppfattning efter basta formaga till
att svenska och andra europeiska bolag kan identifiera sina aktiedgare.

Forslaget i promemorian att direktivet endast ska tilldimpas pd bolag som &r upptagna till handel
innebir att Sverige kommer att ha tva olika system fér identifiering av aktiedgare, némligen dagens
forvaltarrapportering som fungerar tillfredsstillande och systemet enligt aktiedgardirektivets
modell. Det &r som tidigare nimnts tveksamt hur intressant det nya systemet &r fér savél de bolag
som &r upptagna till handel som de noterade bolagen. Féreningen gér dérfér ingen annan
bedémning dn den i promemorian. Det bér emellertid tilléggas att om fa av de aktuella bolagen
kommer att utnyttja mojligheten att identifiera aktiedgare enligt det nya systemet sa blir det svart
for intermedidrerna att fa ersittning for nedlagda kostnader for att bygga upp systemet och for att
administrera detsamma.

Bolagen ska ha ritt att erhalla kontaktuppgifter till intermediarerna. Skdlet &r, enligt promemorian,
att en sadan ritt kan underlitta for bolaget att identifiera sina aktiedgare. Nagon erinran mot
forslaget foreligger inte och forfarandet tillimpas redan idag.

Enligt direktivet kan medlemsstaterna begrinsa ratten att identifiera aktiedgare. Féreningen
tillstyrker férslaget i promemorian att nagon gréns inte bor inféras i Sverige. Aven forslaget att
Finansinspektionen inte ska kunna meddela undantag frén intermediérernas nya uppgiftsskyldighet
tillstyrks.

En fréga som inte tas upp i promemorian dr om depébevis omfattas av den foreslagna regleringen.
Enligt féreningens beddémning omfattas inte depabevisen eftersom bevisen inte dr aktier och
dessutom har en annan emittent in bolaget. Detta bér klargéras i den fortsatta beredningen.

Betraffande regeln om att personuppagifter inte far lagras langre dn ett r konstaterar féreningen
att skyldighet att lagra personuppgifter under betydligt langre tid finns enligt andra regleringar, i
detta sammanhang framst kontoféringslagen och aktiebolagslagen men ocksd
penningtvittslagstiftningen. | avsaknad av exempel pa uppgift som inte far lagras langre @n ett ar ar
det inte helt enkelt att utréna vilka uppgifter den féreslagna regleringen ar tillamplig pa.

Avsnitt 6 Utévandet av aktiesgares réttigheter ska underlattas
6.1 Information ska dverforas mellan bolag och aktiedgare

Férslag: En svensk intermedidr som hanterar aktier som har getts ut av ett bolag inom EES och som
dr upptagna till handel pa en reglerad marknad ska féra éver den informationen till aktiedgarna
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som bolaget mdste tillhandahdlla dem fér att de ska kunna utéva sina rdttigheter. Om
informationen finns pd bolagets webbplats, och bolaget i stéllet meddelar det, ska intermediérerna
vidarebefordra det meddelandet. Detsamma ska géilla en intermedidr frén tredjeland, om det rér sig
om ett svenskt aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pg en reglerad marknad.

Om informationen eller meddelandet inte kan éverféras till aktiedgaren pd grund av att aktierna
hanteras fér en annan intermedidrs réiikning, ska informationen eller meddelandet

vidarebefordras till den intermedidren.

Skyldigheterna ska inte gdlla om bolaget skickat informationen eller meddelandet direkt till
samtliga sina aktiedgare.

En intermedidr ska dessutom pd begdran av en aktiedgare 6verféra information till bolaget som
avser utévandet av aktiedgarens rdttigheter. Om informationen inte kan éverféras direkt till bolaget
pd grund av att aktierna hanteras av ytterligare intermedidrer, ska intermedidren vidarebefordra
informationen till nésta intermedidr.

Beddmning: Det finns inte behov av att inféra ett bemyndigande fér regeringen, eller den
myndighet regeringen bestdimmer, att meddela ytterligare féreskrifter.

Féreningen kan i stort tillstyrka forslagen och bedémningen. Det dr emellertid viktigt att det dven i
svensk lagstiftning framgar klart och tydligt att systemet endast kan fungera om de aktuella bolagen
l&mnar korrekt information i ratt format och i tid till intermediarerna. I promemorian anges att
ndgon bestimmelse om att bolagen ska tillhandahalla intermediarerna informationen eller
meddelandet | standardiserad form och i god tid inte beh&vs eftersom detta &r reglerat i
kommissionens genomforandefdrordning (artiklarna 2, 4 och 9). Féreningen konstaterar att artikel
3b.2 anger att medlemsstaterna ska kriiva att bolagen tillhandahaller intermediirerna den
information som avses i punkt 1 a eller det meddelande som avses i punkt 1 b i standardiserad form
och i god tid. Av denna ordalydelse framgér att medlemsstaterna ska stilla detta krav och att det
bor darfér inte récka att hdnvisa till genomférandeférordningen. Det &r ju medlemsstaterna som
ska stdlla kravet enligt niva 1. Enligt féreningens bedémning &r det darfor riktigt och dven limpligt
att denna for systemet viktiga punkt dven aterges i svensk lagtext, forslagsvis i kontoféringslagen,
och inte enbart i en genomfoérandefrordning som inte ens aterfinns pa nagon svensk webbplats.
Det &r annars svart att forstd systemet och varfor exempelvis intermediérer inte kan fullfélja sina
skyldigheter om den grundldggande informationen saknas eller &r felaktig.

| promemorian anges att intermedidrerna kommer att vara skyldiga att fran bolagen till aktiedgarna
overféra all den information som aktiedgaren behdver fér att kunna utdva sina rittigheter eller, om
informationen finns pa bolagets webbplats, ett meddelande om detta. Féreningen konstaterar att
det &r oklart vad som avses med all den information aktiedgaren behdver och dven vilka
ekonomiska rattigheter som omfattas av skyldigheten att informera. Dartill kommer att
intermedidrerna kommer att beh6va hantera information om ekonomiska rattigheter som styrs av
andra landers lagar ndmligen det landets lag dir bolaget har sitt site. Den marknadsstandard som
finns kan emellertid ge viss ledning.




Foéreningen noterar att det i genomférandeforordningen anges att intermedidrer ska ge aktiedgarna
tillgdng till all information savida inte aktiedgarna godkant nagot annat.

Det bor noteras att intermedidrernas uppgifter i manga fall dr betydligt mer omfattande &n att
vidarebefordra information fran bolagen. | manga fall behéver atgérder vidtas sdsom att kontrollera
och validera information som skickas ut fran bolagen, till exempel betréffande en bolagsstamma. En
administrativ bérda fér intermedidrerna som dessutom behéver utféras skyndsamt (jamfér
genomférandeférordningens tidsregler).

6.2 Utévandet av aktiesigares rittigheter ska underlattas dven pa andra satt

Férslag: En svensk intermedidr som hanterar aktier som har getts ut av ett bolag inom EES och som
dr upptagna till handel pé en reglerad marknad, ska underldtta for aktiedgare att utéva sina
riittigheter genom att antingen géra det som krévs fér att dgarna till aktierna ska kunna utéva sina
riittigheter eller genom att utéva réttigheterna Gt aktiedgaren. Detsamma ska gélla en intermedidr
frén tredjeland, om det rér sig om ett svenskt aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pden
reglerad marknad.

Ett svenskt aktiebolag vars aktier &r upptagna till handel pa en reglerad marknad ska

— elektroniskt bekriifta elektroniska roster som bolaget mottar,

— pd begdran av en aktiedgare senast fyra veckor efter en omrostning bekrdfta att aktiedgarens rost
har riiknats och registrerats eller, om omréstningens utfall inte behéver redovisas detaljerat eller
beslutet fattas med acklamation, bekrdfta att aktiedgaren har férts in i rostidngden.

En svensk intermedicir som hanterar aktier som har getts ut av ett bolag inom EES och som dr
upptagna till handel pd en reglerad marknad ska till aktiedgarna dverféra elektroniska bekrdftelser
och bekriiftelser att réster har rdknats och registrerats. Detsamma ska gdlla en intermedidr fran
tredjeland, om det rér sig om ett svenskt aktiebolag vars aktier Gr upptagna till handel pd en
reglerad marknad.

Om bekriiftelsen inte kan éverféras till aktiedigaren pd grund av att aktierna hanteras fér ndgon
annans rikning én aktiedgarens, till exempel en annan intermedidr, ska intermedidren
vidarebefordra bekrdftelsen till denne.

Avstidmningsdagen infér en bolagsstimma ska i avstdmningsbolag infalla sex bankdagar fére
stdmman. Rostréttsregistrering som har gjorts fyra bankdagar fére stdmman ska beaktas.
Bedémning: Det finns inte behov av att inféra ett bemyndigande fér regeringen, eller den
myndighet regeringen bestimmer, att meddela ytterligare féreskrifter.

Féreningen tillstyrker férslaget att avstimningsdagen infor en bolagsstdmma i avstdmningsbolag
ska infalla sex bankdagar fére stamman och att réstrittsregistrering som har gjorts fyra bankdagar
fore staimman ska beaktas. Begreppet bankdag dr i detta sammanhang korrekt enligt féreningen.

Féreningen anser vidare att en @ndring dven bor ske rérande den senaste tidpunkten for anmalan
till en bolagsstimma i 7 kap. 2 § aktiebolagslagen. En tidpunkt som inte bér fé infalla tidigare an
den sista dagen for rostrattsregistrering, dvs. fyra bankdagar fére stimman. En samordning &r
lamplig och eliminerar mdjligheten till missférstand.
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I promemorian och den féreslagna lagtexten anges att intermediirerna ar skyldiga att géra det som
kravs for att aktiedgare ska kunna utnyttja sina rittigheter ((jfr artikel 3c.1a). Eftersom skyldigheten
rimligen inte &r obegransad &r fragan vilka krav som kan stillas pa intermedigrerna. | promemorian
besvaras frdgan med kommentaren att det far éverlamnas till rattstillimpningen samt tillagget att
skyldigheten endast bor omfatta rimliga och méjliga atgérder. I promemorian anges sdsom
minimumkrav att berérda intermedidrer maste ha rutiner som sékerstéller en rostrattsregistrering i
tid. Réstréttsregistreringen ar emellertid endast en av flera skyldigheter. Féreningen delar inte
beddmningen i promemorian att det far dverldmnas till rattstillimpningen att bestimma
innebdrden av uttrycket “géra det som krévs”. Fér att underlitta intermediirernas bedémning och
rattstillimpningen bor det ndrmare anges vad som avses med uttrycket. Foreningen konstaterar att
den svenska versionen, namligen att intermedidrerna ska géra vad som krivs synes innehalla mer
ldngtgdende krav dn den engelska versionen. | den sistndmnda anges att intermediirerna ska vidta
nddvdndiga arrangemang/atgirder (“the intermediary makes the necessary arrangements for the
shareholder or a third party nominated by the shareholder to be able to exercise themselves the
rights”). Enligt féreningens uppfattning bér fragan om intermediirernas skyldigheter i detta
avseende utvecklas i den fortsatta beredningen. Det foreligger, enligt féreningen, exempelvis inte
nagon skyldighet for intermedidrerna att vidta &tgérder om exempelvis informationen inte &r
upprattad enligt genomforandeférordningens krav och format. Inte heller kan intermedidrerna
avkravas ndgon annan skyldighet dn att vidarebefordra meddelanden per post till aktieigare utan
kdnd e-postadress.

Nar det géller att informera aktiedgarna om beslut vid bolagsstamman foreslas i promemorian att
det endast ska finnas en skyldighet att bekrifta en aktiesigares rost nar bolaget har hallit en
omrdstning och en aktiedgare infér omrostningen har begirt att utfallet ska redovisas. | andra fall
far en aktiedgare endast ratt att kréva bekriftelse att han har férts in i réstlingden. Vidare anges i
promemorian att ndr beslut tagits genom acklamation har ingen omréstning skett.

Andringar i aktiedgardirektivet syftar till att sikerstilla att aktiedgare som genom att rosta
engagerar sig i bolagen kan fa vetskap om huruvida deras réster har beaktats pa ratt satt (skal 10).
Enligt féreningens uppfattning bor den 16sning som genomférs i Sverige vara i linje med direktivets
syfte och &ven forstérka den svenska aktiemarknadens attraktivitet i ett internationellt perspektiv.
Det blir mer och mer vanligt att krav stélls pa institutionella investerare och kapitalférvaltare att
redovisa hur de har utévat sin rostritt (se till exempel skél 18 i andringsdirektivet). Det bér darfor
sdkerstallas att utlandska institutionella investerare och kapitalférvaltare inte avstar fran
investeringar i svenska bolag pa den grunden att de inte kan f3 information om avgivna réster p3
ett enkelt och snabbt sitt.

Féreningen delar Svenskt Néringsliv uppfattning att bestimmelsen om bekréftelse pa angivna
roster bara avser réster som har avgivits pa distans och inte sddan réstning som skett av
ndrvarande stimmodeltagare medelst rostdosa. Nagot behov av bekriftelse kan uppenbart inte
finns om den som avgav résten nérvarade personligen pa stimman.




Avsnitt 7 Intermedidrer ska fa ta ut avgifter

Férslag: En intermedidr ska fa ta ut avgifter for tjidnster som de tillhandahdller pé grund av de nya
bestdmmelserna. Avgifterna ska offentliggéras, separat for varje tjdnst. De ska vara icke-
diskriminerande och std i proportion till de faktiska kostnaderna for att tillhandahdélla tjénsten.
Bedémning: Det finns inte behov av att inféra ett bemyndigande fér regeringen, eller den
myndighet regeringen bestimmer, att meddela ytterligare féreskrifter.

Féreningen delar beddmningen och tillstyrker forslaget. Betréffande de ekonomiska och
administrativa kostnaderna som det nya systemet medfor fér intermediédrerna aterkommer
féreningen i avsnitt 10.

Avsnitt 8 Tillsyn och sanktioner

Férslag: Finansinspektionens tillsyn och méjligheter till sanktioner ska omfatta éven de nya
skyldigheterna for svenska intermedidrer. Detsamma ska gdlla fér sédana intermedidrer fran
tredjeland som redan stdr under tillsyn av Finansinspektionen.

Aktiebolagslagens skadestdndsregler ska omfatta dven de nya skyldigheterna for bolagen.
Bedémning: Det bér inte inféras ndgra bestdmmelser om tillsyn och sanktioner for intermedidrer
frén tredjeland som i dag star utanfor tillsyn hdr.

Féreningen tillstyrker férslagen dock sitter féreningen ett litet fragetecken om aktiebolagens
skadestandsregler utgor en lamplig sanktionsmekanism fér denna typ av évertridelser.

Det finns ingen erinran mot promemorians beddmning att inte inféra nagon tillsyn eller nagra
sanktionsméjligheter gentemot intermediérer i tredje land.

Avsnitt 9 lkrafttradande

Forslag: Lagdndringarna ska trdda i kraft den 3 september 2020.

Féreningen tillstyrker forslaget.

Avsnitt 10 Konsekvenser

Bedémning: De nya skyldigheterna kan antas leda till 6kade kostnader fér berérda intermedidrer
och aktiebolag.

Finansinspektionen kommer att fa fler arbetsuppgifter. Merkostnaderna kan hanteras inom
befintliga ramar.

Féreningen konstaterar att nigon reell bedomning inte har skett av konsekvenserna av

foreliggande forslag, varken av kostnaderna for det foreslagna systemet eller av intresse fran
bolagen eller dess aktiedgare av att utnyttja systemet. inte heller har ndgon berdkning skett av vilka
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kostnader det nya systemet for med sig fér intermedidrerna och hur intermedisrerna ska kunna fa
kostnadstackning.

Ndr det géller intresset for det nya systemet &r det sannolikt att manga bolag har ett begrénsat
intresse av att fd kinnedom om samtliga aktiedgare. Dértill kommer att endast ett fatal aktiedgare
har méjlighet och intresse att delta i férvaltningen av ett bolag. Méjligen skulle intresset 6ka om
aktiedgarna fick vidgade méjligheter att delta pa distans pa bolagstimmorna.

Foreningen ar av uppfattningen att de féreslagna reglerna och dartill hérande skyldigheter kommer
att leda till 6kade kostnader och &kad arbetshérda for intermedidrerna. | promemorian anges att
forslaget &r kostnadsneutralt fér intermedidrerna eftersom dessa kommer att ha ratt att ta ut
avgifter och darmed fa mojlighet att fa ersittning fér tjansterna. Enligt foreningens bedémning &r
det mycket osdkert om féreningens medlemmar verkligen kommer att kunna ta ut dessa avgifter
och saledes avgifter av den storleken som técker de totala kostnaderna for att bygga upp det nya
systemet och systemets drift.

Avsnitt 11 Lagtext och forfattningskommentar

Forslaget till lag om &ndring i lagen om virdepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument

Enligt féreningens uppfattning bér lagens namn och 1 kap. 1 § omformuleras. Nuvarande lydelse
ger intrycket av att lagen utg6r en kompletteringsiag till CSDR med vissa regler om kontoféring och,
enligt férslaget, om intermedidrers medverkan i identifiering av aktiesgare och i utévandet av
aktiedgares rattigheter. Lagen innehéller centrala bestimmelser om det svenska
kontoféringssystemet och viktiga civilrattsliga och skadestandsrittsliga regler for detta system som
inte har ndgon anknytning till ndgra EU-regler. Det borde inledningsvis framga av bestimmelsen att
den innehadller dessa, viktiga bestimmelser om kontoféring av finansiella instrument och
vardepapperscentraler och inte som nu att dessa &r en form av bihang till de kompletterande
bestdmmelserna rérande CSDR. Det finns enligt féreningens bedémning ocks3 anledning att
omprova lagens namn eftersom reglerna om virdepapperscentraler i lagen endast kompletterar
CSDR medan kontoftringsbestdmmelserna utgér den huvudsakliga regleringen av kontoféringen av
finansiella instrument.

Forslagsvis skulle lagen kunna bendmnas lagen om kontoféring av finansiella instrument och
vardepapperscentraler.

Féreningen foreslar féljande lydelse av 1 kap. 1 §.

I denna lag finns bestdmmelser om kontoféring av finansiella instrument och
vardepapperscentraler.




| lagen finns bestimmelser som kompletterar Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr
909/2014 av den 23 juli 2014 om férbéattrad virdepappersavveckling i Europeiska unionen

och om virdepapperscentraler samt dndring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och férordning
(EU) nr 236/2012 samt om intermediérers medverkan i identifieringen av aktiedgare och i
utdvandet av aktiedgares rattigheter.

1 kap. 3 § Definitioner

Betriffande definitionen av intermediir anges i motiveringen pa s. 75 att utéver
virdepapperscentraler och férvaltare omfattas fondbolag och AlF-férvaltare som i annan roll &n
forvaltare hanterar aktier pa det satt som anges i definitionen. Foreningen &r osdker pa vilket satt
fondbolag eller AIF-férvaltare skulle komma att kunna spela en roll som intermediér i nu aktuella
forfaranden.

3akap.1§

Det bor méjligen anges i forfattningskommentaren att skyldigheten for intermediérerna inte ar
absolut eftersom dessa har ritt till ersattning for att utféra tjansten.

3akap.3 8

Punkten 5 innehéller en ny skyldighet for intermediérer i férhallande till gallande rétt, namligen att
om det begirs av bolaget ska intermedidrerna utdver lamna uppgift till bolaget betraffande
aktiesgare och innehav dven lamna uppgift om tidpunkten fran och med aktierna innehas. En sadan
begiran kan resultera i ett relativt omfattande arbete for intermedidrerna och en erinran bér tas in
om att intermedidrerna har ritt till ersattning for utférda tjanster.

3kap.8§

Féreningen konstaterar att ordvalet “hantera” sasom samlande begrepp for att férvara eller
administrera eller kontoféra ar mindre lampligt fér de férfarandena som asyftas. Betraffande
uttrycket, ” gbra det som krivs for”, har féreningen tidigare diskuterat innebérden och stallt fragan
vad kravet innebér. Enligt féreningens bedémning bér kravet preciseras pa sa satt att kravet endast
omfattar rimliga atgérder eller arrangemang fran intermedidrens sida.

3kap.9§

Féreningen foreslar att lagtexten inledningsvis innehéller en erinran om att bolagen &r skyldiga att
tillhandah3lla information i ratt format. Det ar av avgdrande betydelse att sddan information
erhalles for att en vidareférmedling enligt de nya reglerna ska kunna ske. Féreningen instammer
helt med féljande skrivning i férfattningskommentaren. ”Intermediarernas skyldigheter férutsatter
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att informationen som ett bolag maste tillhandahalla sina aktiedgare enligt punkt 1 och bekriftelser
enligt punkt 2 och 3 tillhandahalls av bolaget.” Intermediirerna ska med andra ord inte skapa
nagot, utan endast vidarebefordra den information som tillhandahalls av bolaget

3 kap. 10§

Féreningen vill understryka att om exempelvis en férvaltare (intermediir) kontofér aktier fér en
annan intermediérs rékning sa kdnner forvaltaren (intermedidren) med stor sannolikhet inte till
vem som dr den bakomliggande dgaren och kan d4 inte éverféra informationen, meddelandet

eller bekréaftelsen till aktiedgaren. | kommentaren anges dock att informationen, meddelandet eller
bekréftelsen, ska dverféras direkt till aktieigaren, om det kan ske, dvs. om intermediiren trots allt
kdnner till aktiedgaren. Den sistndmnda situationen inger betinkligheter eftersom det dels kan
uppsta problem med kontrollen av att uppgifterna ar riktiga, dels att det iir den sista intermedisren
i kedjan som har de korrekta, fullsténdiga uppgifterna om vem som &r aktiesigare (enligt det landets

lag).

3kap. 13 §

Féreningen har i kommentaren till 10 § pekat ut det oldmpliga att franga kedjan av intermediirer
genom att Sverféra informationen direkt till bolaget.

Forslaget till lag om &ndring i aktiebolagslagen

Foreningen har ovan kommenterat att det bér klart framga att de bolag vars aktier ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad ska félja de nya reglerna och kommissionens
genomférandeférordning.

Darutbver anser féreningen att en dndring dven bor ske rérande den senaste tidpunkten for
anmalan till en bolagsstdmma i 7 kap. 2 § aktiebolagslagen
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