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Lagradsremissens huvudsakliga innehall

Regeringen foreslar att verksamheten hos institutionella investerare och
kapitalforvaltare ska goras mer transparent genom att de offentliggor sina
principer for aktieagarengagemang. Institutionella investerare ska ocksa
offentliggdra delar av sina investeringsstrategier och éverenskommelser
med kapitalforvaltare. Kapitalforvaltare ska Iamna arliga redogorelser till
de institutionella investerare som de tréffat dverenskommelser med.

Regeringen foreslar ocksa att rostningsradgivares verksamhet ska reg-
leras i lag. De ska tillampa en uppforandekod, offentliggéra hur under-
sokningar, rad och rostningsrekommendationer utarbetas och till sina
kunder redovisa intressekonflikter. Finansinspektionen ska ha tillsyn
Gver dem.

Regeringen foreslar andringar i reglerna om ersattning till ledande befatt-
ningshavare i noterade aktiebolag. Riktlinjerna for ersattning far ett mer
detaljerat innehdll. Bolaget ska beskriva det gdngna arets utbetalda och
innestaende ersattningar i en sérskild rapport. Aktiesgarna far ta stallning
till rapporten pa arsstimman. Regeringen foreslar ocksa en ny beslutsord-
ning for vasentliga transaktioner med nérstaende. Den innebér bl.a. att tran-
saktionerna ska understéllas bolagsstdmman och att styrelsen dessférinnan
ska lamna en sérskild redogorelse.

Andringarna genomfor ett EU-direktiv. Syftet med direktivet ar att
skapa ett 6kat engagemang hos aktiedgarna och foretagsledningarna och
att motverka kortsiktiga risktaganden i noterade aktiebolag.

Andringarna foreslas trada i kraft den 10 juni 2019.
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1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagradets yttrande over forslag till

1. lag om réstningsradgivare,

2.lag om &ndring i lagen (1967:531) om tryggande av pensionsut-
fastelse m.m.,

3. lag om andring i arsredovisningslagen (1995:1554),

4. lag om &ndring i lagen (2004:46) om vérdepappersfonder,

5. lag om andring i aktiebolagslagen (2005:551),

6. lag om andring i lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,

7. lag om andring i férsakringsrorelselagen (2010:2043),

8. lag om andring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa in-
vesteringsfonder.



2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om réstningsradgivare

Harigenom foreskrivs® foljande.

Lagens tillampningsomrade

18 Denna lag galler verksamhet som bestar i att yrkesmassigt analysera
redovisningar och annan relevant information om aktiebolag i syfte att
bistd aktieagare med undersokningar, rad eller réstningsrekommendatio-
ner infor beslut pa en bolagsstamma. En rostningsradgivare ar en juridisk
person som bedriver sadan verksamhet.

2 8 Lagen galler verksamhet som bedrivs av en svensk rdstningsradgi-
vare. Lagen galler ocksa verksamhet som bedrivs av en rostningsradgiva-
re fran ett land utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES)
som har

1. sitt huvudkontor i Sverige, eller

2. ett verksamhetsstélle hér, utan att ha sitt huvudkontor inom EES.

Lagen galler endast verksamhet avseende aktier som ar férenade med
rostratt, dr utgivna av ett bolag inom EES och &r upptagna till handel pa
en sadan reglerad marknad som avses i 1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden.

Anmalan

3§ En rostningsradgivare som bedriver verksamhet som omfattas av
denna lag ska anmala detta till Finansinspektionen.

Uppforandekod

4 8 En rostningsradgivare ska ange den uppférandekod som radgivaren
tillampar och redovisa hur den f6ljs.

Om rostningsradgivaren inte tillampar ndgon uppforandekod, eller inte
foljer en eller flera delar av en sadan kod, ska réstningsradgivaren tydligt
ange skalen for det. Om alternativa atgérder har vidtagits, ska dven dessa
anges.

Uppforandekoden och de andra uppgifter som avses i férsta och andra
styckena ska hallas tillgangliga utan kostnad pa rostningsradgivarens
webbplats. Uppgifterna ska uppdateras varje ar.

1 Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnyttjan-
de av vissa aktiedgares rattigheter i bérsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparlamen-
tets och radets direktiv (EU) 2017/828.



Arlig redogérelse

5§ En rostningsradgivare ska varje ar i en redogaérelse beskriva hur rad-
givaren tar fram undersokningar, rad och réstningsrekommendationer.

Redogorelsen ska hallas tillganglig utan kostnad pa rostningsradgiva-
rens webbplats under minst tre ar.

Redovisning av intressekonflikter

6 8§ En rostningsradgivare ska identifiera och utan dréjsmal for sina kun-
der redovisa alla faktiska och potentiella intressekonflikter, inbegripet
affarsforbindelser, som kan paverka radgivarens undersokningar, rad
eller rostningsrekommendationer. Radgivaren ska samtidigt redovisa
vilka atgarder som vidtas for att undanréja, begransa eller hantera den
faktiska eller potentiella intressekonflikten.

Tillsyn

7 8 Finansinspektionen har tillsyn over att rostningsradgivare féljer kra-
ven i denna lag och foreskrifter som har meddelats med stdd av lagen.

8 § En rostningsradgivare ska till Finansinspektionen lamna de uppgifter
och handlingar som inspektionen begér for tillsynen.

Ingripande

98 Om en rostningsradgivare asidosatter sina skyldigheter enligt denna
lag eller foreskrifter som har meddelats med stod av lagen ska Finansin-
spektionen antingen besluta att foreldgga radgivaren att inom en viss tid
atgarda bristen eller géra en anméarkning.
Finansinspektionen far forena ett forelidggande med vite.
Finansinspektionen far avsta fran ett ingripande om en brist ar ringa
eller urséktlig eller om rostningsradgivaren gor rattelse.

Avgifter

10 § Rastningsradgivare ska med arliga avgifter bekosta Finansinspek-
tionens verksamhet med anknytning till denna lag.

Finansinspektionen far ta ut avgifter for att prova anmalningar enligt
38.

Bemyndiganden

11 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om den arliga redogorelsen enligt 5 8.
Regeringen far ocksd meddela foreskrifter om avgifter enligt 10 8.

Overklagande

12 § Finansinspektionens beslut med stéd av denna lag far 6verklagas
till allmén foérvaltningsdomstol.
Provningstillstand kravs vid dverklagande till kammarratten.



1. Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.
2. En arlig redogorelse enligt 5 § ska hallas tillganglig forsta gangen
2020.



2.2

Forslag till lag om &ndring i lagen (1967:531)

om tryggande av pensionsutfastelse m.m.

Harigenom foreskrivs® i fraga om lagen (1967:531) om tryggande av

pensionsutfastelse m.m.

dels att 9 a och 34 §§ ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas sju nya paragrafer, 10 e-10 k 8§, av foljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

94a8§

Bestdmmelserna i 10 a § andra—
femte styckena, 10 b—10d 8§ och
11 8§ fjarde och femte styckena,
15a-15 e och 16 a 8§ galler for en
pensionsstiftelse som tryggar ut-
fastelse om pension till minst 100
sddana personer som avses i 9§
forsta stycket, och for vilka avséatt-
ningar har gjorts till stiftelsen.

Bestdmmelserna i 10 a § andra—
femte styckena, 10 b—10 k 88 och
118 fjarde och femte styckena,
15a-15 e och 16 a 8§ géller for en
pensionsstiftelse som tryggar ut-
fastelser om pension till minst 100
sadana personer som avses i 98§
forsta stycket, och for vilka avsatt-
ningar har gjorts till stiftelsen.

Bestammelserna far tillampas dven av andra pensionsstiftelser i enlig-
het med 31 §, dock inte betréffande egenféretagares tryggande i stiftelse

for egen rékning.

10e§

En pensionsstiftelse som avses i
9a8§ och som investerar i aktier
som ar upptagna till handel pa en
sadan reglerad marknad som av-
sesi 1kap. 4 b § lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden och
som har getts ut av ett bolag inom
Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet, ska anta principer for sitt
aktieagarengagemang i frdga om
sddana aktier. Av principerna ska
det framgd hur stiftelsen integre-
rar aktiedgarengagemanget i sin
investeringsstrategi.

Principerna ska beskriva hur
stiftelsen

1. 6vervakar relevanta fragor

1 Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnytt-
jande av vissa aktiedgares réttigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparla-

mentets och radets direktiv (EU) 2017/828.
2 Senaste lydelse 2005:1124.



om bolag som den investerar i
(portféljbolag), déribland bola-
gens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker,
kapitalstruktur, sociala och miljo-
massiga paverkan och bolagsstyr-
ning,

2. for dialoger med foretradare
for portféljbolag,

3. utbvar rostratt och andra
rattigheter som ar knutna till aktie-
innehavet,

4. samarbetar med andra aktie-
agare,

5. kommunicerar med relevanta
intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och potenti-
ella intressekonflikter.

10f8§

En pensionsstiftelse som enligt
10 e § ska anta principer for sitt
aktiedgarengagemang ska varije ar
redogdra for hur principerna har
tillampats.

Redogdrelsen ska innehalla

1. en allmén beskrivning av stif-
telsens rostningsbeteende i port-
foljbolagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som
stiftelsen har anvant sig av rad
eller rostningsrekommendationer
frén en rostningsradgivare.

Av redogorelsen ska det ocksa
framga hur stiftelsen har rostat pa
portféljbolagens stammor. Omrost-
ningar som ar obetydliga pa grund
av amnet eller storleken pa aktie-
innehavet behdver dock inte redo-
visas. De viktigaste omrdstningar-
na ska forklaras.

109§

En pensionsstiftelse far avsta
fran att uppfylla ett eller flera av
kraven i 10 e och 10 f 88, om stif-
telsen tydligt anger skélen for det.

10h§
Principerna for aktiedgarenga-
gemang enligt 10 e §, den arliga



10

redogorelsen enligt 10 f § och upp-
gifter enligt 10 g § ska hallas till-
gangliga pa pensionsstiftelsens
webbplats. Om stiftelsen inte har
en egen webbplats far informatio-
nen hallas tillgénglig pa en annan
webbplats som enkelt kan nas.

Om pensionsstiftelsen inte redo-
visar omréstningar i den arliga
redogdrelsen pa grund av att stiftel-
sen har gett en sadan kapitalforval-
tare som avses i artikel 2 i Europa-
parlamentets och radets direktiv
2007/36/EG av den 11 juli 2007 om
utnyttjande av vissa aktiedgares
rattigheter i bérsnoterade foretag, i
lydelsen enligt Europaparlamentets
och radets direktiv (EU) 2017/828,
i uppdrag att ansvara for inves-
teringarna, ska stiftelsen pa webb-
platsen uppge var Kkapitalforval-
taren har offentliggjort informatio-
nen om omrdstningarna.

Informationen ska tillhandahal-
las utan kostnad.

10i 8§

En pensionsstiftelse som avses i
9 a § och som investerar i aktier
som ar upptagna till handel pa en
sadan reglerad marknad som av-
sesi 1 kap. 4 b § lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden och
som har getts ut av ett bolag inom
Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet, ska i frdga om sadana
aktier redogora for hur de vikti-
gaste inslagen i investeringsstra-
tegin bidrar till tillgdngarnas ut-
veckling pa medellang till lang
sikt.

108

Om en s&dan kapitalférvaltare
som avses i artikel 2 i Europa-
parlamentets och radets direktiv
2007/36/EG, i lydelsen enligt
Europaparlamentets och radets
direktiv (EU) 2017/828, investerar
for en sadan pensionsstiftelse som
avses i 9a8§ och investeringarna



avser aktier som ar upptagna till
handel pa en sadan reglerad mark-
nad som avses i 1kap. 4 b § lagen
(2007:528) om véardepappersmark-
naden och som har getts ut av ett
bolag inom Europeiska ekonomis-
ka samarbetsomradet, ska pen-
sionsstiftelsen i frdga om sadana
aktier redogora for

1. hur &verenskommelsen med
kapitalférvaltaren framjar investe-
ringsheslut som grundas pa bedom-
ningar av portféljbolagens finansi-
ella och icke-finansiella resultat pa
medellang till lang sikt och framjar
ett engagemang i portféljbolagen i
syfte att forbattra deras resultat pa
medellang till lang sikt,

2. hur dels metoden och tiden for
utvardering av kapitalférvaltarens
prestationer, dels erséttningen for
kapitalforvaltningstjansterna
beaktar det langsiktiga resultatet i
absoluta tal,

3. hur pensionsstiftelsen bevakar
dels kapitalforvaltarens kostnader
for portféljens omséattning, dels
portfoljens avsedda omséttnings-
hastighet eller granser for omsétt-
ningshastigheten, och

4. hur lang tid som éverenskom-
melsen med kapitalforvaltaren gal-
ler.

Om 6verenskommelsen med kapi-
talférvaltaren saknar en eller flera
av de delar som redogorelsen ska
omfatta, ska pensionsstiftelsen tyd-
ligt ange skalen for det.

10k §

Den information som avses i 10 i
och 10 j 88 ska hallas tillganglig
utan kostnad pa pensionsstiftelsens
webbplats. Om pensionsstiftelsen
inte har en egen webbplats far in-
formationen héllas tillganglig pa
en annan webbplats som enkelt
kan nas.

Informationen ska uppdateras
varje ar. Pensionsstiftelsen far
dock avsta fran att gora en upp-

11
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datering om det inte har skett
nagon vasentlig forandring.

348

Finansinspektionen skall utéva
tillsyn Over att en pensionsstiftelse
som avses i 9a§ forsta stycket
forvaltas i enlighet med bestdam-
melserna i 10a8§ andra—femte
styckena, 10 b-10 d 8§, 11 § fjarde
och femte styckena, 15 a-15 e och
16 a 88§ samt i enlighet med fore-
skrifter som meddelats med stod
av nagon av dessa bestammelser.
Inspektionen skall utéva sadan till-
syn ocksa Gver forvaltningen av en
stiftelse som med stéd av 9a§
andra stycket beslutat att tillampa
de bestdmmelserna.

Finansinspektionen skall i sin till-
synsverksamhet samarbeta med
motsvarande utldndska tillsyns-
myndigheter i den utstrackning
som foljer av Sveriges medlems-
kap i Europeiska unionen.

Finansinspektionen ska utdva till-
syn dver att en pensionsstiftelse
som avses i 9a§ forsta stycket
forvaltas i enlighet med bestam-
melserna i 10a§ andra—femte
styckena, 10 b-10 k 88, 11 § fjarde
och femte styckena, 15 a-15 e och
16 a 88 samt i enlighet med fore-
skrifter som meddelats med stod
av nagon av dessa bestammelser.
Inspektionen ska ocksd utéva sa-
dan tillsyn over férvaltningen av
en stiftelse som med stod av 9 a §
andra stycket beslutat att tillampa
de bestdmmelserna.

Finansinspektionen ska i sin till-
synsverksamhet samarbeta med
motsvarande utldndska tillsyns-
myndigheter i den utstrdckning
som foljer av Sveriges medlems-
kap i Europeiska unionen.

1. Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.
2. En arlig redogorelse enligt 10 f § ska hallas tillganglig forsta gangen

2020.

3 Senaste lydelse 2005:1124.



2.3 Forslag till lag om &ndring i
arsredovisningslagen (1995:1554)

Harigenom foreskrivs! att 6 kap. 1 a § arsredovisningslagen (1995:1554)
ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
6 kap.
1a§?
| ett aktiebolag vars aktier ar | ett aktiebolag vars aktier &r

upptagna till handel pa en reglerad  upptagna till handel pa en reglerad

marknad i Sverige ska forvalt- marknad eller en motsvarande

ningsberattelsen aven innehélla marknad utanfér Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet, ska
forvaltningsberdttelsen dven inne-
hélla

1. de senast beslutade riktlinjerna av det slag som avses i 8 kap. 51 §
aktiebolagslagen (2005:551), och

2. styrelsens forslag till riktlinjer 2.1 férekommande fall, styrel-
att galla for tiden fran nasta ars- sens forslag till nya riktlinjer.
stamma.

Information enligt forsta stycket 1 far lamnas i anslutning till uppgifter
som ldamnas enligt 5 kap. 40 eller 41 §. | sadant fall ska forvaltningsbe-
rattelsen innehalla en hanvisning till den plats dar informationen har lam-
nats.

Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.

1 Jfr Europaparlamentets och rédets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnytt-
jande av vissa aktiedgares réttigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparla-
mentets och radets direktiv (EU) 2017/828.

2 Senaste lydelse 2015:813.

13
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24 Forslag till lag om &ndring i lagen (2004:46)
om vardepappersfonder

Harigenom foreskrivs® i frdga om lagen (2004:46) om vérdepappers-

fonder

dels att 7 kap. 3 § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas fyra nya paragrafer, 2 kap. 17 h-17 k 8§, och
narmast fore 2 kap. 17 h § en ny rubrik av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

2 kap.

Principer for aktiedgarengage-
mang

17h§

Ett fondbolag som forvaltar en
vardepappersfond eller ett fond-
foretag vars medel placeras i
aktier som &ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad och som
har getts ut av ett bolag inom EES,
ska anta principer for sitt aktie-
agarengagemang i fraga om sada-
na aktier. Av principerna ska det
framga hur fondbolaget integrerar
aktiedgarengagemanget i place-
ringsstrategin for fonden.

Principerna ska beskriva hur
fondbolaget

1. 6vervakar relevanta fragor om
bolag som det placerar i (port-
féljbolag), daribland bolagens stra-
tegi, finansiella och icke-finansi-
ella resultat och risker, kapital-
struktur, sociala och miljomassiga
paverkan och bolagsstyrning,

2. for dialoger med foretradare
for portféljbolag,

3. utdvar rostratt och andra
rattigheter som ar knutna till aktie-
innehavet,

4. samarbetar med andra aktie-
agare,

5. kommunicerar med relevanta

1 Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnytt-
jande av vissa aktiedgares rattigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparla-

mentets och radets direktiv (EU) 2017/828.



intressenter i portféljbolag, och
6. hanterar faktiska och poten-
tiella intressekonflikter.

178

Ett fondbolag ska varje ar redo-
gora for hur principerna for aktie-
&garengagemang som avses i
17 h § har tillampats.

Redogdrelsen ska innehalla

1.en allmén beskrivning av
fondbolagets réstningsbeteende i
portféljbolagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som
fondbolaget har anvant sig av rad
eller rostningsrekommendationer
fran en rostningsradgivare.

Av redogorelsen ska det ocksd
framga hur fondbolaget har rostat
pa portféljbolagens stimmor. Om-
rostningar som ar obetydliga pa
grund av amnet eller storleken pa
aktieinnehavet behdver dock inte
redovisas. De viktigaste omrost-
ningarna ska forklaras.

178

Ett fondbolag far avstd fran att
uppfylla ett eller flera av kraven i
17 h och 17 88, om bolaget tyd-
ligt anger skalen for det.

17k §

Principerna for aktiedgarenga-
gemang enligt 17 h §, den arliga
redogOrelsen enligt 17i8 och
uppgifter enligt 17 j § ska hallas
tillgangliga utan kostnad pa fond-
bolagets webbplats.

7 kap.
38

Ett fondbolag som utfor diskre-
tiondr portfoljforvaltning avseende
finansiella instrument ska i denna
forvaltning och nér det utfor tjans-
ter enligt 18 forsta stycket till-

2 Senaste lydelse 2017:690.

Ett fondbolag som utfor diskre-
tionar portfoljforvaltning avseende
finansiella instrument ska i denna
forvaltning och nér det utfor tjans-
ter enligt 18§ forsta stycket till-

15
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lampa 8 kap. 9-12, 14-16 och
22 8§ och 9 kap. 1, 3-6, 9, 10, 12—
23, 26-29 och 40 88, 41 § forsta
stycket och 43 8§ lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden.

lampa 8 kap. 9-12, 14-16 och
22 8§ och 9 kap. 1, 3-6, 9, 10, 12—
23, 26-29, 30a och 408§, 418
forsta stycket och 43§ lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden.

1. Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.
2. En arlig redogorelse enligt 2 kap. 17 i § ska hallas tillganglig forsta

gangen 2020.
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(2005:551)

Forslag till lag om &ndring i aktiebolagslagen

Harigenom foreskrivs! i fraga om aktiebolagslagen (2005:551)2

dels att 8 kap. 52 § ska upphdra att gélla,

dels att 7 kap. 56 b och 61 8§, 8 kap. 51 och 53 §8 och rubrikerna
nérmast fore 7 kap. 61 § och 8 kap. 51 § ska ha féljande lydelse,

dels att det ska inforas ett nytt kapitel, 16 a kap., och fyra nya paragra-
fer, 7 kap. 62 § och 8 kap. 52, 53 a och 53 b §§, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

7 kap.
56 b §°

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsva-
rande marknad utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, ska
styrelsen halla redovisningshand-
lingar och revisionsberéttelse, eller
kopior av dessa handlingar, till-
gangliga hos bolaget for aktiedgar-
na under minst tre veckor narmast
fore arsstamman. Detsamma géller,
i forekommande fall, revisorns
yttrande enligt 8 kap. 54 §. Kopior
av handlingarna ska genast och
utan kostnad fér mottagaren séndas
till de aktiedgare som begér det och
uppger sin postadress.

Handlingarna ska hallas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor narmast fére ars-
stdmman och dagen for stamman.
De ska vidare laggas fram pa stam-
man.

I ett publikt aktiebolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en regle-
rad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet, ska sty-
relsen hélla redovisningshandlingar
och revisionsberéttelse, eller kopior
av dessa handlingar, tillgangliga
hos bolaget for aktiedgarna under
minst tre veckor narmast fore ars-
stdmman. Detsamma galler styrel-
sens rapport enligt 8 kap. 53 a§
och, i forekommande fall, revisorns
yttrande enligt 8 kap. 54 §. Kopior
av handlingarna ska genast och utan
kostnad for mottagaren séndas till
de aktiedgare som begér det och
som uppger sin postadress.

Handlingarna ska hallas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor narmast fore ars-
stimman och pa dagen for stam-
man. De ska vidare laggas fram pé
stamman.

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnytt-
jande av vissa aktiedgares réttigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparla-

mentets och radets direktiv (EU) 2017/828.
2 Senaste lydelse av 8 kap. 52 § 2006:562.
3 Senaste lydelse 2010:1516.
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Beslut vid &rsstamman i aktie-
marknadsbolag

Beslut vid arsstamman i vissa
publika aktiebolag

61 §*

| ett aktiebolag, vars aktier &r
upptagna till handel pa en reglerad
marknad i Sverige, skall det vid ars-
stdimman fattas beslut om riktlinjer
for ersattning till ledande befatt-
ningshavare. Riktlinjerna skall ha
det innehall som anges i 8 kap.
51 § forsta stycket och 52 § forsta
stycket.

4 Senaste lydelse 2007:566.
® Tidigare 62 § upphavd genom 2010:1516.

| ett publikt aktiebolag vars
aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsva-
rande marknad utanfér Europeis-
ka ekonomiska samarbetsomradet,
ska det vid arsstamman fattas be-
slut om riktlinjer for erséttning till
ledande befattningshavare, om det
har lamnats ett forslag till sddana.

Riktlinjerna ska, tillsammans
med stammoprotokollet, hallas till-
gangliga utan kostnad pa bolagets
webbplats under den tid riktlinjer-
na géller.

I 8 kap. 51 och 52 8§ finns be-
stammelser om styrelsens skyldig-
het att uppratta forslag till riktlin-
jer, vad riktlinjerna ska innehalla
och vad som galler om stémman
inte godtar forslaget.

62 8°

| ett publikt aktiebolag vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska den rapport om ersatt-
ningar som avses i 8 kap. 53 a §
laggas fram pa Aarsstamman for
godkénnande.

Rapporten ska hallas tillganglig
utan kostnad pa bolagets webb-
plats under tio ar fran arsstam-
man. Om rapporten halls tillgang-
lig dar langre tid an tio ar, ska
personuppgifter avlagsnas fran
den.



8 kap.

Riktlinjer for ersattning till le-
dande befattningshavare i aktie-
marknadsbolag

Riktlinjer for ersattning till le-
dande befattningshavare i vissa
publika aktiebolag

51 §°

| ett aktiebolag, vars aktier &r
upptagna till handel pa en reglerad
marknad i Sverige, skall styrelsen
varje ar uppratta forslag till rikt-
linjer for bestdammande av 16n och
annan erséttning till den verkstal-
lande direktéren och andra perso-
ner i bolagets ledning. Med ersatt-
ning jamstalls Gverlatelse av vérde-
papper och upplatelse av ratt att i
framtiden forvarva véardepapper
fran bolaget. Riktlinjerna skall av-
se tiden fran nésta arsstamma.

Information om tidigare beslu-
tade ersattningar som inte har for-
fallit till betalning skall fogas till
forslaget.

Om, i fall som avses i 53 §, de
riktlinjer som bolagsstdmman har
beslutat om inte har foljts, skall
aven information om detta och om
skalet till avvikelsen fogas till
forslaget.

5 Senaste lydelse 2007:566.

I ett publikt aktiebolag vars
aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, ska styrelsen
uppratta ett forslag till &rsstamman
om riktlinjer for 16n och annan
ersattning till styrelseledaméter,
verkstallande direktér och vice
verkstallande direktér. Med ersatt-
ning jamstalls overlatelse av vérde-
papper och upplatelse av ratt att i
framtiden forvarva véardepapper
fran bolaget. Riktlinjerna ska avse
tiden frdn den stamma som beslu-
tar dem.

Styrelsen ska uppréatta ett for-
slag till nya riktlinjer for ersatt-
ning nar det uppkommer behov av
vasentliga andringar av riktlinjer-
na, dock minst vart fjarde &r.

Om stdmman inte beslutar rikt-
linjer med anledning av ett forslag
till sddana, ska styrelsen senast
infor nasta arsstamma lamna ett
nytt forslag. | ett sddant fall ska
erséttning utbetalas i enlighet med
de riktlinjer som galler sedan tidi-
gare eller, om sadana inte finns, i
enlighet med bolagets praxis.
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Forsta stycket galler inte sddana emissioner och éverlatelser som om-
fattas av 16 kap. Det géller inte heller ersattning som omfattas av 23 a §

forsta stycket.

52 8§

I riktlinjerna ska det forklaras
hur de bidrar till bolagets afférs-
strategi, langsiktiga intressen och
hallbarhet.

Riktlinjerna ska innehalla

1. en beskrivning av de olika for-
mer av erséttning som kan betalas
ut, med angivande av varje ersétt-
ningsforms relativa andel av den
totala erséttningen,

2. uppgifter om hur lang tid ett
avtal om ersattning géller och om
uppsagningstid, huvuddragen for
villkoren for tillaggspension eller
fortidspension samt villkoren for
uppsagning och ersattning med
anledning av en uppsagning,

3. uppgifter om de kriterier for
utdelning av rorlig ersattning som
ska tillampas, den metod som ska
anvéndas for att faststélla om kri-
terierna har uppfyllts och hur kri-
terierna bidrar till malen i forsta
stycket samt uppgifter om eventu-
ella uppskovsperioder och om bo-
lagets mojlighet att enligt avtal
aterkrava rorlig ersattning,

4. i frdga om aktiebaserad ersatt-
ning, uppgifter om forvarvandepe-
rioder, och i forekommande fall upp-
gifter om skyldigheten att behalla
aktier under viss tid efter forvarv
samt en forklaring av hur den aktie-
baserade ersattningen bidrar till
malen i forsta stycket,

5. en forklaring till hur 16nen och
anstallningsvillkoren for bolagets
anstallda har beaktats nar riktlin-
jerna faststélldes,

6. en beskrivning av den besluts-
process som tillampas for att fast-
stalla, se 6ver och genomfora rikt-
linjerna samt vilka atgarder som
vidtas for att undvika eller hantera
intressekonflikter, och

7.0m en 6versyn av riktlinjerna



har gjorts, en beskrivning av alla
betydande forandringar och en
forklaring av hur aktiedgarnas
synpunkter har beaktats.

53§’

I de riktlinjer som avses i 51 8
far det bestimmas att styrelsen far
frdnga riktlinjerna, om det i ett
enskilt fall finns sarskilda skal for
det.

7 Senaste lydelse 2006:562.

I riktlinjerna far det bestimmas
att styrelsen tillfalligt far frangé
dem, om det anges vilka delar det
ska vara mojligt att frdngd och om
ordningen for styrelsens hantering
anges. Styrelsen far endast tillatas
att frangd riktlinjerna i enskilda
fall dar det finns sarskilda skal for
det och ett avsteg ar nodvéandigt
for att tillgodose bolagets langsik-
tiga intressen och hallbarhet eller
for att sakerstalla bolagets ekono-
miska barkraft.

53a8§

Styrelsen ska for varje réaken-
skapsar uppratta en rapport Gver
utbetald och innestdende ersatt-
ning som omfattas av riktlinjerna.

Rapporten ska ange

1.den totala ersattningen till
varje enskild befattningshavare upp-
delad per ersattningsform, med upp-
gift om den relativa andelen fast
och rorlig ersattning, hur kriteri-
erna for utdelning av rorlig ersatt-
ning har tillampats och hur den
totala ersattningen forhaller sig
till bolagets riktlinjer,

2.den arliga forandringen av
ersattningen till varje enskild be-
fattningshavare, av bolagets resul-
tat och av den genomsnittliga er-
sattningen i mattenheten heltids-
ekvivalenter for bolagets andra
anstéllda under atminstone de fem
senaste rakenskapsaren,

3. ersattning till varje enskild
befattningshavare fran ett annat
foretag inom samma koncern,

4. antalet aktier och aktieoptio-
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ner som har tilldelats eller erbju-
dits varje enskild befattningsha-
vare och de huvudsakliga villkoren
for att utnyttja optionerna, inklusi-
ve l6senpris och lésendatum, samt
eventuella &ndringar av villkoren,

5. om en mdjlighet att enligt av-
tal krava tillbaka rorlig ersattning
har anvénts,

6. eventuella avvikelser som har
gjorts fran den beslutsprocess som
enligt riktlinjerna ska tillampas for
att faststalla ersattningen,

7. avsteg som har gjorts fran
riktlinjerna av sarskilda skal, med
uppgift om vilka dessa skal har
varit och vilka delar av riktlinjer-
na som det har gjorts avsteg fran,
och

8. hur synpunkter som har fram-
forts i samband med en stdmmo-
behandling av en tidigare rapport
om ersattningar har beaktats.

53Db 8

Bolaget &r personuppgiftsansva-
rigt for den behandling av person-
uppgifter som rapporteringen om er-
sattningen innebér. Bolaget ska se
till att rapporten om ersattningar
inte innehaller kansliga personupp-
gifter i den mening som avses i
artikel 9.1 i Europaparlamentets
och radets forordning (EU)
2016/679 av den 27 april 2016 om
skydd for fysiska personer med av-
seende pa behandling av personupp-
gifter och om det fria flodet av sada-
na uppgifter och om upphévande av
direktiv 95/46/EG (allman data-
skyddsforordning), eller personupp-
gifter om enskildas familjesituation.

16 a kap. Vissa narstaendetransaktioner
Tillampningsomrade

18 Detta kapitel tillampas nér ett publikt aktiebolag vars aktier &r upp-
tagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, ska besluta om en
vasentlig transaktion med en nérstiende. Kapitlet tillampas aven nar en



vasentlig transaktion mellan ett helagt svenskt dotterbolag till ett sddant
aktiebolag och en narstaende till moderbolaget ska beslutas.

Vad som &r en vasentlig transaktion

2§ En transaktion anses i detta kapitel vara vasentlig om den ensam,
eller sammantagen med andra transaktioner som bolaget och dess heldg-
da svenska dotterbolag har genomfort med samma narstaende under det
senaste aret, avser ett varde som &r minst en miljon kronor och motsvarar
minst en procent av bolagets varde.

Vem som &ar narstaende

38 Nar det avgors vem som ar narstaende enligt detta kapitel tillampas
1 kap. 8 och 9 8§ arsredovisningslagen (1995:1554). Det som sags dar
om rapporterande foretag ska i stdllet avse ett publikt aktiebolag vars
aktier &r upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsva-
rande marknad utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Undantag fran tillampningsomréadet

4§ Kapitlet galler inte beslut om
1. arvode till styrelseledamdter enligt 8 kap. 23 a §,
2. erséttning till ledande befattningshavare enligt riktlinjer som avses i
8 kap. 51 8§,
. 1an enligt 11 kap.,
. emissioner enligt 12—16 kap.,
. vinstutdelning enligt 18 kap.,
. forvarv eller 6verlatelse av egna aktier enligt 19 kap.,
. minskning av aktiekapitalet enligt 20 kap.,
. 1an enligt 21 kap.,
. fusion enligt 23 kap., eller
10. delning enligt 24 kap.
Kapitlet géller inte heller beslut med stdd av lagen (2015:1016) om
resolution.

O oOo~NOOOlhA~W

58 Kapitlet géller inte beslut om transaktioner mellan ett aktiebolag
och ett heldgt dotterforetag, eller transaktioner mellan ett aktiebolag och
ett delagt dotterforetag som ingen annan narstaende till bolaget har ett
intresse i.

68 Kapitlet géller inte beslut om transaktioner som ar en del av bola-
gets l6pande verksamhet och som genomfors pd marknadsmassiga vill-
kor.

Styrelsen ska ha rutiner for att fortlépande bedéma om en transaktion
ar av det slag som anges i forsta stycket.

Beslutsordning

78 Styrelsen ska understélla bolagsstimman en vésentlig transaktion
med en narstaende till bolaget for godkannande.
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Till underlag for stammans beslut ska styrelsen upprétta en redogorelse
for transaktionen. Av redogdrelsen ska villkoren for transaktionen fram-
g4, i den utstrackning som kravs for att stamman ska kunna ta stallning
till forslaget. Redogdrelsen ska darutover atminstone innehalla informa-
tion om

1. vilken relation bolaget har till den narstaende,

2. namnet pa den narstaende,

3. datumet for transaktionen, och

4. det vérde transaktionen avser.

Redogorelsen ska hallas tillganglig pa bolagets webbplats under minst
tre veckor niarmast fore stimman och pa dagen for stimman. Redogo-
relsen ska laggas fram pa stimman.

88 Vid bolagsstammans beslut i frdga om godkéannande av en transak-
tion ska aktier som innehas av den narstaende eller av ett annat foretag i
samma koncern som den narstaende inte beaktas. Med koncern likstélls i
detta sammanhang annan féretagsgrupp av motsvarande slag.

Vissa transaktioner i dotterbolag

98 Nar ett helagt svenskt dotterbolag till ett aktiebolag vars aktier &r
upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande mark-
nad utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet ska besluta om en
vasentlig transaktion med en narstdende till moderbolaget ska styrelsen
understalla bolagsstdmman transaktionen for godkannande. Bestammel-
serna i 7 och 8 88 galler inte. Transaktionen anses vara vasentlig om den
ensam, eller sammantagen med andra transaktioner som dotterbolaget
och moderbolaget har genomfért med samma nérstdende under det
senaste aret, avser ett varde som &r minst en miljon kronor och motsvarar
minst en procent av koncernens vérde.

En vésentlig transaktion enligt forsta stycket ska dven understéllas
bolagsstdmman i moderbolaget for godkénnande. Vid prévningen i moder-
bolaget ska beslutsordningen i 7 och 8 8§ gélla.

1. Denna lag tréder i kraft den 10 juni 2019.

2. Bestdmmelserna i 7 kap. 61 § och 8 kap. 51-53 8§ om riktlinjer for
ersittning till ledande befattningshavare tillampas forsta gangen i sam-
band med den arsstimma som halls narmast efter den 31 december 2019.

3. Bestammelserna i 7 kap. 62 § och 8 kap. 53 a § om rapport om er-
sattningar tillampas forsta gangen i samband med den arsstimma som
halls narmast efter den 31 december 2020.

4. Bestammelserna i 16 a kap. tillampas inte pa transaktioner som bola-
get har fattat beslut om men som inte genomforts fore ikrafttradandet.
Vid tillampningen av bestdmmelsen i 16 a kap. 2 § ska transaktioner som
genomforts fore ikrafttrddandet inte beaktas.

5. Bestdmmelserna i den &ldre lydelsen av 7 kap 61 §, 8 kap. 51 §
forsta stycket och 53 § samt den upphévda 8 kap. 52 § géller fortfarande i
aktiebolag vars aktier 4r upptagna till handel pa en reglerad marknad i
Sverige, i samband med arsstammor som halls fram till och med den
31 december 2019.



6. Bestammelserna i den &ldre lydelsen av 8 kap. 51 § andra och tredje
styckena géller fortfarande i aktiebolag vars aktier r upptagna till handel
pa en reglerad marknad i Sverige, i samband med arsstammor som halls
fram till och med den 31 december 2020.
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2.6 Forslag till lag om &ndring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs? i fraga om lagen (2007:528) om vérdepappers-

marknaden

dels att 9 kap. 2 § och 25 kap. 12 och 15 a §§ ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inféras fem nya paragrafer, 8 kap. 20 a—20 d §8 och
9 kap. 30 a §, och narmast fore 8 kap. 20 a § och 9 kap. 30 a § nya rubri-

ker av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

8 kap.

Principer for aktiedgarengage-
mang

20a8§

Ett svenskt vardepappersinstitut
som nar det tillhandahaller port-
foljforvaltning investerar i aktier
som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad och som har
getts ut av ett bolag inom EES, ska
anta principer for sitt aktiedgar-
engagemang i frdga om sadana
aktier. Av principerna ska det fram-
g& hur vardepappersinstitutet integ-
rerar aktiedgarengagemanget i sin
placeringsstrategi.

Principerna ska beskriva hur
vardepappersinstitutet

1. 6vervakar relevanta fragor om
bolag som det investerar i (port-
foljbolag), daribland bolagens stra-
tegi, finansiella och icke-finansi-
ella resultat och risker, kapital-
struktur, sociala och miljémassiga
paverkan och bolagsstyrning,

2. for dialoger med foretradare
for portféljbolag,

3. utbvar rostratt och andra
réttigheter som ar knutna till aktie-
innehavet,

4. samarbetar med andra aktie-
agare,

1 Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnytt-
jande av vissa aktiedgares réttigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparla-

mentets och radets direktiv (EU) 2017/828.



5. kommunicerar med relevanta
intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och poten-
tiella intressekonflikter.

20b§

Ett vardepappersinstitut som en-
ligt 202§ ska anta principer for
sitt aktiedgarengagemang ska varje
ar redogora for hur principerna
har tillampats.

Redogdrelsen ska innehalla

1.en allmén beskrivning av
vardepappersinstitutets rostnings-
beteende i portféljbolagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som
vardepappersinstitutet har anvént
sig av rad eller rostningsrekom-
mendationer fran en réstningsrad-
givare.

Av redogorelsen ska det ocksd
framgd hur vardepappersinstitutet
har rostat pa portféljbolagens stam-
mor. Omrostningar som ar obetyd-
liga pa grund av amnet eller storle-
ken pa aktieinnehavet behéver dock
inte redovisas. De viktigaste om-
réstningarna ska forklaras.

20c§

Ett vardepappersinstitut far av-
std fran att uppfylla ett eller flera
av kraven i 20 a och 20 b 88, om
institutet tydligt anger skalen for
det.

20d§

Principerna for aktiedgarenga-
gemang enligt 20a8§, den arliga
redogorelsen enligt 20 b § och upp-
gifter enligt 20 ¢ § ska hallas till-
gangliga utan kostnad pa varde-
pappersinstitutets webbplats. Om
vardepappersinstitutet inte har en
egen webbplats far informationen
hallas tillgdnglig pd en annan
webbplats som enkelt kan nas.
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9 kap.
28§

Av bestdmmelserna om vérde-
pappersinstitut i detta kapitel ska
bara det som anges i 1, 10-39, 47
och 48 8§ tillampas pa utlandska
foretag som driver vérdepappers-
rorelse i Sverige enligt 4 kap. 1 8
forsta stycket 1.

Av bestdmmelserna om vérde-
pappersinstitut i detta kapitel ska
bara det som anges i 1, 10-30, 31—
39, 47 och 48 8§ tillampas pa ut-
landska foretag som driver vérde-
pappersrorelse i Sverige enligt
4 kap. 1 § forsta stycket 1.

Det som anges i 1, 10-12, 14-17, 20-29 och 31-39 §§ galler inte for
transaktioner som genomfors mellan deltagarna pa en MTF-plattform
enligt de regler som galler for plattformen eller i forhallandet mellan del-
tagarna och det vardepappersinstitut som driver plattformen.

2 Senaste lydelse 2017:679.

Information till institutionella
investerare

30a8§

Ett svenskt vardepappersinstitut
som néar det tillhandahaller port-
foljférvaltning till en sadan institu-
tionell investerare som avses i
artikel 2 i Europaparlamentets och
radets direktiv 2007/36/EG av den
11 juli 2007 om utnyttjande av
vissa aktiedgares réattigheter i bors-
noterade foretag, i lydelsen enligt
Europaparlamentets och radets
direktiv (EU) 2017/828, investerar
i aktier som &r upptagna till han-
del p& en reglerad marknad och
som har getts ut av ett bolag inom
EES, ska i frAga om sadana aktier
varje ar till investeraren lamna en
redogdrelse med uppgift om

1.de mest betydande riskerna
som investeringarna ar forenade
med pa medellang till 1ang sikt,

2. portféljens sammanséttning,

3. portféljens omséattning och om-
sattningskostnader,

4. rostningsradgivare som har
anlitats for engagemang i portfolj-
bolagen,

5. riktlinjer for utlaning av varde-
papper och hur dessa tillampas for
att fullfélja engagemanget i till-
lampliga fall, sarskilt vid portfolj-




bolagens bolagsstammor,

6. hur placeringsstrategin ~ for
portfoljforvaltningstjansten dverens-
stammer med Overenskommelsen
med investeraren och hur den bi-
drar till utvecklingen av dennes till-
gangar pa medellang till 1ang sikt,

7. huruvida, och i s fall hur,
vardepappersinstitutet fattar inves-
teringsbeslut med utgangspunkt i
en bedémning av portféljbolagens
resultat p& medellang till 1ang sikt,
och

8. huruvida nagra intressekon-
flikter har uppkommit och i sa fall
vilka och hur de har hanterats.

Om informationen redan ar till-
ganglig for allménheten behover
den inte tas med i redogorelsen.

25 kap.
12 §

Finansinspektionen far forelagga ett utlandskt vardepappersforetag
som hor hemma inom EES och som driver verksamhet fran filial i
Sverige, att gora rattelse om det dvertrader nagon av féljande bestammel-
ser eller foreskrifter som hanfor sig till ndgon av dem:

— 8 kap. 15-20, 32 och 33 8§,

—9kap. 1, 10-12 och 14-39 88, — 9kap. 1, 10-12, 14-30 och

31-39 8§,

—13 kap. 9 §, och

— lagen (2017:630) om é&tgédrder mot penningtvitt och finansiering av
terrorism eller foreskrifter som meddelats med stdd av den lagen.

Ett forelaggande ska ocksa utfardas om foretaget asidosatter sina skyl-
digheter enligt ndgon av artiklarna 14-26 i férordningen om marknader
for finansiella instrument.

Om foretaget inte foljer foreldggandet, ska Finansinspektionen under-
ratta den behdriga myndigheten i foretagets hemland.

Om réttelse inte sker, far Finansinspektionen forbjuda vardepappersfore-
taget att paborja nya transaktioner i Sverige. Innan forbud meddelas ska
inspektionen underratta den behdriga myndigheten i féretagets hemland.
Europeiska kommissionen och Europeiska vardepappers- och marknads-
myndigheten ska omedelbart informeras nér ett forbud meddelas.

3 Senaste lydelse 2017:679.
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15a §*
Finansinspektionen ska ingripa mot den eller de personer som har
ansvaret for ledningen av en filial till ett sddant foretag som anges i 15 §,

om foretaget

1. har fatt sitt tillstand genom att lIamna falska uppgifter eller pa annat

otillborligt satt,

2. har tillatit en person som har ansvaret for ledningen av filialen att ata
sig ett sddant uppdrag i filialen eller att kvarsta i detta trots att kraven i
4 kap. 4 85 eller i foreskrifter som meddelats med stod av 3 kap. 12 § 2

inte ar uppfyllda, eller

3. har asidosatt sina skyldigheter enligt

a) ndgon av 8 kap. 9-34 88 eller
foreskrifter som meddelats med
stod av nagon av bestammelserna i
8 kap. 35 § 3-12,

b) ndgon av 9 kap. 1 §, 8 § tredje
stycket, 9-12, 14-17, 20-41 eller
43 88 eller foreskrifter som medde-
lats med stod av ndgon av bestam-
melserna i 9 kap. 50 § 1, 3-9 eller
11,

a) nagon av 8 kap.9-20 eller
21-34 88 eller foreskrifter som
meddelats med stéd av nagon av
bestammelserna i 8 kap. 358§ 3-
12,

b) ndgon av 9 kap. 1 §, 8 § tredje
stycket, 9-12, 14-17, 20-30, 31-
41 eller 4388 eller foreskrifter
som meddelats med stod av ndgon
av bestdammelserna i 9 kap. 50 8§ 1,
3-9eller 11,

c) nagon av 11 kap. 18, 1a8 andra stycket, 1 b—4 eller 12 8§ eller
driver en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag trots att kraven

i 13 § inte ar uppfyllda,

d) ndgon av 13 kap. 1 a-1j, 6 aeller 9 8§,

e) 22 kap. 2 § andra stycket, 5
eller 68 eller inte har foljt ett
beslut som meddelats av Finans-
inspektionen enligt 22 kap. 1 §, 2 §
fosta stycket eller 3 §, eller

e) 22 kap. 2 § andra stycket, 5
eller 68 eller inte har foljt ett
beslut som meddelats av Finans-
inspektionen enligt 22 kap. 1 8,2 §
forsta stycket eller 3 §, eller

f) 23 kap. 2 8 forsta stycket eller foreskrifter som meddelats med stod
av 23 kap. 15 8 1, eller inte har foljt en begéran, ett forelaggande eller ett
beslut som meddelats av Finansinspektionen enligt 23 kap. 2 § tredje
stycket, 3 § forsta stycket, 3 a eller 3 b § eller har motsatt sig en under-

sokning enligt 23 kap. 4 8.

1. Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.
2. Arliga redogérelser enligt 8 kap. 20 b § och 9 kap. 30 a § ska lamnas

forsta gangen 2020.

4 Senaste lydelse 2017:679.



2.7 Forslag till lag om &ndring i forsékringsrorelse-

lagen (2010:2043)

Harigenom foreskrivs! att det i forsakringsrorelselagen (2010:2043)

ska inforas sju nya paragrafer, 6 kap. 13 a-13d 88 och 16 kap. 8 a—

8 c 88, och ndrmast fore 6 kap. 13 a § och 16 kap. 8 a 8 nya rubriker av

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

6 kap.

Livforsakringsforetags principer
for aktiedgarengagemang
13a8§

Ett livforsakringsforetag som in-
vesterar i aktier som &r upptagna
till handel pa en sddan reglerad
marknad som avses i 1kap. 4b§
lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden och som har getts ut av
ett bolag inom EES, ska anta prin-
ciper for sitt aktiedgarengagemang
i frdga om sadana aktier. Av princi-
perna ska det framgd hur for-
sakringsforetaget integrerar aktie-
agarengagemanget i sin investe-
ringsstrategi.

Principerna ska beskriva hur
forsakringsforetaget

1. 6vervakar relevanta fragor
om bolag som det investerar i
(portfoljbolag), daribland bola-
gens strategi, finansiella och icke-
finansiella resultat och risker, ka-
pitalstruktur, sociala och miljo-
massiga paverkan och bolagsstyr-
ning,

2. for dialoger med foretradare
for portféljbolag,

3. utbvar rostratt och andra
rattigheter som ar knutna till aktie-
innehavet,

4. samarbetar med andra aktie-
agare,

1 Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnytt-
jande av vissa aktiedgares réttigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparla-

mentets och radets direktiv (EU) 2017/828.
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5. kommunicerar med relevanta
intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och poten-
tiella intressekonflikter.

Denna paragraf galler inte sada-
na placeringar dar forsékringsta-
garna och andra ersattningsbe-
rattigade bar placeringsrisken.

13b§

Ett livforsakringsforetag ska
varje ar redogdra for hur princi-
perna for aktiedgarengagemang
som avses i 13 a § har tillampats.

Redogdrelsen ska innehalla

1. en allmén beskrivning av for-
sakringsforetagets rostningsbeteen-
de i portféljbolagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som
forsakringsforetaget har anvant sig
av rad eller rostningsrekommen-
dationer frdn en rostningsradgi-
vare.

Av redogorelsen ska det ocksd
framga hur forsakringsforetaget
har rostat pa portféljbolagens stam-
mor. Omrdstningar som &r obetyd-
liga p& grund av amnet eller stor-
leken pa aktieinnehavet behdver
dock inte redovisas. De viktigaste
omrostningarna ska forklaras.

13c§

Ett livforsakringsforetag far av-
std fran att uppfylla ett eller flera
av kraven i 13 a och 13 b 88§, om
foretaget tydligt anger skélen for
det.

13d§

Principerna for aktiedgarenga-
gemang enligt 13 a §, den arliga
redogorelsen enligt 13b§ och
uppgifter enligt 13 ¢ § ska hallas
tillgangliga pa livforsakringsfore-
tagets webbplats. Om forsékrings-
foretaget inte har en egen webb-
plats far informationen hallas till-
ganglig pad en annan webbplats
som enkelt kan nas.

Om férsakringsforetaget inte



redovisar omréstningar i den arliga
redogorelsen pa grund av att fore-
taget har gett en sadan kapitalfor-
valtare som avses i artikel 2 i
Europaparlamentets och radets
direktiv 2007/36/EG av den 11 juli
2007 om utnyttjande av vissa
aktiedgares rattigheter i bdrsnote-
rade foretag, i lydelsen enligt
Europaparlamentets och radets
direktiv (EU) 2017/828, i uppdrag
att ansvara for investeringarna,
ska forsakringsforetaget pa webb-
platsen uppge var kapitalforvalta-
ren har offentliggjort informatio-
nen om omrdstningarna.

Informationen ska tillhandahal-
las utan kostnad.

16 kap.

Livforsakringsforetags redogo-
relser for investeringar i aktier

8a8

Ett livforsakringsforetag som in-
vesterar i aktier som ar upptagna
till handel pa en sadan reglerad
marknad som avses i 1kap. 4b§
lagen (2007:528) om véardepap-
persmarknaden och som har getts
ut av ett bolag inom EES, ska i
fraga om sadana aktier redogdra
for hur de viktigaste inslagen i in-
vesteringsstrategin stammer Over-
ens med profilen och léptiden for
forsakringsforetagets  ataganden
och hur de inslagen bidrar till till-
gangarnas utveckling pa medellang
till 1ang sikt.

Denna paragraf galler inte sada-
na placeringar dar forsakringsta-
garna och andra ersattningsberatti-
gade bar placeringsrisken.

8b§

Om en sadan kapitalférvaltare
som avses i artikel 2 i Europa-
parlamentets och radets direktiv
2007/36/EG av den 11 juli 2007
om utnyttjande av vissa aktiedga-
res rattigheter i borsnoterade fore-
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tag, i lydelsen enligt Europaparla-
mentets och radets direktiv (EU)
2017/828, investerar for ett livfor-
sakringsforetag och investering-
arna avser aktier som ar upptagna
till handel pa en sadan reglerad
marknad som avses i 1 kap. 4b §
lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden och som har getts ut av
ett bolag inom EES, ska foérsakrings-
foretaget i fradga om sddana aktier
redogora for

1. hur éverenskommelsen med ka-
pitalforvaltaren framjar att inves-
teringsstrategin och investeringsbe-
sluten stdmmer dverens med profi-
len och loptiden for forsakrings-
foretagets ataganden,

2. hur Overenskommelsen med
kapitalforvaltaren framjar investe-
ringsheslut som grundas pa beddm-
ningar av portféljbolagens finansi-
ella och icke-finansiella resultat pa
medellang till 1ang sikt och framjar
ett engagemang i portféljbolagen i
syfte att forbattra deras resultat pa
medellang till lang sikt,

3. hur dels metoden och tiden for
utvardering av kapitalforvaltarens
prestationer, dels ersattningen for
kapitalforvaltningstjansterna stam-
mer 6verens med profilen och 16p-
tiden for forsakringsforetagets ata-
ganden och hur det langsiktiga re-
sultatet i absoluta tal beaktas,

4. hur forsakringsforetaget beva-
kar dels kapitalforvaltarens kostna-
der for portféljens omséttning, dels
portféljens avsedda omséttnings-
hastighet eller grénser for omsatt-
ningshastigheten, och

5. hur lang tid som éverenskom-
melsen med kapitalforvaltaren gal-
ler.

Om dverenskommelsen med kapi-
talforvaltaren saknar en eller flera
av de delar som redogérelsen ska
omfatta, ska forsakringsféretaget
tydligt ange skalen for det.



8c§

Den information som avses i 8 a
och 8h 88 ska hallas tillganglig
utan kostnad pa livforsakrings-
foretagets webbplats. Om forsak-
ringsforetaget inte har en egen
webbplats far informationen hallas
tillganglig pa en annan webbplats
som enkelt kan nas.

Informationen ska uppdateras
varje ar. Forsakringsforetaget far
dock avstd fran att gora en uppda-
tering om det inte har skett nagon
vésentlig forandring.

Forsakringsforetaget far lamna
informationen i den solvens- och
verksamhetsrapport som avses i
28

1. Denna lag tréder i kraft den 10 juni 2019.

2. En érlig redogorelse enligt 6 kap. 13 b § ska héllas tillganglig forsta
gangen 2020.

3. Bestdmmelserna i 6 kap. 13 a-13 d 88 och 16 kap. 8 a-8 c 88 ska
aven tillampas av forsakringsforetag som enligt punkt 2 i évergangsbe-
stdmmelserna till lagen (2015:700) om &ndring i forsakringsrorelselagen
(2010:2043) tillampar delar av forsakringsrorelselagen i en aldre lydelse
for verksamhet som avser tjanstepensionsforsakring.
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2.8 Forslag till lag om &ndring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs! i fraga om lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder

dels att 3 kap. 2 8 ska foljande lydelse,
dels att det ska inforas sex nya paragrafer, 8 kap. 27 a—27 d §8 och
10 kap. 6 a och 12 88, och ndrmast fére 8 kap. 27 a 8 och 10 kap. 12 §

nya rubriker av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.
2§
En extern AlF-forvaltare med tillstand enligt 1 §, far av Finansinspek-
tionen ges tillstand att utféra diskretionar forvaltning av investeringsport-

foljer.

En AlF-forvaltare med tillstdnd for diskretionar forvaltning av inves-
teringsportfoljer far efter tillstand av Finansinspektionen
1. férvara och administrera andelar eller aktier i foretag for kollektiva

investeringar,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,
3. ta emot och vidarebefordra order i frdga om finansiella instrument,

och

4. lamna investeringsrad.

Vid erbjudande och tillhanda-
hallande av tjanster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 2,
9-12, 14-20 och 22 8§ och 9 kap.
1, 3-10, 12-29 och 408§, 418
forsta stycket och 438 lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden tillampas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet
enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgangar.

Vid erbjudande och tillhanda-
hallande av tjanster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 2,
9-12, 14-20 och 22 §§ och 9 kap.
1, 3-10, 12-29, 30 a och 40 88,
41 § forsta stycket och 43 § lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden tillampas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet
enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgangar.

1 Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnytt-
jande av vissa aktiedgares réttigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparla-

mentets och radets direktiv (EU) 2017/828.
2 Senaste lydelse 2017:701.



8 kap.

Principer for aktiedgarengage-
mang

27a8§

En AlF-forvaltare med tillstand
enligt 3 kap. 1 § som forvaltar en
alternativ  investeringsfond vars
medel placeras i aktier som ar upp-
tagna till handel pa en reglerad
marknad och som har getts ut av
ett bolag inom EES, ska anta prin-
ciper for sitt aktiedgarengage-
mang i frdga om sddana aktier. Av
principerna ska det framgd hur
forvaltaren integrerar aktiedgar-
engagemanget i fondens inves-
teringsstrategi.

Principerna ska beskriva hur for-
valtaren

1. 6vervakar relevanta fragor
om bolag som den placerar i (port-
foljbolag), daribland bolagens stra-
tegi, finansiella och icke-finan-
siella resultat och risker, kapital-
struktur, sociala och miljoméssiga
paverkan och bolagsstyrning,

2. for dialoger med foretradare
for portféljbolag,

3. utbvar rostratt och andra
rattigheter som ar knutna till aktie-
innehavet,

4. samarbetar med andra aktie-
agare,

5. kommunicerar med relevanta
intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och poten-
tiella intressekonflikter.

27b§

En AlF-forvaltare som enligt
27 a 8 &r skyldig att anta principer
for sitt aktiedgarengagemang ska
varje ar redogdra for hur princi-
perna har tillampats.

Redogdrelsen ska innehalla

1. en allmén beskrivning av for-
valtarens rgstningsbeteende i port-
foljbolagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som
forvaltaren har anvant sig av rad
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eller rostningsrekommendationer
fran en rostningsradgivare.

Av redogorelsen ska det ocksd
framga hur forvaltaren har rostat
pa portféljbolagens stammor. Om-
rostningar som ar obetydliga pa
grund av amnet eller storleken pa
aktieinnehavet behdver dock inte
redovisas. De viktigaste omrost-
ningarna ska forklaras.

27c§

En AlF-forvaltare far avsta fran
att uppfylla ett eller flera av kra-
ven i 27 a och 27 b 88, om forval-
taren tydligt anger skalen for det.

27d8§

Principerna for aktiedgarenga-
gemang enligt 27 a §, den arliga
redog0relsen enligt 27b 8 och
uppgifter enligt 27 ¢ § ska hallas
tillgangliga utan kostnad pa AlF-
forvaltarens webbplats.

10 kap.

6asg

Om en sddan institutionell inves-
terare som avses i artikel2 i
Europaparlamentets och radets
direktiv 2007/36/EG av den 11 juli
2007 om utnyttjande av vissa aktie-
agares rattigheter i bdrsnoterade
foretag, i lydelsen enligt Europa-
parlamentets och radets direktiv
(EU) 2017/828, har investerat i en
alternativ investeringsfond som inte
ar en specialfond, och fondens
medel placeras i aktier som ar upp-
tagna till handel p& en reglerad
marknad och som har getts ut av ett
bolag inom EES, ska arsberéttel-
sen, utdver vad som anges i 58§, i
fraga om sadana aktier innehalla
information om

1.de mest betydande riskerna
som investeringarna &r forenade
med pa medellang till lang sikt,

2. fondens sammansattning,

3. fondens omséttning och om-



sattningskostnader,

4.de rostningsradgivare som
har anlitats fér engagemang i de
bolag som har gett ut de aktier
som ingar i fonden,

5. riktlinjer for utlaning av varde-
papper och hur dessa tillampas for
att fullfélja engagemanget i till-
lampliga fall, sarskilt vid bolags-
stammor i de bolag som har gett ut
de aktier som ingar i fonden, och

6. huruvida, och i s fall hur,
AlF-forvaltaren fattar placerings-
beslut med utgangspunkt i en be-
démning av resultaten pa medel-
lang till 1ang sikt i de bolag som
har gett ut de aktier som ingar i
fonden.

Information till institutionella
investerare

12 §

Om en AlF-forvaltare med till-
stdnd enligt 3 kap. 1§ har ingatt
en Gverenskommelse med en sadan
institutionell investerare som avses
i artikel 2 i Europaparlamentets
och radets direktiv 2007/36/EG, i
lydelsen enligt Europaparlamen-
tets och radets direktiv (EU)
2017/828, om placering av inves-
terarens medel i en alternativ in-
vesteringsfond som inte &r en spe-
cialfond, och fondens medel pla-
ceras i aktier som &r upptagna till
handel p& en reglerad marknad
och som har getts ut av ett bolag
inom EES, ska AlF-férvaltaren i
frdga om sédana aktier varje ar
till investeraren lamna en redogo-
relse med uppgift om

1. hur fondens investeringsstra-
tegi i frdga om sadana aktier
dverensstammer med dverenskom-
melsen med investeraren och hur
den bidrar till utvecklingen av fon-
dens tillgangar pd medellang till
lang sikt, och

2. huruvida nagra intressekon-
flikter har uppkommit och i sa fall
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vilka och hur de har hanterats.

1. Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.

2. Arliga redogorelser enligt 8 kap. 27 b § och 10 kap. 12 § ska lamnas
forsta gangen 2020.

3. Bestammelserna i 10 kap. 6 a § ska tillampas forsta gangen for den
arsberéttelse som ska lamnas 2020.



3 Arendet och dess beredning

Den 17 maj 2017 antogs Europaparlamentets och radets direktiv (EU)
2017/828 om é&ndring av direktiv 2007/36/EG vad géller uppmuntrande
av aktieagares langsiktiga engagemang, har benamnt andringsdirektivet,
se bilaga 1. Direktivet innehaller dndringar av Europaparlamentets och
radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnyttjande av vissa
aktiedgares rattigheter i borsnoterade foretag, har bendmnt direktivet om
aktiedgares rattigheter, se bilaga 2. Direktivet om aktiedgares rattigheter
ar genomfort i svensk ratt (prop. 2009/10:247, bet. 2010/11:CU7, rskr.
2010/11:40).

| departementspromemorian Direktivet om ett okat aktiedgarengage-
mang (Ds 2018:15) lamnas forslag till férfattningsandringar med anledning
av andringsdirektivet. 1 promemorian behandlas &ven andra, nérliggande
fragor. Nagra av dessa fragor har initierats genom skrivelser fran Bolags-
verket (Ju2017/07981/L1, Ju2017/08001/L1 och Ju2017/08942/L1). Ovri-
ga fragor har aktualiserats under utredningsarbetet. En sammanfattning av
promemorian finns i bilaga 3. Promemorians lagforslag finns i bilaga 4.

Promemorian har remissbehandlats. Remissvaren finns tillgéngliga i
lagstiftningsérendet (Ju2018/03135/L1). En forteckning Over remiss-
instanserna finns i bilaga 5. For att komplettera beredningsunderlaget har
Nordic Investor Services Aktiebolag beretts tillfalle att yttra sig med
anledning av Finansinspektionens remissvar. Det kompletterande remiss-
svaret finns tillgangligt i samma drende.

| EU-kommissionens regi har fem méten héllits om genomforandet av
direktivet.

I denna lagradsremiss behandlas de lagforslag som laggs fram i prome-
morian med anledning av &ndringsdirektivet, med undantag for forslagen
som syftar till att genomfora de nya artiklarna 3a—3e i direktivet om
aktiedgares rattigheter. Genomfdrandet av de artiklarna och évriga fragor
i promemorian behandlas i ett senare drende, tillsammans med eventuella
anpassningar med anledning av Kommissionens genomférandeférord-
ning (EU) 2018/1212 av den 3 september 2018 om faststallande av mini-
mikrav for genomférandet av bestdmmelserna i Europaparlamentets och
radets direktiv 2007/36/EG vad galler identifiering av aktieagare, 6ver-
foring av information och underlattande av utévandet av aktiedgarrattig-
heter.

4 Reformbehovet

Engagerade aktiedgare ar viktiga for en god bolagsstyrning

Med en god bolagsstyrning kan sékerstéllas att ett bolag drivs for dgarna
pé ett hallbart, ansvarsfullt och effektivt satt. En god bolagsstyrning ar en
forutséttning for en sund marknad och ett fungerande néringsliv. Det &r
darfor av stor betydelse att aktiedgare har ratt, méjlighet och vilja att
engagera sig i de bolag som de investerar i.
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Aktiedgares rattigheter regleras framfor allt i aktiebolagslagen (2005:551).
Det finns vissa sarskilda regler for aktiedgare i finansiella foretag, t.ex. bank-
aktiebolag, fondbolag, vardepappersbolag och forsakringsaktiebolag, och
for aktiedgare i europabolag.

For utdvandet av de rattigheter som &r knutna till ett innehav av aktier
utan aktiebrev dr det en forutsattning att aktierna kontoférs. Kontoféringen
regleras i lagen (1998:1479) om vérdepapperscentraler och kontoforing av
finansiella instrument (nedan bendmnd kontoféringslagen).

Vid sidan av lagstiftningen har naringslivet genom sjalvreglering tagit
ett stort ansvar for bolagsstyrningsfragor. Av central betydelse ar Svensk
kod for bolagsstyrning, har bendmnd koden, som har antagits av Kolle-
giet for svensk bolagsstyrning. Koden ska bl.a. varna om att aktiebolags-
lagens likabehandlingsprincip tillampas i praktisk handling och skapa
storsta mojliga dppenhet gentemot aktiedgare, kapitalmarknad och sam-
hallet i 6vrigt. Koden bygger pa principen folj eller forklara. Principen
innebar att ett bolag som tillampar koden far avvika fran enskilda regler.
| sddana fall ska bolaget dock redovisa skalen for avvikelsen.

Ett annat viktigt exempel inom sjalvregleringen ar det omfattande re-
gelverk som géller for de aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa
nagon av de reglerade marknaderna Nasdagq Stockholm och Nordic
Growth Market (NGM Equity). Regelverken innehaller bl.a. bestammel-
ser om bolagens informationsskyldighet gentemot aktiedgarna.

Direktivet om aktiedgares réattigheter

En bolagsrattslig reglering av aktiedgares rattigheter finns aven pa EU-
niva. Direktivet om aktiedgares rattigheter antogs 2007. Syftet med
direktivet ar i forsta hand att underlatta for aktiedgare som bor i en annan
medlemsstat inom EU &n den medlemsstat dér bolagen ar hemmahdrande
att utdva sitt &garinflytande i bolagen. Bakgrunden till detta &r att inter-
nationellt verksamma aktiedgare har en allt storre dgarandel i de stora
europeiska bolagen. Genom en forbattrad &agarstyrning ska foretagens
effektivitet och konkurrenskraft starkas.

Direktivet omfattar publika aktiebolag vars aktier &r upptagna till han-
del pa en reglerad marknad. Begreppet reglerad marknad definieras i
lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden och innebdrden &r, nagot
forenklat, ett multilateralt system inom Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet (EES) som majliggér handel med finansiella instrument,
t.ex. aktier, i enlighet med sérskilda regler (1 kap. 4 b §). Definitionen
bygger pad artikel 4.1.21 i Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument
och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (det
s.k. MiFID ll-direktivet).

I direktivet om aktiedgares rattigheter, som syftar till en minimiharmo-
nisering, anges vissa krav till skydd for aktiedgarna i anslutning till
bolagsstdmman. Bland annat ska bolaget kalla till bolagsstdimma senast
den tjugoforsta dagen fore stamman och samtidigt ge aktiedgarna tillgang
till viss information pa bolagets webbplats. En aktiedgare ska ha ratt att
fora upp arenden pa dagordningen, lagga fram forslag till beslut och
stalla fragor. Ett ytterligare exempel &r att bolaget senast 15 dagar efter
stdmman ska offentliggdra rostningsresultatet for varje beslut.



Direktivet har genomforts i svensk ratt genom &ndringar i framst aktie-
bolagslagen (se prop. 2009/10:247). Direktivet omfattar endast publika
aktiebolag vars aktier &r upptagna till handel pa en reglerad marknad men
de berdrda reglerna i svensk ratt omfattar &ven publika aktiebolag vars
aktier ar upptagna till handel pa en motsvarande marknad utanfor EES.

Andringsdirektivet

I maj 2017 antog EU &ndringar i direktivet om aktiedgares rattigheter.
Utover bolagsrattsliga fragor omfattar andringsdirektivet &dven vissa
fragor av finansmarknadsrattslig karaktar. Bakgrunden till andringsdirek-
tivet &r att det visat sig att aktiedgarna i manga fall stodde kapitalforval-
tarnas dverdrivna och kortsiktiga risktaganden under finanskrisen. Enligt
skélen till direktivet brister institutionella investerare och kapitalforval-
tare ofta i engagemang i de bolag som de investerar i och de &r alltfor
inriktade pa Kkortsiktiga vinster, vilket kan leda till att bolagsstyrning och
resultat inte blir optimala. Det Gvergripande malet med andringsdirek-
tivet &r att motverka kortsiktiga risktaganden och frdmja ett transparent
och langsiktigt engagemang i de stora europeiska bolagen. Malet ska
uppnas genom flera atgarder.

For att underlatta utbvandet av aktiedgarnas rattigheter och for att
stérka ett aktivt &gande ska bolagen kunna identifiera sina aktie&gare och
ha direktkontakt med dem. Det ska inforas nya krav for framfor allt
mellanhander, s.k. intermedidrer, som pa olika satt utfor dgarrelaterade
tjanster at aktieagare. Bland annat ska intermediarerna vara skyldiga att
formedla viss information mellan bolaget och aktiedgaren.

Andra andringar syftar till att starka aktiedgarnas rattigheter, t.ex. nér
det galler deltagandet pé bolagsstamman och vilka avgifter som interme-
didrerna fér ta ut.

Det infors ocksa krav pa offentliggérande av de principer som styr in-
stitutionella investerares och kapitalforvaltares placeringar och réstnings-
radgivares (proxy advisors) rekommendationer. Kapitalforvaltare som
agerar pa uppdrag av institutionella investerare ska rapportera viss infor-
mation om uppdragets fullgdrande till den institutionella investeraren.
Oppenheten ska skapa incitament for de institutionella investerarna och
kapitalforvaltarna att engagera sig langsiktigt i bolagen.

En annan del av &ndringsdirektivet ror erséttningar till ledande befatt-
ningshavare. Bolagen ska ha en ersattningspolicy och rapportera om de
utbetalda ersattningarna. Utgangspunkten &r att aktiedgarna ska résta om
saval policyn som rapporten. Policyn och rapporten ska publiceras pa
bolagets webbplats. Tanken med kraven dr att 6ka aktiedgarnas delaktig-
het och insyn i ersittningsfragorna (s.k. say on pay).

Andringsdirektivet behandlar ocksa bolagets transaktioner med nérsté-
ende. Bland annat kravs att sadana transaktioner, under vissa forutsatt-
ningar, understélls bolagsstdmman eller styrelsen for godkannande. De
ska ocksa offentliggoras.

P& vissa av andringsdirektivets omraden ges medlemsstaterna alterna-
tiv eller valmdjligheter i genomférandet. Till exempel kan en medlems-
stat bestdmma att bolagens mojlighet att identifiera sina aktiedgare inte
géller aktiedgare med ett visst mindre aktieinnehav. Ett annat exempel &r
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att medlemsstaterna kan foreskriva att bolag i sarskilda fall far gora till-
falliga undantag fran ersattningspolicyn.

Kommissionen har antagit genomforandeakter som beror reglerna om
identifikation av aktiedgare, dverforing av information och underléttande
av utdvande av aktiedgares rattigheter, Kommissionens genomfdrande-
forordning (EU) 2018/1212 av den 3 september 2018 om faststéllande av
minimikrav for genomférandet av bestdmmelserna i Europaparlamentets
och réadets direktiv 2007/36/EG vad galler identifiering av aktiedgare, dver-
foring av information och underlattande av utévandet av aktiedgarrattig-
heter. Férordningen ska tillampas frdn och med den 3 september 2020.
Kommissionen ska ocksd ta fram riktlinjer for utformningen av ersétt-
ningsrapporten.

Andringsdirektivet ska vara genomfort i nationell ratt den 10 juni 2019,
forutom de nya artiklarna 3a—3c om identifikation av aktie&gare, Gver-
foring av information och underléttande av utdvande av aktiedgares rattig-
heter, som ska vara genomforda senast den 3 september 2020.

Den svenska lagstiftningen behdver anpassas till de nya EU-reglerna

Det finns redan ett valfungerande system i Sverige som syftar till att ge
aktiedgare forutsattningar att engagera sig i bolagsstyrningen. Vid en
oversiktlig jamforelse mellan &ndringsdirektivet och den svenska ord-
ningen ar det ocksa tydligt att kommissionen har inspirerats av den
nordiska modellen vid utformningen av forslaget till &ndringsdirektiv.
Flera av de fragor som behandlas i &ndringsdirektivet regleras redan i
lagstiftning, koden och bdrsernas regler. Som exempel kan ndmnas att
kontofdringslagen redan gor det mojligt for svenska avstamningsbolag
att identifiera och kommunicera med de aktiedgare som innehar aktier
via intermediérer. Vidare finns det redan regler i aktiebolagslagen som
ger bolagsstamman inflytande i fraga om ersattningen till ledande befatt-
ningshavare. | sjélvregleringen finns krav pa att styrelsen i vissa fall ska
understalla bolagsstimman vésentliga transaktioner med nérstaende part.
Aven i rostningsradgivningsbranschen har sjalvreglering skett, i syfte att
oka insynen for rostningsradgivarnas kunder. P ett generellt plan kan
darfor ségas att den redan existerande ordningen i Sverige motsvarar
andringsdirektivets krav. Som framgar nedan medfor de nya EU-reglerna
4nda att det behdvs flera anpassningar av svensk lag. Andringarna far
anses stérka aktiedgarnas rattigheter ytterligare.

5 Utgéngspunkter for genomforandet av
andringsdirektivet

Regeringens forslag: De nya bestimmelser som Sverige infor pa
grund av &ndringsdirektivet ska tas in i forfattning. Bestammelserna
ska som utgangspunkt inte ga langre dn direktivet krdver. Utform-
ningen av bestimmelserna ska ansluta forhallandevis nara till direktiv-
bestammelsernas utformning. Den befintliga systematiken och redan
etablerade begrepp ska dock behallas i mojligaste man.



De andrade bolagsrattsliga regler som andringsdirektivet ger anled-
ning till ska ta sikte pa publika aktiebolag vars aktier ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor
EES. De bolag som omfattas ska i lagen beskrivas pa detta sétt, och
inte ges en sérskild bendmning.

Promemorians forslag: Overensstimmer delvis med regeringens (se
promemorian s. 131 f.). | promemorian foreslds att det ska inforas en
kortform, publika noterade aktiebolag, for den kategori bolag som berors
av de andrade reglerna. Promemorians forslag utgar ocksa fran att det
finns skal att ga utdver andringsdirektivets krav nar befintlig lag redan
gor det.

Remissinstanserna: De flesta av remissinstanserna lamnar férslagen
utan invandningar eller avstar fran att yttra sig. Nagra remissinstanser,
bl.a. Finansbolagens forening och Sveriges advokatsamfund, pekar pa att
andringsdirektivet medfor en 6kad administrativ borda for de bolag som
berors och motsétter sig darfor att andringsdirektivets krav dverskrids.
Négra remissinstanser, bl.a. Uppsala universitet (juridiska fakulteten)
och Bokféringsnamnden, invander mot forslaget om kortformen publika
noterade aktiebolag.

Skélen for regeringens forslag
Andringsdirektivet ska genomféras i forfattning

Med Sveriges medlemskap i EU féljer en skyldighet att inforliva bestdm-
melserna i &ndringsdirektivet med den svenska rattsordningen. En allmén
princip &r att EU-direktiv ska genomfdéras genom nationellt bindande
regler. Harmed avses i forsta hand forfattningsbestdimmelser och regler
som har etablerats genom fast rattspraxis i hogsta instans (se t.ex. mal C-
144/99 Europeiska kommissionen mot Konungariket Nederlédnderna,
REG 2001 s. 1-3541, punkt 17). Bestammelser som har utfardats inom
ramen for néringslivets sjalvreglering ar normalt inte att betrakta som
bindande foreskrifter. Andringsdirektivet anger inte heller att det kan
genomforas genom bestdmmelser i sjalvregleringen. Medlemsstaterna ar
skyldiga att ha sanktioner mot avvikelser, vilket ocksa talar for forfatt-
ningsreglering. Av dessa skal bor de nya bestdmmelserna inforas i rele-
vanta bolagsréttsliga respektive finansmarknadsrattsliga forfattningar.
Samma forhallningssétt intogs nar direktivet om aktiedgares rattigheter
genomfordes.

Ett direktiv riktar sig till medlemsstaterna och anger ett visst resultat
som ska uppnds inom en bestamd tid. Medlemsstaterna har viss hand-
lingsfrihet nar det géller formen och tillvigagangssattet for inforandet av
reglerna i den nationella ratten. Det innebdr bl.a. att forfattningsbestam-
melserna inte behéver ha samma spréakliga och redaktionella utformning
som motsvarande bestdmmelser i direktivet. Har gor sig olika intressen
gallande. P& ena sidan star intresset av att forfattningstexten utformas i
enlighet med en for svenska tillampare val kand terminologi och att be-
stammelserna passar in i den svenska forfattningsstrukturen. P& andra
sidan finns intresset av att forfattningstexten korrekt aterspeglar inne-
borden av direktivet.
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Vid genomforandet av &ndringsdirektivet bor viss forsiktighet iakttas
och det finns ocksa skl att avsta fran sadana forarbetsuttalanden som
inte har direkt stdd i direktivet och som kan uppfattas som bindande for
enskilda. Ytterst ankommer det pa EU-domstolen att tolka inneborden av
EU-direktivet. En forfattningstext som avviker for mycket fran direk-
tivets ordalydelse riskerar att underk&nnas av EU-domstolen. Utform-
ningen av bestimmelserna ska darfor ansluta forhallandevis néra till ut-
formningen av bestimmelserna i dndringsdirektivet. Samtidigt finns det
inte ndgot egenvarde i att ersitta redan existerande, valfungerande sys-
tem, om de &r forenliga med andringsdirektivets bestimmelser. De nya
bestammelserna bor darfor i mojligaste man ansluta till den systematik
som redan finns. Redan etablerade begrepp, som motsvarar dem som an-
vands i andringsdirektivet, bor ocksa lamnas orérda i storsta majliga
utstréckning. Vid utformningen av forfattningsbestadmmelserna bor vida-
re sjalvregleringen utgora en viktig utgangspunkt. Detta forhallningssatt
ar i samklang med hur direktiv pa bl.a. associationsrattens omrade brukar
genomforas.

Utgangspunkten bor vara att inte ga langre an direktivet kraver

Liksom direktivet om aktiedgares rattigheter syftar &ndringsdirektivet till
en minimiharmonisering. Medlemsstaterna har alltsa majlighet att infora
ytterligare forpliktelser for bolag eller pa annat satt vidta atgarder for att
gora det lattare for aktiedgare att utnyttja de réttigheter som avses i direk-
tivet. Majligheten for enskilda medlemsstater att stalla mer Iangtgaende
krav aktualiseras inte enbart vid inférandet av nya bestdimmelser i natio-
nell lagstiftning, utan har aven relevans nar det kommer till att bedéma
hur redan existerande regler i nationell ratt ska hanteras med utgangs-
punkt i direktivet.

I promemorian gors beddmningen att det som utgangspunkt finns skal
att ga utover andringsdirektivets krav ndr den existerande lagstiftningen
redan gor det. Regelb6rdan, och den administration som den medfor for
foretagen, bor dock hallas nere (jfr t.ex. riksdagens tillkannagivande i
bet. 2017/18:CU7 punkt 1, rskr. 2017/18:123). Regeringen utgar darfor i
stallet fran att de regler som genomfor andringsdirektivet inte ska ga
langre &n direktivet kréver.

Regleringen ska ta sikte pa rattigheterna for aktiedgare i noterade
aktiebolag

Liksom direktivet om aktiedgares rattigheter omfattar andringsdirektivet
endast publika aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pé en regle-
rad marknad, dvs. inom EES. Som ndmnts har direktivet om aktiedgares
rattigheter i Sverige genomforts pa sa sitt att de bolagsrattsliga reglerna
omfattar dven publika aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en
motsvarande marknad utanfor EES. Att gora ndgot annat val vid de
&ndringar som sker nu &r inte aktuellt.

I promemorian foreslas att den kategori bolag som berdrs av de 4ndra-
de reglerna ska bendmnas publika noterade aktiebolag i aktiebolagslagen
och pa ett stalle i arsredovisningslagen. Regeringen ser i och for sig posi-
tivt pa att omstandliga begrepp forenklas. Den aktuella bolagskategorin
omnamns emellertid i manga fler bestimmelser an de som omfattas av



promemorians forslag. Den foreslagna dndringen bor, om den ska goras,
lampligen omfatta samtliga forfattningar dér bolagskategorin omnamns.
Det &r dock inte gorligt i detta lagstiftningsarende. | lagradsremissen an-
véands i dvervdgandena for enkelhets skull uttrycket noterade aktiebolag.
Med detta avses de beroérda bolagen, men t.ex. inte publika aktiebolag
vars aktier enbart ar upptagna till handel pa en handelsplattform.

Regleringen ska som utgangspunkt omfatta svenska aktorer

Enligt direktivet om aktiedgares rattigheter ar utgangspunkten att varje
medlemsstat ansvarar for att vidta nddvandiga atgarder for att direktivets
krav ska uppfyllas i forhallande till de aktorer som har sitt sate i med-
lemsstaten.

Inom svensk bolagsratt anvands inte begreppet séate for att avgéra om
ett bolag ar svenskt eller inte. | stéllet ar utgdngspunkten att ett bolag
som &r registrerat i aktiebolagsregistret lyder under den svenska aktie-
bolagslagen och i den meningen &r svenskt. Det ar darfor missvisande att
tala om att ett bolag ska ha sitt sate i Sverige for att det ska omfattas av
den lagstiftning som &ndringsdirektivet kan ge upphov till. Begreppet
site ar dven problematiskt i forhallande till évriga EES-lander pa grund
av att det inte finns ndgon enhetlig bolagsrattslig reglering eller praxis
rorande vilken eller vilka faktorer som ska vara avgdrande for i vilket
land ett bolag ska anses héra hemma. Vissa lander utgar fran att bolaget
ska ha sitt huvudkontor, sin huvudsakliga verksamhet eller liknande (s.k.
faktiskt sate) i landet, medan andra lander — i likhet med Sverige — utgar
fran var bolaget ar registrerat. Av den anledningen &r det battre att be-
ndmna det som avses hemvist, eftersom det uttrycket inrymmer de olika
forhallningssatt som har intagits i de olika medlemsstaterna. Nar det
fortsattningsvis anges att en aktor ar svensk eller fran ett land inom eller
utanfér EES avses med detta att aktdren har sin hemvist dar, om inte
annat framgar.

6 Institutionella investerare och
kapitalforvaltare
6.1 Institutionella investerares och kapital-

forvaltares principer for aktiedgarengagemang

Regeringens forslag: Institutionella investerare och kapitalférvaltare

ska nar det galler sddana aktier som ar utgivna av bolag inom EES och

som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad, anta principer for

aktieagarengagemang och arligen redogéra for hur de tillampas.
Principerna ska beskriva hur aktéren

— integrerar aktiedgarengagemang i investeringsstrategin,

— Overvakar portfoljbolagen i relevanta fragor,

— for dialoger med foretradare for portféljbolagen,

— utdvar rostratter och andra rattigheter,

— samarbetar med andra aktiedgare,
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— kommunicerar med portféljbolagens intressenter, och
— hanterar intressekonflikter.

Den arliga redogorelsen ska

allmént beskriva aktdrens rostningsbeteende,

ange om réstningsradgivares tjanster har anvants,

beskriva hur aktoren rostat i fragor som inte &r obetydliga, och
forklara de viktigaste omrdstningarna.

Det ska vara mojligt att avvika fran kraven under forutsattning att det
anges tydliga skal.

Principerna, den arliga redogdrelsen och uppgifter om avvikelser
ska publiceras pé aktdrens webbplats. Om aktdren inte har nagon egen
webbplats far publiceringen ske pa en annan webbplats som enkelt
kan nas. Om en institutionell investerare har gett en kapitalforvaltare i
uppdrag att genomfora principerna for aktiedgarengagemang, ska in-
vesteraren publicera uppgift om var kapitalforvaltaren har offentlig-
gjort information om omréstningarna.

For forsékringsforetag ska skyldigheterna inte omfatta placeringar
som forsékringstagarna och andra erséttningsberattigade bar pla-
ceringsrisken for.

Regeringens bedémning: Ett bemyndigande fér regeringen att
meddela foreskrifter om hanteringen av intressekonflikter bor inte in-
foras.

Promemorians férslag och bedémning: Overensstimmer i huvudsak
med regeringens (se promemorian s. 227-248). | promemorian foreslas
att den arliga redogérelsen ska ta sikte pa stimmobeslut i stallet fér om-
rostningar, att uppgifter om rostningsradgivare och forklaringar av de
viktigaste omréstningarna ska inga i den arliga redogorelsens allmanna
beskrivhing och att en institutionell investerare och kapitalférvaltare
alltid far vélja att offentliggéra uppgifterna pd en annan lattillginglig
webbplats an sin egen. | promemorian foreslds ocksa att endast fond-
bolag som forvaltar vardepappersfonder ska omfattas av bestimmelserna
om principer for aktiedgarengagemang. | promemorian foreslas vidare att
skyldigheterna ska ta sikte pa samtliga aktier upptagna till handel pa en
reglerad marknad och att regeringen, eller den myndighet som regeringen
bestammer, ska bemyndigas att meddela foreskrifter i friga om intresse-
konflikter.

Remissinstanserna: De flesta av remissinstanserna lamnar forslagen
och bedémningarna utan invandningar eller avstar fran att yttra sig.
Négra remissinstanser, bl.a. Svenska Pensionsstiftelsers Forening (SPFA)
och Svenskt Naringsliv, invdnder mot att pensionsstiftelser &r institu-
tionella investerare och menar att dessa pd grund av sin sérart inte bor
omfattas av &ndringsdirektivets krav. Bland annat Naringslivets Regel-
namnd och Fondbolagens forening pekar pa att forslaget om att den arli-
ga redogorelsen ska ta sikte pa stammobeslut gar langre 4n andrings-
direktivets ordalydelse, som tar sikte pd omrdstningar. Vidare menar
Fondbolagens férening att dven fondbolag som férvaltar fondféretag bor
omfattas av bestdmmelserna om principer for aktiedgarengagemang och
att det inte finns ndgot behov av det foreslagna bemyndigandet.



Skalen for regeringens forslag och bedémning
Institutionella investerare och kapitalférvaltare &r viktiga aktiedgare

I andringsdirektivet framhalls att institutionella investerare och kapital-
forvaltare ofta ar viktiga aktie&gare i noterade bolag och att de kan spela
en viktig roll i dessa bolags bolagsstyrning, men ocksa mer allmént vad
galler deras strategi och langsiktiga resultat. Institutionella investerare
och kapitalforvaltare ska darfor uppmuntras att vara aktiva och engage-
rade aktieagare. Enligt direktivet ska det stallas krav pa en offentlig redo-
visning av institutionella investerares och kapitalférvaltares investerings-
strategier och policy fér engagemang, liksom en redogérelse for hur de
tillampas. Detta sdgs bl.a. kunna 6ka investerarnas medvetenhet, géra det
lattare for de slutliga forméanstagarna att optimera sina investeringsbeslut
och underlatta dialogen mellan bolag och deras aktiedgare (skél 14-16 i
andringsdirektivet).

Institutionella investerare
En institutionell investerare &r enligt artikel 1.2 i andringsdirektivet

— ett foretag som erbjuder livforsakringar i den mening som avses i
artikel 2.3 a—c i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG
av den 25 november 2009 om upptagande och utdvande av for-
sakrings- och aterforsakringsverksamhet (det s.k. Solvens II-direk-
tivet), och aterforsakring enligt definitionen i artikel 13.7 i det direk-
tivet, forutsatt att den verksamheten técker livforsékringskrav och
inte &r utesluten enligt det direktivet, och

— ett tjanstepensionsinstitut enligt artikel 2 i Europaparlamentets och
radets direktiv (EU) 2016/2341 av den 14 december 2016 om verk-
samhet och tillsyn 6ver tjanstepensionsinstitut (det s.k. IORP II-
direktivet), om inte en medlemsstat har valt att helt eller delvis under-
Iata att tillampa direktivet pa det institutet.

Det ar alltsd EU-ritten, och det nationella genomférandet av den, som
avgor vilka svenska aktorer som ska omfattas av de krav som ska stallas
pa institutionella investerare.

Solvens lI-direktivet har genomforts i forsékringsrorelselagen (2010:2043)
och definitionen av livforsékringsforetag finns i 1 kap. 4 § i den lagen.

IORP lI-direktivet har &nnu inte genomforts i svensk ratt. Finansdepar-
tementets  forslag till genomférande  (Fi2018/01129/FPM  och
Fi2018/02661/FPM) har remitterats och bereds for narvarande. Definitio-
nen av tjanstepensionsinstitut i IORP Il & emellertid densamma som i det
direktiv som IORP Il ersatte (Europaparlamentets och radets direktiv
2003/41/EG av den 3 juni 2003 om verksamhet i och tillsyn dver tjanste-
pensionsinstitut, det s.k. IORP I-direktivet). Genomférandet av IORP I-
direktivet omfattade tjanstepensionskassor och stdrre pensionsstiftelser (se
prop. 2004/05:165 s. 107 f.). | lagen (1972:262) om understédsforeningar
regleras tjdnstepensionskassornas verksamhet. Lagen ar numera upphévd
men galler enligt dvergangsbestammelser fortfarande for kassor som re-
gistrerades fore den 1 april 2011. Pensionsstiftelsernas verksamhet regleras
i lagen (1967:531) om tryggande av pensionsutfastelse m.m. (den s.k.
tryggandelagen).
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Utover tjanstepensionsinstituten bedriver vissa livforsakringsforetag
tjinstepensionsverksamhet. Vid genomférandet av IORP I-direktivet
valde Sverige att tilldampa det regelverket dven for den verksamheten. For
de foretagen géller delar av en aldre lydelse av forsékringsrorelselagen
(1982:713) for verksamheten som avser tjanstepensionsforsakring. Fore-
tagen far dock valja att i stallet tillampa Solvens I1-regelverket och sale-
des forsakringsrorelselagen i den nya lydelsen, se punkt 2 i 6vergangsbe-
stdimmelserna till lagen (2015:700) om andring i forsékringsrorelselagen
(2010:2043).

Bland andra Svenska Pensionsstiftelsers Férening (SPFA) och Svenskt
Naringsliv menar att pensionsstiftelser inte ar institutionella investerare
och att dessa pa grund av sin sarart inte bor omfattas av andringsdirek-
tivets krav.

Fragan om och i sa fall vilka av pensionsstiftelserna som ska anses
vara institutionella investerare avgors inte i detta lagstiftningsarende.
Utgangspunkten i drendet ar dock att genomférandet av IORP Il-direk-
tivet inte kommer att innebéra att fler pensionsstiftelser undantas &n de
som undantogs vid genomférandet av IORP I-direktivet. | denna lagrads-
remiss foreslas darfor att storre pensionsstiftelser ska omfattas av kraven
pa institutionella investerare. En annan sak ar att genomférandet ska
anpassas till de sarskilda forutsattningar som géller for pensionsstiftel-
sernas verksamhet, nar det &r lampligt och mojligt.

Kapitalforvaltare
En kapitalforvaltare ar enligt artikel 1.2 i &ndringsdirektivet

— ett vardepappersforetag enligt punkt 1 i artikel 4.1 i MiFID Il-direk-
tivet som tillhandahaller portféljforvaltningstjanster at investerare,

— en AlF-forvaltare (forvaltare av alternativa investeringsfonder) enligt
definitionen i artikel 4.1 b i Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa inves-
teringsfonder samt om andring av direktiv 2003/41/EG och
2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU)
nr 1095/2010 (det s.k. AIFM-direktivet), om inte forvaltaren upp-
fyller villkoren for undantag enligt artikel 3 i det direktivet, och

— ett forvaltningsbolag enligt definitionen i artikel 2.1 b i Europaparla-
mentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i Gverlatbara vardepapper (fondforetag) (det
s.k. UCITS IV-direktivet) eller ett investeringsbolag som &r aukto-
riserat enligt det direktivet, under forutséttning att investeringsbolaget
inte utsett ett forvaltningsbolag som ansvarigt for forvaltningen och
som auktoriserats enligt det direktivet.

Aven i frdga om kapitalforvaltare & det EU-ratten, och det nationella
genomforandet av den, som avgor vilka svenska aktérer som ska om-
fattas av de krav som ska stéllas pa kapitalforvaltare.

MIiFID Il-direktivet har genomforts i lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden. De svenska vardepappersféretag som omfattas av genom-
forandet av andringsdirektivet &r de aktiebolag och de kreditinstitut som



har tillstand att driva vardepappersrorelse, dvs. svenska vardepappers-
institut (jfr 1 kap. 4 b 8 lagen om véardepappersmarknaden).

AIFM-direktivet har genomforts i lagen (2013:561) om fdrvaltare av
alternativa investeringsfonder. Definitionen av AlF-forvaltare finns i 1 kap.
3 8. En svensk AlF-forvaltare ska som huvudregel ha tillstand fran Finans-
inspektionen, men registrering ar tillracklig i undantagsfall. Undantagen
har sin grund i artikel 3 i AIFM-direktivet. Kraven i &ndringsdirektivet ska
med andra ord omfatta endast tillstandspliktiga AlF-forvaltare.

UCITS IV-direktivet har genomforts i lagen (2004:46) om vardepap-
persfonder. Svenska foérvaltningsbolag bendmns fondbolag. Definitionen
av fondbolag finns i 1 kap. 1 § forsta stycket 8.

Internationell avgransning

Utlandska aktdrer kan under vissa forutsdttningar bedriva verksamhet hér
i landet som motsvarar svenska institutionella investerares och svenska
kapitalforvaltares verksamhet. Andringsdirektivet forutsatter inte att en
medlemsstats krav pa offentliggérande av principer for aktiedgarengage-
mang och redogorelse for hur de tillampas ska stéllas aven pa utlandska
aktorer. Det finns inte heller skal till ett sddant utstrackt tillampningsom-
rade i denna del av genomférandet av direktivet.

Kraven i direktivet far anses galla endast investeringar i aktier som har
getts ut av bolag inom EES och som &r féremal for handel pé en reglerad
marknad (de nya punkterna 1 och 6 i artikel 1). Som redan ndmnts &r en
reglerad marknad, nagot forenklat, ett multilateralt system inom EES
som mojliggoér handel med finansiella instrument, t.ex. aktier, i enlighet
med sérskilda regler (artikel 1.2 i andringsdirektivet och 1kap. 4b §
lagen om véardepappersmarknaden, som genomfor artikel 4.1.21 i
MiFID ll-direktivet). Investeringar i t.ex. aktier som ar upptagna till
handel p& marknader utanfor EES eller pd multilaterala handelsplatt-
formar faller alltsd utanfor tillimpningsomréadet. Det finns inte heller i
denna del skél att utstracka genomférandet.

Aktorerna ska anta principer for aktiedgarengagemang

Enligt de nya artiklarna som forts in i direktivet om aktie&gares réttig-
heter ska det stallas krav pa att institutionella investerare och kapitalfor-
valtare utarbetar och offentligt redovisar en policy for aktiedgarengage-
mang som beskriver hur de integrerar aktiedgarengagemanget i sin
investeringsstrategi. Policyn ska ange hur aktérerna Overvakar sina in-
vesteringsobjekt i relevanta fragor, bl.a. med avseende pa strategi, finan-
siella och icke-finansiella resultat och risker, kapitalstruktur, social och
miljomassig paverkan samt bolagsstyrning. Policyn ska ocksa beskriva
hur akttren for dialoger med investeringsobjekten, utdvar rostréatter och
andra rattigheter knutna till aktier, samarbetar med andra aktiedgare,
kommunicerar med relevanta intressenter i investeringsobjekten och
hanterar faktiska och potentiella intressekonflikter i samband med sitt
engagemang (den nya artikel 3g.1a i direktivet om aktiedgares rattig-
heter).

Det ska ocksa krévas att institutionella investerare och kapitalforvaltare
en gang per ar offentligt redovisar hur denna policy for aktiesgarengage-
mang har genomférts, med en allméan beskrivning av rdstningsbeteende,
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en forklaring av de viktigaste omréstningarna och en uppgift om anvand-
ningen av rostningsradgivares tjanster. De ska ocksa offentligt redovisa
hur de har rostat vid bolagsstimmor. Denna redovisning far utelamna
omrdstningar som &r oviktiga pa grund av amnet for omrostningen eller
storleken pa aktieinnehavet (den nya artikel 3g.1 b i direktivet om aktie-
&gares rattigheter).

Institutionella investerare och kapitalforvaltare ska kunna avsta fran att
anta en policy och fran att lamna en éarlig redogdrelse. De ska ocksd
kunna avvika fran det foreskrivna innehallet i policyn och redogdrelsen. |
sadant fall ska de lamna en tydlig och motiverad forklaring till varfor de
valt att inte folja ett eller flera av kraven (den nya artikel 3g.1 i direktivet
om aktiedgares réattigheter).

I svensk ratt finns det i dag inte nigra bestammelser som alagger insti-
tutionella investerare och kapitalforvaltare sddana skyldigheter. Bestam-
melser om detta maste darfor inforas. Det som i direktivet avses med
policy i detta sammanhang beskrivs mer traffande med den i promemo-
rian foreslagna termen principer, som darfor anvands i forslaget. Saval
principerna som den arliga redogorelsen ska ha i vart fall det innehall
som anges i andringsdirektivet.

Som Fondbolagens forening pépekar kan fondbolag forvalta inte bara
svenska virdepappersfonder utan aven utlandska sadana, s.k. fondfore-
tag. Fondbolags forvaltning av fondféretag bér omfattas av skyldigheter-
na.

Nar det galler forslaget i promemorian att den arliga redogérelsen ska
ta sikte pa stammobeslut i stéllet for omréstningar instammer regeringen
i det som framfors av bl.a. Naringslivets Regelndmnd och Fondbolagens
forening om att promemorians forslag innebér en dverimplementering.
Det finns inte tillrackliga skal for att belasta aktérerna med ett sé langtga-
ende krav. Vidare bedémer regeringen, till skillnad fran den bedémning
som gors i promemorian, att det endast &r aktdrens rostningsbeteende
som ska ges en allman beskrivning i redogorelsen. Uppgifter om rost-
ningsradgivare och forklaringar av de viktigaste omrdstningarna ska
alltsd inte vara allméant beskrivna.

Principerna ska hallas tillgangliga pa aktérens webbplats

Enligt direktivet ska policyn, den arliga redogorelsen och forklaringarna
kostnadsfritt finnas tillgangliga pa den institutionella investerarens eller
kapitalforvaltarens webbplats. Medlemsstaterna far krava att informatio-
nen ska offentliggoras kostnadsfritt pa andra tillgangliga satt pa internet
(den nya artikel 3g.2 i direktivet om aktiedgares rattigheter).

Nér en kapitalférvaltare genomfor policyn for aktiedgarengagemang for
en institutionell investerares rakning dven vad galler omrostningar, ska den
institutionella investeraren ange var kapitalforvaltaren har offentliggjort
informationen om omrdstningarna (den nya artikel 3g.2 i direktivet om
aktiedgares rattigheter).

Det ska inforas en skyldighet for institutionella investerare och kapital-
forvaltare att offentliggora principerna, den arliga redogdrelsen och even-
tuella forklaringar om avvikelser. Av andringsdirektivet foljer att offentlig-
gorandet ska ske pa aktdrens webbplats, men att medlemsstaterna far tillata



aktorerna att offentliggora informationen pa en annan, lattillganglig webb-
plats.

Regeringen menar att informationen bor publiceras pa den egna webb-
platsen, om en sadan finns. For mottagarna av informationen &r det ett
naturligt stélle att leta efter informationen pa. Forst om aktoren inte har
en egen webbplats far offentliggdrandet darfor ske pa en annan webb-
plats. Den webbplatsen ska enligt &ndringsdirektivet vara lattillganglig.
Det bor uttryckas som att webbplatsen enkelt kan nas och det far anses
innefatta att valet av webbplats ter sig naturligt for mottagarna. For vissa
aktorer ar detta dock inte relevant eftersom befintlig lagstiftning redan
forutsatter att aktdren har en webbplats.

Om en institutionell investerare har gett en kapitalforvaltare i uppdrag att
genomfdra principerna for aktiedgarengagemang, ar det kapitalférvaltaren
som rostar pa portfoljbolagens stimmor for den institutionella investe-
rarens rakning. Om detta far till foljd att den institutionella investeraren
inte beskriver omrostningar i den arliga redogorelsen, ska investeraren i
stallet offentliggéra en uppgift om var kapitalforvaltaren har offentliggjort
informationen.

Befintliga regler om intressekonflikter ar tillrackliga

Av direktivet foljer att befintliga regler om intressekonflikter som &r till-
lampliga pa institutionella investerare och kapitalforvaltare, inbegripet
artikel 14 i AIFM-direktivet, artikel 12.1 b och 14.1 d i UCITS IV-direk-
tivet och de berdrda genomforandebestimmelserna samt artikel 23 i
MIFID llI-direktivet, ska vara tillampliga ocksa i fraiga om aktiedgarenga-
gemang (den nya artikel 3g.3 i direktivet om aktiedgares rattigheter).

De uppféranderegler som redan finns for institutionella investerare och
kapitalforvaltare dr s& generellt utformade att de kommer omfatta de nya
skyldigheterna. Ett forsakringsbolag ska t.ex. upprétta och folja riktlinjer
for hantering av intressekonflikter mellan foretagets intressenter (10 kap.
24 § forsékringsrorelselagen). Vidare ska ett vardepappersinstitut t.ex. fast-
stéalla och tillampa effektiva organisatoriska och administrativa forfaranden
sd att alla rimliga atgarder vidtas for att forhindra att kundernas intressen
paverkas negativt av intressekonflikter (8 kap. 12 § och 9 kap. 9 § lagen
om vérdepappersmarknaden). Bestdmmelserna i lagen om vérdepappers-
marknaden kompletteras av detaljerade bestammelser pad EU-niva, se t.ex.
artiklarna 33 och 34 i Kommissionens delegerade férordning (EU)
2017/565 av den 25 april 2016 om komplettering av Europaparlamentets
och réadets direktiv 2014/65/EU vad galler organisatoriska krav och villkor
for verksamheten i vardepappersforetag, och definitioner for tillampning
av det direktivet. Det behdver sdledes inte goras nagra andringar for att
institutionella investerare och kapitalforvaltare dven i samband med de nya
skyldigheterna ska beakta risken for intressekonflikter. Som Fondbolagens
forening patalar finns det inte heller i dagslaget nagot konkret behov av
kompletterande foreskrifter. Nagot bemyndigande for regeringen, eller den
myndighet som regeringen bestdmmer, att meddela foreskrifter om han-
teringen av intressekonflikter foreslas darfor inte.
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Fond- och depaforsakringar bor inte omfattas

Regeringen delar bedémningen i promemorian att andringsdirektivets
krav inte &r tillampligt pa fond- och depaférsakringar. Det &r forsakrings-
tagarna, och inte forsakringsforetagen, som bestdimmer i vilka fonder och
aktier kapitalet placeras. Sadana placeringar bor darfor undantas fran de
nya skyldigheterna. Detta bor, i enlighet med forslaget fran Svensk For-
sakring, uttryckas som att aktieplaceringar for vilka forsakringstagarna
och andra erséattningsberattigade bar placeringsrisken undantas fran de
nya skyldigheterna.

6.2 Institutionella investerares investerings-
strategier och 6verenskommelser

Regeringens forslag: Institutionella investerare ska nér det galler
sadana aktier som ar utgivna av bolag inom EES och som &r upptagna
till handel p& en reglerad marknad, redogéra for vissa inslag i sina
aktieinvesteringsstrategier, bl.a. hur de viktigaste inslagen bidrar till
tillgdngarnas utveckling pd medellang till lang sikt. For forsakrings-
foretag ska skyldigheterna inte omfatta sadana placeringar som for-
sékringstagarna och andra erséttningsberattigade bar placeringsrisken
for.

Institutionella investerare som traffar en dverenskommelse med en
kapitalforvaltare om investering i sddana aktier ska dessutom redogéra
for vissa inslag i dverenskommelsen, bl.a. hur den frémjar ett enga-
gemang i portféljbolagen. Om éverenskommelsen saknar ett eller flera
av inslagen, ska investeraren tydligt ange skalen for det.

Redogorelsen ska publiceras pa den institutionella investerarens
webbplats. Saknas en egen webbplats, far publicering ske pa en annan
webbplats som enkelt kan nds. Redogorelsen ska uppdateras arligen,
men bara om det skett ndgon vasentlig forandring.

Livforsékringsforetag som ar skyldiga att offentliggéra en solvens-
och verksamhetsrapport ska fa lamna informationen i den rapporten.

Regeringens beddmning: Krav som ror institutionella investerares
ataganden bor inte galla pensionsstiftelser.

Promemorians forslag: Overensstimmer delvis med regeringens (se
promemorian s. 256 f.). | promemorian foreslas det att pensionsstiftel-
serna ska omfattas av andringsdirektivets bestdimmelser. | promemorian
foreslds vidare att den information som ska lamnas vid fondforvaltning
ska vara mer allmdn, att en institutionell investerare alltid ska kunna
valja att offentliggdra uppgifterna pa en annan lattillganglig webbplats an
sin egen och att skyldigheterna ska ta sikte pa samtliga aktier upptagna
till handel pa en reglerad marknad.

Remissinstanserna: De flesta av remissinstanserna lamnar forslagen
utan invandningar eller avstar fran att yttra sig. Nagra remissinstanser,
bl.a. Svenska Pensionsstiftelsers Férening (SPFA) och Svenskt Narings-
liv, ifragasatter om forslaget som avser pensionsstiftelser utgor ett kor-
rekt genomforande och pekar pa att pensionsstiftelserna inte har nagra
ataganden, att investeringsstrategin i en stiftelse inte med nodvandighet



utgar fran arbetsgivarens pensionsskuld och att stiftelsen inte stravar efter
att tillgangarna ska matcha skulden. Finansinspektionen pekar pa att pen-
sionsstiftelserna inte kommer att kunna uppfylla kraven eftersom de inte
har nagra ataganden.

Skalen for regeringens forslag och bedémning
Direktivets krav pa& information fran institutionella investerare

Enligt andringsdirektivet ska institutionella investerare offentligt redo-
visa hur de viktigaste inslagen i deras kapitalinvesteringsstrategi stimmer
Overens med deras ansvarsforbindelsers profil och 16ptid, i synnerhet fér
langfristiga ansvarsforbindelser, och hur de bidrar till tillgdngarnas ut-
veckling pa medellang sikt (den nya artikel 3h i direktivet om aktiedgares
rattigheter).

Enligt direktivet ska en institutionell investerare for vars rékning en
kapitalforvaltare investerar, antingen pad grundval av ett diskretionart
arrangemang med varje enskild kund eller genom ett foretag for kollek-
tiva investeringar, dessutom offentligt redovisa féljande information om
sin Overenskommelse med kapitalforvaltaren:

— Hur 6verenskommelsen med kapitalforvaltaren uppmuntrar denne att
anpassa sin investeringsstrategi och sina investeringsbeslut efter pro-
filen och lI6ptiden for den institutionella investerarens ansvarsfor-
bindelser, i synnerhet langfristiga ansvarsférbindelser.

— Hur den 6verenskommelsen uppmuntrar kapitalférvaltaren att fatta
investeringsheslut som grundas pa bedémningar av investerings-
objektets finansiella och icke-finansiella resultat pd medellang till
lang sikt, och att engagera sig i investeringsobjekten i syfte att for-
battra deras resultat pa medellang till lang sikt.

— Hur metoden och tidshorisonten for utvdrdering av kapitalforval-
tarens prestationer och ersattningen for kapitalforvaltningstjansterna
stdimmer 6verens med profilen och l6ptiden for den institutionella
investerarens ansvarsforbindelser, i synnerhet langfristiga ansvarsfor-
bindelser, samt beaktar det langsiktiga resultatet i absoluta snarare &n
relativa termer.

— Hur den institutionella investeraren bevakar kapitalforvaltarens kost-
nader for portféljens omséttning och hur den definierar och bevakar
portféljens avsedda omsattningshastighet eller hastighetsintervall.

— Varaktigheten av 6verenskommelsen med kapitalforvaltaren.

Om 6verenskommelsen med kapitalforvaltaren inte innehaller ett eller
flera sddana inslag, ska den institutionella investeraren lamna en tydlig
och motiverad forklaring till varfor det forhaller sig sa.

Informationen ska finnas tillganglig kostnadsfritt p& den institutionella
investerarens webbplats och uppdateras &rligen. Om ingen vésentlig for-
andring har skett, behdver dock ingen uppdatering goras. Medlemsstaterna
far foreskriva att denna information ska finnas tillgénglig kostnadsfritt pa
andra lattillgangliga sétt pa internet.

Institutionella investerare som regleras genom Solvens Il-direktivet ska
fa ta med denna information i sin rapport om solvens och finansiell stall-
ning enligt artikel 51 i det direktivet.
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Informationskraven ska inféras i svensk lag

| dag finns det enligt svensk lag inte nagon skyldighet for institutionella
investerare att redovisa hur de viktigaste inslagen i deras aktieinves-
teringsstrategi (benamnt kapitalinvesteringsstrategi i andringsdirektivet)
stammer dverens med profil och léptid for deras ataganden (benamnt
ansvarsforbindelser i andringsdirektivet) och hur de bidrar till tillgang-
arnas utveckling pa medellang sikt. En sadan skyldighet behdver darfor
inforas. Skyldigheten ska endast avse de viktigaste inslagen i aktie-
investeringsstrategin och det ska alltsa inte vara nagot krav pa en hel-
tdckande redovisning. Skyldigheten ska dessutom endast gélla investe-
ringar i aktier som har getts ut av bolag inom EES och som ar foremal for
handel pa en reglerad marknad, dvs. inom EES (se avsnitt 5).

Det finns inte heller ndgon lagstadgad skyldighet for institutionella
investerare att offentliggdra inslag i 6verenskommelser med kapitalfor-
valtare. Aven en sédan skyldighet behdver darfor inforas for éverens-
kommelser om investering i aktier upptagna till handel pa en reglerad
marknad.

I promemorian foreslas att den information som ska lamnas vid fond-
forvaltning ska vara mer allman dn den som ska lamnas vid Gverens-
kommelser om diskretiondr forvaltning. Regeringen instdimmer i att det
finns goda sk&l for att gora skillnad mellan 6verenskommelser om dis-
kretionar forvaltning och fondforvaltning men bedémer att &ndrings-
direktivet inte medger en sadan ordning. Aven Gverenskommelser om
fondforvaltning foreslas darfor omfattas av informationsskyldigheten.

Redovisningen bor vara oversiktlig och dven i 6évrigt utformas med
beaktande av att informationen i forsta hand riktar sig till den institu-
tionella investerarens kunder, som ofta &r privatpersoner.

Det bor framhallas att informationsskyldigheten inte tar sikte pa varje
enskild investering utan pa de aktuella investeringarna som helhet. De nya
kraven innebér saledes inte att en institutionell investerare ska redovisa hur
varje enskild investering i aktier pa en reglerad marknad Gverensstammer
med profilen och lIoptiden for dess ataganden. Vidare ska den institutio-
nella investeraren i redovisningen inte behdéva ta hénsyn till varje enskilt
portfoljbolags resultat pa medellang till 1ang sikt.

Krav pa publicering och uppdatering ska utformas i enlighet med direk-
tivet. Av de skal som framgar av avsnitt 6.1 ska informationen publiceras
pa den egna webbplatsen, om en sédan finns, och annars pa en annan
webbplats som enkelt kan nas.

Fond- och depaforsakringar bor inte omfattas

Aven i denna del delar regeringen bedomningen i promemorian att
andringsdirektivets krav inte ar tillampligt pa fond- och depéférsakringar.
Aktieplaceringar for vilka forsakringstagarna och andra ersattningsbe-
rattigade bér placeringsrisken bor darfor undantas fran de nya skyldig-
heterna.

Bestammelserna om ataganden ar inte tillampliga p& pensionsstiftelser

Regler om information till de formansberattigade ar lika relevanta for
pensionsstiftelser som for forsakringsféretag och tjanstepensionskassor.
En formansberéattigad bor inte ga miste om vasentlig information om sin



pension enbart pa grund av att arbetsgivaren har valt att trygga pensions-
utfastelsen i en pensionsstiftelse. Det finns emellertid ett problem med de
nu aktuella bestammelserna i andringsdirektivet i forhallande till pen-
sionsstiftelserna. Bestammelserna tar i vissa delar sikte pa den institutio-
nella investerarens ataganden. Som bl.a. Finansinspektionen papekar har
pensionsstiftelserna inte nagra ataganden. Det &r till och med uttryckli-
gen forbjudet for en pensionsstiftelse att utfasta pension (12 § tryggande-
lagen). | stallet utgdr en pensionsstiftelse en pant for arbetsgivarens pen-
sionsutfastelser (jfr 9 § tryggandelagen). Stiftelsens uppgift &r endast att
forvalta det kapital som arbetsgivaren avsétter och att sékerstédlla att
arbetsgivarens pensionsutfastelser darmed kan uppfyllas. Om &andrings-
direktivets bestammelser ar tillampliga pa pensionsstiftelserna, kan de
saledes inte ta sikte pa nagra ataganden hos stiftelserna.

I promemorian foreslas att bestimmelserna ska ta sikte pa de atagan-
den som pensionsstiftelsen avser att trygga, dvs. arbetsgivarens pensions-
ataganden. En sadan ordning bortser emellertid fran ansvarsfordelningen
mellan pensionsstiftelsen och arbetsgivaren. Ansvarsfordelningen inne-
bér bl.a. att en pensionsstiftelse inte kan antas ha kdnnedom om de
formansberattigades individuella pensionsférmaner eller andra personliga
forhallanden. Som bl.a. Svenska Pensionsstiftelsers Forening (SPFA) och
Svenskt Naringsliv papekar utgar investeringsstrategin inte heller med
nodvindighet fran arbetsgivarens pensionsskuld och stiftelsen stravar
inte efter att tillgdngarna ska matcha skulden. Promemorians forslag ar
darfor inte [ampligt att genomfora.

Regeringen bedomer sammantaget att &ndringsdirektivets bestdmmel-
ser om institutionella investerares ataganden inte kan anses vara till-
lampliga i frdga om pensionsstiftelserna. Pensionsstiftelserna bor darfor
inte omfattas av informationskraven i denna del. Enligt regeringens be-
démning kommer de nya bestammelserna for pensionsstiftelserna anda
att tillgodose andringsdirektivets syften att utveckla mer langsiktiga
investeringsstrategier, att uppmuntra ett dkat aktiedgarengagemang och
att tillforsékra att dverenskommelser med kapitalforvaltare inte sétter
aktieinvesteringsstrategin pa spel (jfr skal 19).

6.3 Kapitalforvaltares redogorelser till investerare

Regeringens forslag: Kapitalforvaltare som utfor diskretiondr port-
foljforvaltning for institutionella investerare och som da investerar i
sadana aktier som &r utgivna av bolag inom EES och som 4r upptagna
till handel pa en reglerad marknad, ska arligen till den institutionella
investeraren redogdra for hur investeringsstrategin Gverensstammer
med Overenskommelsen med investeraren och hur den bidrar till
utvecklingen av tillgangarna pa medellang till 1ang sikt. Redogérelsen
ska bl.a. innehdlla information om de mest betydande riskerna som
investeringarna &r forenade med.

Information som redan &r tillganglig for allménheten ska inte be-
hova redovisas.

Informationskraven ska gélla &ven vid forvaltning av alternativa
investeringsfonder som inte &r specialfonder, men informationen ska

57



58

lamnas i arsberattelsen for fonden. Uppgifter om hur 6verenskommel-
sen paverkar fondens utveckling och om intressekonflikter ska dock
ldmnas direkt till den institutionella investeraren.

Informationskraven ska galla &ven vid forvaltning av véardepappers-
fonder och specialfonder, med undantag for krav som strider mot
principen om likabehandling av fondandelségare. Informationen ska
lamnas i arsberattelserna for fonderna.

Promemorians forslag och bedémning: Overensstaimmer delvis med
regeringens (se promemorian s. 282 f.). | promemorian foreslés att skyl-
digheterna ska ta sikte pd samtliga aktier upptagna till handel pa en reg-
lerad marknad och att den arliga redogdrelsen ska lamnas tillsammans
med den rapportering som redan i dag lamnas till en kund om utférda
tjanster. | promemorian foreslas inte att den arliga redogérelsen ska inne-
halla uppgifter om intressekonflikter. | promemorian behandlas inte for-
valtning av andra alternativa investeringsfonder &n specialfonder.

Remissinstanserna: Remissinstanserna tillstyrker forslagen, lamnar
forslagen utan invandningar eller avstar fran att yttra sig. Fondbolagens
forening understryker att fondbolag enligt 5 kap. 20 § lagen (2004:46)
om vardepappersfonder &r forhindrade att utbva ett véasentligt inflytande
Over ledningen av ett foretag.

Skélen for regeringens forslag
Kapitalforvaltares aterkoppling till institutionella investerare

Medlemsstaterna ska enligt den nya artikel 3i.1 i direktivet om aktiedga-
res rattigheter se till att kapitalforvaltare en gang per ar redovisar for
institutionella investerare med vilka de har ingétt sddana overenskom-
melser som avses i den nya artikel 3h hur deras investeringsstrategi och
genomfdrandet av den dverensstimmer med dverenskommelsen och bi-
drar till utvecklingen av den institutionella investerarens eller fondens
tillgdngar p& medelldng till lang sikt. Redovisningen ska inbegripa
rapportering om de mest betydande riskerna pa medellang till lang sikt
som investeringarna ar forenade med, portféljens sammanséttning, om-
sattning och omséttningskostnader, anlitande av rostningsradgivare for
engagemang i bolagen samt forvaltarens policy for utlaning av vérde-
papper och hur denna tillampas for att fullfélja engagemanget i tillampli-
ga fall, sarskilt vid bolagsstimmor. Redovisningen ska innehalla infor-
mation om huruvida, och i s& fall hur, forvaltaren fattar investerings-
beslut pa grundval av en beddmning av investeringsobjektets resultat pa
medellang till 1ang sikt, inklusive dess icke-finansiella resultat. Den ska
ocksé ange vilka intressekonflikter som har uppkommit i samband med
engagemanget och hur forvaltaren har hanterat dem (den nya artikel 3i.1
i direktivet om aktie&gares rattigheter).

Om den information som ska redovisas redan &r tillganglig for allmén-
heten ska kapitalforvaltaren enligt direktivet inte vara skyldig att ldmna
informationen direkt till den institutionella investeraren (den nya
artikel 3i.2 i direktivet om aktiedgares rattigheter).

Medlemsstaterna far foreskriva att informationen ska redovisas tillsam-
mans med den arsrapport som avses i artikel 68 i UCITS IV-direktivet
eller artikel 22 i AIFM-direktivet, alternativt de regelbundna meddelan-



den som avses i artikel 25.6 i MiFID Il-direktivet (den nya artikel 3i.2 i
direktivet om aktiedgares rattigheter).

| avsnitt 6.1 finns en redogorelse for vilka svenska aktérer som om-
fattas av andringsdirektivets krav pa kapitalforvaltare. Dessa aktorer har
redan i dag en relativt omfattande skyldighet att regelbundet Iamna redo-
gorelser for sina investeringar respektive placeringar. Till exempel ska
fondbolag och AlF-forvaltare 1amna bl.a. informationsbroschyrer, fakta-
blad och arsberéttelser och informera om saval risker som héllbarhet for
varje vardepappersfond respektive alternativ investeringsfond, se 4 kap.
lagen om vardepappersfonder och 10 kap. lagen om forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder. Innehallet i arsberattelserna for véardepappers-
fonder och s.k. specialfonder, dvs. alternativa investeringsfonder som
uppfyller de sarskilda villkoren i 12 kap. lagen om forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder, styrs i allt vésentligt av myndighetsforeskrifter,
se 31 kap. i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2013:9) om varde-
pappersfonder och 12 kap. 13 och 14 8§ i Finansinspektionens foreskrif-
ter (FFFS 2013:10) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Aven
vardepappersinstitut ska forse sina kunder med information, bl.a. sa att
kunderna kan forsta riskerna med investeringarna, se 9 kap. 15-17 8§
lagen om véardepappersmarknaden. Informationskraven kompletteras av
detaljerade bestammelser p& EU-niva, se artiklarna 44-52 i Kommissio-
nens delegerade foérordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och rédets direktiv 2014/65/EU
vad géller organisatoriska krav och villkor for verksamheten i vérde-
pappersforetag, och definitioner for tillampning av det direktivet.

Aven om dessa bestimmelser innebar att kapitalforvaltare redan ar
skyldiga att redovisa i vart fall delar av de uppgifter som de ska redovisa
enligt andringsdirektivet, svarar regleringen inte i ndgon del fullt ut mot
andringsdirektivets krav. Utgdngspunkten ar darfor att kapitalforvaltare
ska alaggas att lamna en arlig redogorelse till institutionella investerare
med vilka de har ingatt overenskommelser om investering i aktier som
har getts ut av bolag inom EES och som &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad, med det innehall som dndringsdirektivet kraver. Inget
hindrar dock en kapitalforvaltare fran att lata informationen omfatta dven
andra aktier.

Aven denna del av andringsdirektivet omfattar saval diskretionar port-
foljforvaltning som fondforvaltning. Som framgar nedan finns det i detta
sammanhang skal att behandla forvaltningsformerna olika.

Information vid diskretionér portféljférvaltning

Det ar oproblematiskt att dlagga kapitalforvaltare som utfor diskretionar
portfoljforvaltning en sadan informationsskyldighet som redogjorts for
ovan. En sadan skyldighet foreslas darfor. Det foreslas ocksa att infor-
mationsskyldigheten begransas sa att information som redan &r tillgang-
lig for allménheten inte ska behdva Idmnas direkt till den institutionella
investeraren.

Genom att kapitalforvaltaren blir skyldig att lamna en arlig redogérelse
till den institutionella investeraren sékerstélls att den institutionella in-
vesteraren har mdjlighet att bilda sig en uppfattning om den inves-
teringsstrategi som kapitalforvaltaren tillampar och hur den dverensstam-
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mer med den institutionella investerarens egen aktieinvesteringsstrategi.
Det Gvergripande syftet ar att det ska lagga grunden for ett mer lang-
siktigt engagemang i portfoljbolagen.

Informationen som ska redovisas grundar sig pa ett kontraktuellt for-
hallande mellan tva professionella aktorer. Det ar 6nskvart att ge parterna
sa stor flexibilitet som mojligt nar det galler utformningen av redovis-
ningen. Andringsdirektivets mojlighet att foreskriva att informationen
ska redovisas tillsammans med arsrapporten begransar den flexibiliteten
och bor darfor inte utnyttjas. Det bor i stallet sta parterna fritt att bestam-
ma hur den arliga redogorelsen ska utformas och nar den ska lamnas. Det
kan dock manga ganger vara lampligt att informationen lamnas tillsam-
mans med annan information som enligt géllande lagstiftning och myn-
dighetsforeskrifter ska lamnas om de tjanster som utférs.

Information vid fondférvaltning

Som redan namnts galler informationskraven som utgangspunkt aven vid
fondforvaltning. Informationsskyldigheten maste emellertid anpassas ut-
ifrdn de forutsattningar som galler for de verksamheterna.

Vid forvaltningen av en vardepappersfond eller en specialfond kréver
principen om likabehandling att alla fondandelségare behandlas p& samma
satt. En konsekvens av detta ar att en fondandelsagare inte far traffa nagra
sarskilda Gverenskommelser med Kapitalforvaltaren. Andringsdirektivets
krav pa att kapitalforvaltaren ska redogéra for hur Gverenskommelsen
paverkar fondens utveckling ar darfor inte tillampligt.

En annan konsekvens av likabehandlingsprincipen ar att fondbolaget
eller AlF-forvaltaren ar forhindrade att ge en fondandelségare viss infor-
mation utan att samtidigt 1&mna informationen till 6vriga andelségare.
Den information som direktivet kraver att institutionella investerare ska
ha ratt till ska darfor inte lamnas direkt till den institutionella investe-
raren, utan i stallet till samtliga fondandelsagare. Andringsdirektivets
mdéjlighet enligt den nya artikel 3i.2 bor lampligen nyttjas sa att infor-
mationen, om den inte redan &r tillganglig for allmanheten, lamnas i ars-
rapporten for varje fond. Pa sa satt kommer informationen den institutio-
nella investeraren till del, samtidigt som principen om likabehandling
respekteras.

Arsberittelserna for vardepappersfonder och specialfonder svarar inte
fullt ut mot de delar av andringsdirektivets krav som beddéms vara
tillampliga pé& vardepappersfonder och specialfonder. Till exempel inne-
haller de inte uppgifter om risker, men sddana uppgifter finns i stallet i
varje véardepappersfonds informationsbroschyr (4 kap. 15§ lagen om
vardepappersfonder). Vidare saknar arsredovisningarna uppgifter om
omsattningskostnader, rostningsradgivare och riktlinjer for utlaning.
Bestammelserna om arsredovisningarnas innehall maste darfor ses Gver
och anpassas till andringsdirektivets krav. Innehallet i arsberattelserna
regleras i allt vasentligt av Finansinspektionens foreskrifter. Det framstar
som l&mpligast att anpassningarna sker genom att Finansinspektionen ser
dver sina foreskrifter.

Forvaltning av andra alternativa investeringsfonder &n specialfonder
omfattas inte av Finansinspektionens foreskrifter. Informationskravet
galler emellertid som utgangspunkt dven vid forvaltningen av dem.



Informationsskyldigheten behdver dérfor regleras i lag. Det framstar som
lampligt att, i likhet med vad som géller vid annan fondforvaltning, infor-
mationen lamnas i arsberattelsen for fonden.

Till skillnad fran véardepappersfonder och specialfonder kan en investera-
re i andra alternativa investeringsfonder ges férmanligare villkor &n Gvriga
investerare, om det framgar av fondens fondbestammelser, bolagsordning
eller motsvarande regelverk. Andringsdirektivets krav p& information om
hur 6verenskommelsen paverkar fondens utveckling ar darfor tillimpliga.
Den informationen bdr dock kunna ldamnas direkt till den institutionella
investeraren och inte behdva redovisas i arsberattelsen. Aven information
om intressekonflikter bor ldmnas direkt till investeraren.

6.4 Tillsyn och sanktioner

Regeringens forslag: Finansinspektionens tillsyn och mojligheter till
sanktioner ska omfatta &ven de nya skyldigheterna for institutionella
investerare och kapitalforvaltare.

Promemorians forslag: Overensstimmer med regeringens (se prome-
morian s. 290 f.).

Remissinstanserna: Remissinstanserna ldmnar forslagen utan invand-
ningar eller avstar fran att yttra sig.

Skéalen for regeringens forslag: Medlemsstaterna ska faststalla regler
om atgarder och sanktioner for 6vertradelser av nationella bestammelser
som antas enligt direktivet och vidta alla nodvandiga &tgarder for att
sékerstalla att de tillampas. Atgarderna och sanktionerna ska vara effekti-
va, proportionella och avskriackande (den nya artikel 14b i direktivet om
aktiedgares rattigheter).

Andringsdirektivet medfor att nya skyldigheter inférs for institutionella
investerare och kapitalforvaltare. Samtliga verksamheter star under tillsyn
av Finansinspektionen. Tillsynsansvaret for storre pensionsstiftelser &r
visserligen delat med l&nsstyrelserna, men Finansinspektionen ansvarar for
en betydande del av tillsynen. Finansinspektionen ska i sin tillsynsverk-
samhet se till att bl.a. fondbolags, svenska vardepappersinstituts, forsak-
ringsforetags och svenska AlF-forvaltares verksamheter drivs i enlighet
med de aktuella lagarna, medan tillsynen dver pensionsstiftelserna framst
tar sikte pa att stiftelserna forvaltar sina medel pa det satt som tryggande-
lagen kraver (34 § tryggandelagen, 10 kap. 1 § lagen om vardepappersfon-
der, 23 kap. 1 § lagen om vardepappersmarknaden, 17 kap. 2 § forsakrings-
rorelselagen och 13 kap. 18 lagen om forvaltare av alternativa inves-
teringsfonder).

For att Finansinspektionen ska kunna fullgéra sitt tillsynsuppdrag finns
det relativt langtgdende skyldigheter for de institutionella investerarna
och kapitalforvaltarna att Idmna upplysningar till Finansinspektionen
(35 § tryggandelagen, 10 kap. 2 § lagen om vardepappersfonder, 23 kap.
2 § lagen om vérdepappersmarknaden, 17 kap. 58 forsakringsrorelse-
lagen och 13 kap. 7 § lagen om forvaltare av alternativa investerings-
fonder). Finansinspektionen har ocksa ratt att ingripa mot sidoséttanden
av gallande skyldigheter, bl.a. genom att utfarda foreldgganden och gora
anmarkningar. | vissa fall kan Finansinspektionen aven aterkalla tillstand

61



62

eller meddela varningar (35§ tryggandelagen, 12 kap. 1§ lagen om
vardepappersfonder, 25kap. 18§ lagen om vardepappersmarknaden,
18 kap. 1 och 2 88 forsakringsrorelselagen och 14 kap. 1 § lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder). Vidare kan Finansinspektionen
i vissa fall besluta om sanktionsavgifter (12 kap. 7 § lagen om vérde-
pappersfonder, 25 kap. 8 § lagen om vérdepappersmarknaden, 18 kap.
16 § forsékringsrorelselagen och 14 kap. 11 § lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder).

Det befintliga regelverket utgor en tillracklig garanti for att de aktuella
lagarna efterlevs. Finansinspektionen har effektiva mdjligheter att kon-
trollera att skyldigheterna efterfoljs och mdjlighet att ingripa i de situa-
tioner nar sa inte ar fallet. Detta géller aven i forhallande till de nya skyl-
digheterna for institutionella investerare och kapitalforvaltare utan att
nagon forfattningsandring behover goras. For att Finansinspektionens
tillsynsansvar ska omfatta de nya skyldigheterna for pensionsstiftelser
krévs dock en justering av tillsynshestdmmelsen i tryggandelagen.

7 Rostningsradgivare

Regeringens forslag: Svenska och vissa utlandska rostningsradgi-
vares verksamhet ska regleras i en ny lag.
Rostningsradgivare ska nar det géller sddana aktier som &r utgivna
av bolag inom EES och som &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad
— folja en uppférandekod eller 1dmna en tydlig och motiverad for-
klaring till varfor en sédan kod, eller rekommendationerna i den,
inte foljs,

— lamna en arlig redogorelse for hur analyser, rdd och réstnings-
rekommendationer utarbetas, och

— identifiera och for sina kunder redovisa intressekonflikter.

Uppforandekoden, eventuella forklaringar och den arliga redogo-
relsen ska publiceras pa rostningsradgivarens webbplats.

En rostningsradgivare ska anméla sig hos Finansinspektionen, som
ska ha tillsyn Gver rostningsradgivarna. Finansinspektionen ska ha ratt
att begéra in uppgifter och handlingar for tillsynen. Finansinspektio-
nen ska ocksa ha ratt att ingripa vid dvertradelser genom férelaggan-
den som fér férenas med vite och genom anmarkningar. Finansinspek-
tionens beslut ska fa Gverklagas till allman forvaltningsdomstol.

Rostningsradgivare ska med érliga avgifter bekosta Finansinspek-
tionens verksamhet. Finansinspektionen ska ocksa fé ta ut avgifter for
anmélningar.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestdmmer ska ha
ratt att meddela foreskrifter om innehdllet i den arliga redogorelsen.
Regeringen ska ockséa fa meddela foreskrifter om avgifter till Finans-
inspektionen.

Promemorians férslag: Overensstimmer delvis med regeringens (se
promemorian s. 300 f.). | promemorian foreslas det inte att rostningsrad-



givare ska folja den antagna uppférandekoden och redogéra for avvikel-
ser, att rostningsradgivare ska anmala sig hos Finansinspektionen eller att
Finansinspektionen ska fa ta ut avgifter for anmalningar och tillsyn.

Remissinstanserna: De flesta av remissinstanserna lamnar férslagen
utan invandningar eller avstar fran att yttra sig. Finansinspektionen av-
styrker forslaget om inte den nya lagen kompletteras med dels en anmal-
nings- eller registreringsskyldighet, dels en avgiftshestdammelse. Nordic
Investor Services Aktiebolag tillstyrker forslaget och menar att nagon
regel om avgiftsfinansiering inte bér inforas utan att en kompletterande
konsekvensbeddmning forst genomfors. Uppsala universitet (juridiska
fakulteten) menar att en rostningsradgivare ska vara en juridisk person,
medan Kollegiet for svensk bolagsstyrning och Sveriges advokatsamfund
menar att aven réstningsradgivning som bedrivs av en enskild narings-
idkare ska omfattas av de krav som infors.

Skalen for regeringens forslag
Andringsdirektivet syftar till 6kad transparens hos réstningsradgivare

Direktivet innehaller krav som syftar till att 6ka transparensen i fraga om
rostningsradgivares verksamhet (den nya artikel 3j). Med rostningsrad-
givare avses en juridisk person som pé& yrkesmassig och kommersiell
basis analyserar bolagens redovisningar och, i forekommande fall, annan
information om borsnoterade bolag, i syfte att informera investerarna
infor deras omrostningsheslut genom att tillhandahélla undersokningar,
rad eller rostningsrekommendationer som relaterar till utévandet av
rostratten (artikel 1.2 i &ndringsdirektivet).

| skélen till andringsdirektivet framhalls att rostningsradgivarna spelar
en viktig roll i bolagsstyrningen genom att bidra till minskade kostnader
for analyser av bolagsuppgifter, men att de ocksé kan ha ett betydande
inflytande over rostningsbeteendet hos investerare. Med tanke pa den
betydelse som rostningsradgivare har bér de omfattas av krav pa trans-
parens (skal 25 och 26).

Direktivets krav galler inte bara rostningsradgivare inom unionen utan
aven rostningsradgivare som varken har séte eller huvudkontor i unionen,
om de bedriver verksamhet genom ett verksamhetsstélle i unionen (den
nya artikel 3j.4).

Rostningsradgivarnas verksamhet ska lagregleras

I dag saknas det sarskilda regler om den verksamhet som bedrivs av rost-
ningsradgivare. Andringsdirektivets krav pé transparens medfor att
réstningsradgivarnas verksamhet behover forfattningsregleras. Det fore-
slas darfor att det infors en sarskild lag som reglerar den. | lagen ska det
inforas en definition av rostningsradgivare. | direktivet anvands be-
greppet juridisk person i definitionen. Som Kollegiet for svensk bolags-
styrning och Sveriges advokatsamfund ar inne pé finns det skal som talar
for att aven rostningsradgivning som bedrivs av enskilda naringsidkare
borde omfattas av kraven. Med tanke pa att direktivet uttryckligen be-
gransar vad som avses med rostningsradgivare till juridiska personer och
att kraven aven ska tillampas i friga om vissa utlandska aktorer forefaller
det dock inte 1dampligt. Det skulle kunna skapa tillampningsproblem i
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gransodverskridande fall och inte heller vara helt férenligt med direktivets
harmoniseringssyfte.

Behorig medlemsstat ar den dar rostningsradgivaren har sitt séte eller,
om rostningsradgivaren inte har sitt sate i en medlemsstat, dar rostnings-
radgivaren har sitt huvudkontor eller, om rostningsradgivaren varken har
sitt sate eller sitt huvudkontor i en medlemsstat, dér rostningsradgivaren
har ett verksamhetsstélle (artikel 1.1 i &ndringsdirektivet).

Svensk lag ska saledes reglera verksamheten hos svenska rostnings-
radgivare och hos rostningsradgivare fran tredje land som har huvud-
kontor eller verksamhetsstalle hdr. Av andringsdirektivet framgar inte
narmare vad som avses med verksamhetsstélle. Det bor dock i detta sam-
manhang forstas som att rostningsradgivaren har etablerat en verksamhet
har och inte endast bedriver tillfallig verksamhet i landet.

Kraven i den nya artikel 3j ska tillampas i den man radgivningen avser
rostning i bolag som har sitt sate i en medlemsstat och vars aktier &r upp-
tagna till handel pa en reglerad marknad (artikel 1.1 i &ndringsdirektivet).
En reglerad marknad ar, nagot forenklat, ett multilateralt system inom
EES som mojliggér handel med finansiella instrument, t.ex. aktier, i
enlighet med sérskilda regler (artikel 1.2 i andringsdirektivet och 1 kap.
4 b § lagen om vérdepappersmarknaden, som genomfor artikel 4.1.21 i
MIFID llI-direktivet). Kraven galler alltsd bara med avseende pa bolag
inom EES vars aktier &r upptagna till handel inom EES. Skyldigheterna
ska inte galla i fornallande till t.ex. bolag vars aktier ar upptagna till han-
del p& marknader utanfor EES eller p& multilaterala handelsplattformar.
Skyldigheterna ska inte heller galla i forhallande till bolag fran tredje
land, dven om bolagets aktier ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad.

Rostningsradgivare ska folja en uppforandekod eller forklara sig

Medlemsstaterna ska se till att rostningsradgivare offentligt hanvisar till
en uppforandekod som de tilldmpar samt redovisar hur de har tillampat
denna uppforandekod. Om r6stningsradgivare inte tillampar en uppfo-
randekod, ska de lamna en tydlig och motiverad forklaring till varfor det
forhaller sig sd. Om rostningsradgivare tillampar en uppfoérandekod men
avviker fran ndgon av rekommendationerna i den, ska de ange vilka delar
de avviker fran, lamna en forklaring till detta och i forekommande fall
ange vilka alternativa atgarder som har vidtagits. Informationen ska
goras kostnadsfritt tillganglig for allminheten pa réstningsradgivarnas
webbplatser och uppdateras arligen (den nya artikel 3j.1 i direktivet om
aktiedgares réattigheter).

En skyldighet for rostningsradgivare att tillimpa en uppférandekod och
folja rekommendationerna i den eller forklara sig bor inféras i den nya
lagen. Koden och eventuella forklaringar ska publiceras pa rostningsrad-
givarens webbplats och informationen ska uppdateras arligen.

Av andringsdirektivet framgdr inte vilka krav som ska stéllas pa en upp-
forandekod. Innehallet far avgoras med utgangspunkt i att syftet med
koden &r att oka transparensen betraffande réstningsradgivarnas verksam-
het. Ett relevant innehall kan manga ganger inbegripa en redogorelse for de
metoder som tillampas for att hdmta in de uppgifter som laggs till grund for
rostningsrekommendationerna, uppgifter om interna rostningspolicyer



samt rutiner for att upptécka och hantera intressekonflikter och fér den ex-
terna kommunikationen i samband med utredningar. Rostningsradgivaren
ska sjalvklart inte behova avsldja uppgifter som &r kéansliga i konkurrens-
hénseende.

Rostningsradgivare ska ocksa lamna en arlig redogérelse

Rostningsradgivarna ska pa ett tillfredsstallande satt informera sina kun-
der om riktigheten och tillforlitligheten i sin verksamhet. For att séker-
stélla det ska medlemsstaterna enligt &ndringsdirektivet se till att rost-
ningsradgivarna arligen offentligt redogor for utarbetandet av sina under-
sokningar, rad och rostningsrekommendationer. Redogdrelsen ska atmin-
stone ange

— huvuddragen i de metoder och modeller de tillampar,

— vilka informationskallor de huvudsakligen anvander,

— vilka forfaranden de infort for att sakra kvaliteten pa sina undersok-
ningar, radd och rostningsrekommendationer och for att sakra kvali-
fikationerna for berdrd personal,

— om, och i sé& fall hur, de beaktar nationella marknadsvillkor, rattsliga
villkor, regleringsvillkor och bolagsspecifika villkor,

— huvuddragen i de rostningspolicyer de tillampar for varje marknad,

— om de for dialoger med bolag som &r féremal for deras undersokning-
ar, rad eller rostningsrekommendationer och med bolagens intressen-
ter samt, om sa ar fallet, dialogernas omfattning och natur, och

— policyn for férebyggande och hantering av potentiella intressekon-
flikter.

Informationen ska goras tillganglig for allmanheten pa rostningsrad-
givarnas webbplatser och forbli tillgdnglig kostnadsfritt under minst tre
ar fran publiceringsdatum. Information som finns tillganglig som en del
av det som redovisas i rostningsradgivarens uppférandekod ska inte be-
hova redovisas separat (den nya artikel 3j.2 i direktivet om aktiedgares
rattigheter).

Det foreslas att en skyldighet for rostningsradgivare att Iamna en arlig
redogdrelse for hur analyser, rad och réstningsrekommendationer utarbe-
tas ska inforas i den nya lagen. Redogdrelsen ska publiceras pa rostnings-
radgivarens webbplats och finnas tillganglig dar under atminstone tre ar.
Det kan vara andamalsenligt att, som promemorian foreslar, inte reglera
detaljerna i hur detta ska ske i lag. Det foreslas darfor att regeringen eller
den myndighet som regeringen bestdimmer ska bemyndigas att meddela
foreskrifter om den arliga redogdrelsen. Foreskrifterna behdver bl.a. ange
krav pa redogorelsens innehall som innefattar den upprakning som finns i
artikel 3j.2.

Aven i friga om den &rliga redogérelsen ar det sjalvklart att réstnings-
radgivaren inte ska behova avsl6ja uppgifter som &r kansliga i kon-
kurrenshénseende.

Rostningsradgivare ska dven redovisa intressekonflikter

Medlemsstaterna ska vidare sakerstalla att rostningsradgivare identifierar
och for sina kunder utan drojsmal redovisar alla faktiska eller potentiella
intressekonflikter eller affarsforbindelser som kan paverka utarbetandet
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av deras undersokningar, rad eller rostningsrekommendationer samt de
atgarder de har vidtagit for att undanrdja, begransa eller hantera de
faktiska eller potentiella intressekonflikterna (den nya artikel 3;j.3 i direk-
tivet om aktie&gares réattigheter).

En skyldighet for rostningsradgivare att for sina kunder redovisa
faktiska och potentiella intressekonflikter bor foreskrivas i den nya lagen.
Med potentiella avses t.ex. kontakter som i forlangningen kan leda till en
intressekonflikt. Aven affarsforbindelser som kan péverka utarbetandet
av undersokningarna, raden eller réstningsrekommendationerna ska redo-
visas.

Slutligen ska rostningsradgivaren samtidigt redovisa vilka &tgarder
som har vidtagits for att undanrdja, begrénsa eller hantera en faktisk eller
potentiell intressekonflikt. Syftet ar att kunden ska kunna avgdra om
rostningsradgivaren vidtar tillrackliga atgarder for att hantera situationen.

Finansinspektionen ska utéva tillsyn och ges mgjlighet till sanktioner

Medlemsstaterna ska faststalla regler om atgarder och sanktioner for
Overtradelse av nationella bestdmmelser som antas enligt direktivet och
vidta alla nédvéndiga &tgarder for att sikerstalla att de tillampas. Atgér-
derna och sanktionerna ska vara effektiva, proportionella och avskrack-
ande (den nya artikel 14b i direktivet om aktie&gares rattigheter).

Det ar nddvéndigt att utse en myndighet med uppgift att se till att
rostningsradgivarna rattar sig efter kraven i den nya lagen. Verksamheten
&r ndra forbunden med aktiemarknaden, som tillhér Finansinspektionens
tillsynsomrade. Finansinspektionen bor darfor fa i uppdrag att utéva till-
synen.

For att Finansinspektionen pa ett dndamalsenligt sétt ska kunna utéva
sin tillsyn bor en rostningsradgivare vara skyldig att lamna de uppgifter
och handlingar som Finansinspektionen begér. En sadan skyldighet ar
vanlig for de aktorer som Finansinspektionen utdvar tillsyn dver (se t.ex.
23 kap. 2 § lagen om vardepappersmarknaden och 6 kap. 1 a § lagen om
handel med finansiella instrument).

Bestdmmelserna om sekretess for uppgifter om affars- eller driftfor-
hallanden och for uppgifter om ekonomiska eller personliga forhallanden
i 30 kap. 4 § offentlighets- och sekretesslagen (2009:400) kommer hos
Finansinspektionen att omfatta uppgifter frdn en rostningsradgivare.
Rostningsradgivarna kommer saledes ha samma sekretesskydd som ovri-
ga aktorer pé finansmarknaden.

Det &r viktigt att Finansinspektionen ges mojligheter att ingripa mot
rostningsradgivare som inte rattar sig efter den nya lagens krav. Finans-
inspektionens mojligheter till ingripande varierar fran verksamhet till
verksamhet. Sanktionssystemen ar uppbyggda av mer eller mindre ingri-
pande atgarder, dar en aterkallelse av tillstand far anses vara den mest
ingripande. | de fall ett dsidosattande kan fa I&ngtgaende negativa effek-
ter pa det finansiella systemet har Finansinspektionen getts storre mojlig-
heter att ingripa, jamfort med andra fall dar ett dsidosattande inte riskerar
att ge lika negativa foljder.

For rostningsradgivares del ar det av betydelse att regleringen ar be-
gransad till vissa uppgiftsskyldigheter, i forsta hand i férhallande till kun-
derna. Ett asidosattande av dessa skyldigheter skulle visserligen kunna



forsvéara for radgivarens kunder att fa en rattvisande bild av verksam-
heten, men inte f& nagra mer langtgdende konsekvenser. Verksamheten
som omfattas av regleringen ar vidare sa begrénsad att den inte bor vara
tillstandspliktig. Det ar mot den bakgrunden tillrackligt att Finans-
inspektionen ges mdjlighet att rikta foreldgganden mot en rostnings-
radgivare eller att gora en anmarkning (jfr 25 kap. 1 § lagen om vérde-
pappersmarknaden). Ett foreldggande kan exempelvis avse att rostnings-
radgivaren inom viss tid ska uppratta en arlig redogorelse for verk-
samheten eller 1dmna uppgifter och handlingar till Finansinspektionen.
En anmarkning kan riktas t.ex. om en rostningsradgivare har offentlig-
gjort den arliga redogdrelsen for sent. Det bor ockséa finnas en majlighet
for Finansinspektionen att avsta fran ett ingripande nér en brist ar ringa
eller urséktlig eller om rostningsradgivaren gor en rattelse (jfr 25 kap. 2 §
lagen om vérdepappersmarknaden). Till exempel bér Finansinspektionen
kunna avsta fran ett ingripande vid ett begransat drojsmal.

Ett forelaggande bor kunna forenas med vite (jfr 25 kap. 29 § lagen om
vardepappersmarknaden). | likhet med vad som géller enligt lagen om
vérdepappersmarknaden bor Finansinspektionen dock inte ha ratt att
déma ut ett forelagt vite.

Finansinspektionens beslut bér kunna dverklagas till allméan forvalt-
ningsdomstol och prévningstillstand bor kravas vid ett dverklagande till
kammarratten.

Som Finansinspektionen papekar ar det svart att utéva tillsyn om det
inte kravs att den som utdvar verksamhet som omfattas av den nya lagen
har en anmélnings- eller registreringsskyldighet. En sadan skyldighet kan
inte anses sta i strid med andringsdirektivet. Sa lange antalet rostnings-
radgivare och omfattningen av tillsynen ar begransad (se nedan) bor en
anmalningsskyldighet vara tillracklig. Det foreslas darfor att rostnings-
radgivare som bedriver verksamhet som omfattas av den nya lagen ska
anméla detta till Finansinspektionen. Det foreslas ocksa att Finansinspek-
tionen ska kunna ingripa mot rostningsradgivare som inte réttar sig efter
anmalningskravet.

Vilket innehall en anmalan ska ha och andra detaljer om anmélan kan
regeringen meddela foreskrifter om (8 kap. 7 § regeringsformen).

Finansinspektionen ska ha ratt att ta ut avgifter

Finansinspektionens tillsyn 6ver rostningsradgivarna kommer framfor
allt att bestd av en éarlig tillsyn av att uppforandekoden och eventuella
forklaringar publiceras och uppdateras och att den arliga redogdrelsen
publiceras. For skyldigheten att redovisa intressekonflikter &r det av
betydelse for tillsynen att redovisningen ska ske direkt till kund och i
samband med att intressekonflikten identifieras, rimligtvis i samband
med att en analys eller rekommendation levereras. Aven i denna del
borde den huvudsakliga tillsynen besta i arliga kontroller, eftersom rele-
vant information om intressekonflikter i de allra flesta fall kan antas
framga av uppférandekoden, eventuella forklaringar till varfor koden inte
har foljts och den arliga redogorelsen. Sarskilda kontroller pa eget initia-
tiv eller i anledning av klagomal fran kunder kan véntas férekomma i
endast begrdnsad omfattning. Dartill kommer att den svenska rdstnings-
radgivningshranschen har en mycket begransad omfattning. For narva-
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rande finns det endast en svensk aktor, Nordic Investor Services. Dér-
utdver finns det savitt kant en utlandsk aktor som har ett verksamhets-
stélle i Sverige, ISS (Integrated Service Solutions). Det finns inga indi-
kationer pa att den svenska marknaden ar pa vag att forandras i ndgon
namnvard omfattning. Finansinspektionens tillsynsuppdrag enligt den
nya lagen kommer saledes att ha en begransad omfattning den narmaste
tiden.

Finansinspektionens tillsynsverksamhet finansieras i huvudsak via
anslag pa statens budget. De aktorer som inspektionen har tillsyn over
betalar darefter arliga avgifter som totalt ska motsvara kostnaderna.
Avgifterna fors till inkomsttitel pa statens budget. Det finns inte skal att
sarbehandla tillsynen over rostningsradgivare i detta hianseende. De kost-
nader som uppstar for Finansinspektionen till foljd av uppgifter enligt
den nya lagen behdver inspektionen darfor ha ratt att ta ut avgifter for.
Det bor darfor, som Finansinspektionen papekar, tas in en bestammelse i
den nya lagen med en skyldighet for réstningsradgivare att betala arliga
avgifter till Finansinspektionen.

Vid valet mellan att ta ut avgifterna fran rostningsradgivarna och de
bolag som kan vara féremal for en rostningsradgivares verksamhet maste
det beaktas att langt ifrdn alla bolag anlitar rostningsradgivare. Det
framstér darfor som lampligast att avgiften tas ut fran rostningsradgi-
varna, som sedan kan fora over kostnaden pa sina kunder vid prissatt-
ningen av sina tjanster.

Finansinspektionen bor ocksa ha ratt att ta ut avgifter for sin prévning
av anmélningar enligt den nya lagen.

Den nérmare utformningen av avgifterna bor inte regleras i lagen. Det
foreslas darfor att regeringen bemyndigas att meddela foreskrifter om
avgifterna.

8 Aktiedgares inflytande Over erséttningar

8.1 Riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Regeringens forslag: Noterade aktiebolag ska ha riktlinjer for ersétt-
ning till ledande befattningshavare. Riktlinjerna ska omprévas av
bolagsstamman minst vart fjarde ar. De ska tas in i bolagets forvalt-
ningsberattelse och hallas tillgangliga pa bolagets webbplats.

I riktlinjerna ska det bl.a. finnas en forklaring till hur de bidrar till
bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen och hallbarhet samt hur
I6nen och anstallningsvillkoren for bolagets anstallda har beaktats. Det
ska vara mojligt att frAnga riktlinjerna om det finns sarskilda skal for
det.




Promemorians forslag: Overensstimmer delvis med regeringens for-
slag (se promemorian s. 326 f.). Promemorian foreslar att en bredare
krets av ledande befattningshavare ska omfattas av riktlinjerna och att
riktlinjerna ska omprovas varje ar.

Remissinstanserna: Ett flertal remissinstanser tillstyrker forslagen
eller har inga invandningar mot dem. Nagra remissinstanser, bl.a. Svenskt
Naringsliv och Sveriges advokatsamfund, motsétter sig att riktlinjerna
omfattar fler personer i bolagets ledning an vad andringsdirektivet kré-
ver. Manga remissinstanser, bl.a. Naringslivets Regelnamnd, Svenskt
Naringsliv och Uppsala Universitet, motsatter sig att riktlinjerna ska om-
provas arligen och menar att det ar tillrackligt att det sker vart fjarde ar,
sasom andringsdirektivet tillater. Landsorganisationen i Sverige (LO)
avstyrker forslaget om att bolag ska kunna gora avsteg fran riktlinjerna.

Skélen for regeringens forslag
Krav pa riktlinjer

Ett av de Overgripande syftena med andringsdirektivet ar att sékerstélla
att aktieagarna i bolag som har aktier upptagna till handel pa en reglerad
marknad kan paverka ramarna for ersattning till bolagets ledande befatt-
ningshavare. Att skapa en sund ersattningskultur i ett bolag framjar bola-
gets langsiktiga intressen (jfr skal 29).

Enligt direktivet ska medlemsstaterna stalla krav pa att bolagen ska fast-
stalla riktlinjer for erséttning till sina ledande befattningshavare. Aktiedgar-
na ska ha mojlighet att lamna synpunkter pa riktlinjerna. De ska vara tydli-
ga och begripliga och bidra till bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen
och héllbarhet. Bolagen ska som utgangspunkt inte fa betala ersattning till
sina ledande befattningshavare pa ett satt som avviker fran riktlinjerna.

Ar 2006 infordes ett antal bestimmelser i den svenska aktiebolagslagen
bl.a. med syftet att sakerstalla aktieagarnas insyn i och méjlighet att pa-
verka ersattningen till bolagets ledande befattningshavare (se prop.
2005/06:186). Andringarna hade sin grund i forslag i Fortroendekommis-
sionens betankande Néringslivet och fortroendet (SOU 2004:47).
Kommissionen hade tillsatts mot bakgrund av den férsamring av allmén-
hetens fortroende for naringslivet som uppstétt. En av anledningarna till
forsémringen var enligt Fortroendekommissionen brister inom bolagens
I6ne- och erséttningssystem.

En av de bestdmmelser som infordes var att det alltid & stdmman som
ska besluta om styrelsearvode (8 kap. 23 a §). Vidare infordes ett krav pa
att bolag vars aktier dr upptagna till handel pa en reglerad marknad i
Sverige ska ta fram riktlinjer for erséttning till bolagets ledande befatt-
ningshavare (8 kap. 51 §). Genom riktlinjerna drar aktieagarna vid ars-
stamman upp de ramar inom vilka styrelsen har att halla sig vid utbetal-
ning av erséttning till de ledande befattningshavarna. Den hittillsvarande
regleringen uppfyller i stora drag &ndringsdirektivets krav, men behdver
kompletteras.

| &ndringsdirektivet anvands ordet erséattningspolicy, medan ordet rikt-
linjer anvéands i aktiebolagslagen. | férarbetena anges att det av uttrycket
framgar att det &r fraga om vilka principer for bestammande av 16n och
annan ersattning till de aktuella personerna som bolaget ska tillampa
(prop. 2005/06:186 s. 66). Detta beddms Overensstimma med det som
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avses med ordet erséttningspolicy i andringsdirektivet. Uttrycket rikt-
linjer for ersattning anvands darfor &ven fortsattningsvis.

Bolag som bér omfattas av kraven

De nuvarande kraven pa riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare galler for bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad i Sverige, s.k. aktiemarknadsbolag (8 kap. 51 §). Direktivet
omfattar bolag som har aktier upptagna till handel pa en reglerad mark-
nad belégen i eller med verksamhet inom en medlemsstat (artikel 1.1).
De svenska regler som genomfor direktivet i den ursprungliga lydelse
géller emellertid dven publika aktiebolag som har aktier upptagna pa en
motsvarande marknad utanfor EES. Det &r en vidare krets av bolag &n
aktiemarknadsbolag, och bestdmmelserna i aktiebolagslagen om riktlinjer
bor anpassas sa att de avser denna vidare krets. Det finns inget hinder
mot att &ven andra bolag antar styrdokument av detta slag i syfte att 6ka
transparensen i ersattningsfragor.

Personkrets som bor omfattas av riktlinjerna

Riktlinjerna ska avse erséttningar till ledande befattningshavare. Med
ledande befattningshavare avses en medlem av ett foretags forvaltnings-,
lednings- eller kontrollorgan samt den verkstallande direktdren och vice
verkstallande direktoren, &ven ndr de inte & medlemmar av bolagets
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan. Medlemsstaterna far utvidga
personkretsen till att dven omfatta personer som utfor arbetsuppgifter
som liknar dem som utférs av dessa befattningshavare (artikel 1.2 i
andringsdirektivet).

Enligt hittillsvarande bestdmmelser i aktiebolagslagen ska riktlinjerna
omfatta den verkstéllande direktdren och andra personer i bolagets
ledning. Erséttningar till styrelseledamdter och styrelsesuppleanter &r
undantagna, eftersom det &r bolagsstdmman som ska besluta om dem
(8 kap. 51 § sista stycket och 8 kap. 23 a § forsta stycket). Om en sty-
relseledamot &r anstalld av bolaget, ska dock ersattningar som han eller
hon far i denna egenskap omfattas av riktlinjerna, liksom konsultarvoden.
Med andra personer i bolagets ledning avses personer som ingdr i led-
ningsgrupper eller liknande organ och chefer som ar direkt understéllda
den verkstallande direktdren, t.ex. ekonomidirektdr, finansdirektér och
personalchef (se prop. 2005/06:186 s. 50 och 66).

Négra remissinstanser, bl.a. Svenskt Naringsliv och Sveriges advokat-
samfund, motsatter sig att riktlinjerna omfattar fler personer i bolagets
ledning &n vad &ndringsdirektivet kraver. Som skél anfors bl.a. att en be-
gransning av personkretsen skulle underlatta framtagandet av riktlinjerna
och minska bolagens administrativa borda.

Regeringens utgangspunkt i genomférandet &r att inte ga langre an vad
&ndringsdirektivet kréver (se avsnitt 4). En fordel med en snévare person-
krets ar, som remissinstanserna papekar, att det skulle minska bolagens
administrativa bérda. En vidare personkrets innebér att bolagen &r skyldi-
ga att redovisa uppgifter for fler befattningshavare &n vad som kan kom-
ma att bli fallet for andra bolag inom EU. Som bl.a. Svenskt Naringsliv
anger, kan det vara en konkurrensnackdel for svenska bolag.



Mot denna bakgrund anser regeringen att aktiebolagslagens bestammel-
ser bor justeras for den mer begrénsade personkrets som andringsdirektivet
tillater, dvs. den verkstallande direktoren, vice verkstéllande direktéren och
styrelseledamoter. | fraga om styrelseledamater bor undantaget for bestam-
mande av styrelsearvodet gélla fortsatt. En sadan ordning bedéms forenlig
med andringsdirektivets syfte, eftersom aktiedgarna genom stdimmobeslu-
ten har direkt inflytande i fragan.

Regeringen vill i sammanhanget framhalla att det inte finns nagra hin-
der mot att inom ramen for naringslivets sjalvreglering verka fér en bre-
dare tillampning om det beddms dndamalsenligt.

Erséttning som bor omfattas av riktlinjerna

Enligt den hittillsvarande regleringen i aktiebolagslagen ska riktlinjerna
avse 16n och annan erséttning till ledande befattningshavare (8 kap.
51 8§). Med detta avses alla typer av ersattningar och formaner sdsom 16n,
provision, pension, avgangsvederlag, bonus samt ersattningsprogram
som baseras pa aktier, konvertibler och optioner (se prop. 2005/06:186
s. 66). Undantag gors for arvode till styrelseledamdter som stdmman ska
besluta om och for sddana emissioner och Gverlatelser som omfattas av
16 kap. aktiebolagslagen. | 16 kap. regleras bl.a. nyemissioner och dver-
latelser av aktier till ledande befattningshavare i publika aktiebolag (de
s.k. Leo-reglerna). Aven nar det géller dessa erséttningar ar det bolags-
stimman som ska fatta beslut. Att dessa ersattningar undantas fran rikt-
linjerna beddms forenligt med &ndringsdirektivets krav. Som Svenskt
Naringsliv m.fl. pekar pa ar syftet med riktlinjer inte att styra det bolags-
organ som sjalvt utfardar riktlinjerna. De ska darfor inte behdva omfatta
de typer av erséttningar som aktiedgarna beslutar pa bolagsstamman.

Stdmmans beslut om riktlinjer bdr vara bindande

Direktivet staller krav pa att aktiedgarna ska ha ratt att rosta om riktlin-
jerna pa bolagsstimman (den nya artikel 9a.1). | aktiebolagslagen galler
den grundlaggande principen att det bara ska ske omrgstning i en fraga
om en aktiedgare begar det (7 kap. 37 8). Regeringen beddmer det vara
tillrackligt om samma grundléaggande princip tillampas avseende rikt-
linjerna, dvs. att aktiedgarna ges mojlighet att i det enskilda fallet begéra
att det ska ske en omrdstning. Bolagsstimmans beslut utgdrs av den
mening som har fatt mer 4n halften av de avgivna rosterna (7 kap. 40 §).
Den nuvarande ordningen bedéms uppfylla &ndringsdirektivets krav i
denna del och behdver darfor inte dndras.

Vidare anges i direktivet att omrostningen om riktlinjerna pa bolags-
stdimman &r bindande (den nya artikel 9a.2). Direktivet ger dock en
mojlighet for en medlemsstat att i stéllet foreskriva att stsmmobehand-
lingen ska vara radgivande (den nya artikel 9a.3). Gallande ratt innebar
att arsstaimmans beslut om riktlinjer for erséttning till ledande befatt-
ningshavare i princip ar bindande for styrelsen. Den nuvarande ord-
ningen uppfyller saledes andringsdirektivets krav i denna del. Det rér sig
om ett etablerat system inom svensk bolagsrétt och det saknas skél att
ersatta det med en radgivande stammobehandling. Den nuvarande ord-
ningen bor darfor inte &ndras.
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I direktivet ges medlemsstaterna mojlighet att tillata att bolagen, under
vissa forutsattningar, gor avsteg fran riktlinjerna (den nya artikel 9a.4).
Aven enligt hittillsvarande bestammelser i aktiebolagslagen har styrelsen
majlighet att under vissa forhallanden franga riktlinjerna (8 kap. 53 8).
Den kan fylla en viktig funktion nér ett bolag snabbt behdver fatta ett
beslut angaende ersattning, t.ex. vid rekrytering av en ny verkstéllande
direktor (jfr prop. 2005/06:186 s. 68). Mojligheten bor darfor behallas.

Enligt dndringsdirektivet ska det vara mojligt att franga riktlinjerna vid
exceptionella omstandigheter, medan det enligt aktiebolagslagen kravs
sarskilda skal. Regeringen beddmer att kravet pa sarskilda skal kan kvar-
std, eftersom det far anses motsvara direktivets krav. | direktivet sigs att
det ska vara maéjligt att franga riktlinjerna nar det ar nodvandigt for att
tillgodose hela bolagets langsiktiga intressen och hallbarhet eller att
sékerstalla dess bérkraft. Enligt forarbetena till bestdimmelsen i aktie-
bolagslagen kan det finnas sérskilda skal om t.ex. den verkstéllande
direktdren ska bytas ut och styrelsen anser att det basta for bolaget ar att
erbjuda den tilltdnkta nya direktéren en ersattning som i nagot avseende
inte ar forenlig med riktlinjerna (prop. 2005/06:186 s. 68). Det handlar
saledes aven i sddana fall om att tillgodose ett bolags Iangsiktiga in-
tressen.

Den hittillsvarande undantagsbestammelsen behdver kompletteras i
enlighet med de krav som stélls i &ndringsdirektivet. Det bor inforas krav
pa att det i riktlinjerna ska finns reglerat hur undantaget ska tillampas och
vilka delar av riktlinjerna som det ska vara mojligt att gora avsteg fran.
Stamman kan pa sa stt fritt avgora hur styrelsens mojligheter att avvika
fran riktlinjerna ska se ut. Stimman kan t.ex. ange ett tak for hur stora
avvikelser som styrelsen far gora eller mer detaljerat ange i vilka situatio-
ner som det ar tillatet att gora ett avsteg och darigenom begransa tillamp-
ningsomradet.

LO menar att mdjligheten till avsteg inte frdmjar en sund ersattnings-
kultur och att det i praktiken innebér att riktlinjerna inte far ndgon effekt.
Regleringen innebar dock att det kravs en viss kvalitet pd de skal som
aberopas och att det ar frdga om verkliga undantagssituationer. Det &r
naturligtvis inte godtagbart att styrelsen avviker fran riktlinjerna endast
for att den anser att de riktlinjer som bolagsstdmman har beslutat om har
brister. | sddana fall ar styrelsen hanvisad till att kalla till en extra bolags-
stimma for att dar lagga fram ett forslag till &ndrade riktlinjer (prop.
2005/06:186 s. 69 och 70). Mot denna bakgrund bedémer regeringen att
en sund ersattningskultur kan framjas &ven om det fortsatt finns en
majlighet till avsteg fran riktlinjerna.

Styrelsen ska minst vart fjarde ar upprétta ett forslag till riktlinjer

Direktivet anger att medlemsstaterna ska se till att bolagen lagger fram
riktlinjerna for omrostning av bolagsstdmman vid varje vésentlig forand-
ring, dock minst vart fjarde ar (den nya artikel 9a.5). De hittillsvarande
bestammelserna i aktiebolagslagen stéller mer langtgaende krav, efter-
som styrelsen enligt dessa infor varje arsstimma ska presentera ett for-
slag till riktlinjer (8 kap. 51 & forsta stycket).

Institutionella &gares forening (IAF) ansluter sig till promemorians
forslag om att riktlinjerna aven i fortsattningen ska faststallas arligen.



Manga remissinstanser, bl.a. Naringslivets Regelnamnd, Svenskt
Naringsliv och Uppsala Universitet, motsétter sig dock promemorians
forslag och anser att tidsintervallet bor dndras till vart fjarde ar. En
andring av den aktuella bestimmelsen i enlighet med vad &ndringsdirek-
tivet tillater skulle, som flera remissinstanser ar inne pa, medfora en
minskad administrativ bérda for bolagen. Regeringen kan ocksa instam-
ma i den remisskritik som lyfter fram att en sadan ordning skulle vara
battre anpassad till det forhallandet att riktlinjer fokuserar pa fragor som
langsiktighet och héllbarhet och ddrmed naturligen stracker sig dver en
langre tidsperiod. Mot detta kan visserligen invandas att en sadan andring
skulle innebéra en inskrédnkning av aktiedgarnas mdjlighet att lamna syn-
punkter pd och paverka riktlinjernas utformning. Aktieagarna ges dock
en sadan mojlighet varje ar i samband med att rapporten om ersattningar
laggs fram pa arsstamman, se narmare om detta i avsnitt 8.2.

Enligt regeringens mening finns det inte tillrdckliga skal att ha krav
som gar langre an andringsdirektivet. Bestammelserna bor darfor andras
sa att ett forslag till nya riktlinjer presenteras for stamman nar det upp-
kommer behov av vasentliga andringar, dock minst vart fjarde ar. Rikt-
linjerna bor fortsatt vara intagna i forvaltningsberattelsen.

Enligt direktivet ska bolagen endast fa betala ersittning till sina ledan-
de befattningshavare enligt riktlinjer som har godkants av bolagsstam-
man (den nya artikel 9a.2). Om bolagsstdmman inte godkénner de fore-
slagna riktlinjerna, far bolaget antingen fortsatta betala ersattning i enlig-
het med de dittills gallande riktlinjerna eller, om det inte finns sadana, i
enlighet med bolagets praxis. Styrelsen ska da senast vid nasta arsstam-
ma presentera ett nytt forslag till riktlinjer.

Den ordning direktivet foreskriver dverensstimmer med hur aktie-
bolagslagens bestdimmelser om riktlinjer for erséttning tillampas. For att
tydliggéra genomforandet av &ndringsdirektivet i denna del bér dock
bestdmmelser med motsvarande innebdrd foras in i aktiebolagslagen.

Riktlinjerna ska héllas tillgangliga pa bolagets webbplats

Bolaget ska enligt direktivet kostnadsfritt tillhandahalla gallande rikt-
linjer pa sin webbplats (den nya artikel 9a.7). Riktlinjerna ska finnas
tillgangliga atminstone sa lange som de géller. Nagot motsvarande krav
finns inte enligt hittillsvarande bestdmmelser i aktiebolagslagen och en
ny bestdammelse om detta bor darfor inforas.

Tillsammans med riktlinjerna ska enligt dndringsdirektivet dagen for
och resultatet av stimmans omréstning héllas tillgangligt pa bolagets
webbplats. Enligt direktivet galler sedan tidigare att medlemsstaterna far
tilldta att bolagen, for det fall ingen aktiedgare begar en fullstandig redo-
visning av en omrgstning, faststéller ett rdstningsresultat endast i den
omfattning som behdvs for att sékerstélla att en tillracklig majoritet har
uppnatts for varje beslut. Rostningsresultaten ska offentliggoras pa
bolagets webbplats (artikel 14 i direktivet). En sddan ordning ar inford i
den svenska aktiebolagslagen (se prop. 2009/10:247 s. 48 f. och 7 kap.
68 § andra stycket). | frdga om stimmoprotokollen, dar réstningsresultat
redovisas, foreskrivs att de ska héllas tillgangliga pa webbplatsen senast
tva veckor efter bolagsstimman och under minst tre ar. Med den valda
Iosningen att riktlinjerna ska omprévas av bolagsstdmman minst vart
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fjarde ar foljer att det nu bor kravas att protokollen fran sddana stammor
halls tillgangliga under hela den tid riktlinjerna galler. Det bor darfor
foras in en sérskild bestimmelse om det.

Nya krav pa riktlinjernas innehall

Det finns redan i dag vissa krav pa innehallet i riktlinjerna for ersattning
till ledande befattningshavare. De krav som stélls i dndringsdirektivet péa
riktlinjernas innehéll ar dock betydligt mer detaljerade. Dessutom stalls
det krav pa innehall som helt saknar motsvarighet i de svenska bestam-
melserna.

For att genomfdra dndringsdirektivet behdver de befintliga lagkraven
kompletteras i flera avseenden. De nya bestdimmelserna kommer att stélla
mer langtgaende krav pa styrelsens arbete med riktlinjerna. Av andrings-
direktivet framgar dock att riktlinjerna kan utformas som en ram inom
vilken ersattningen till ledande befattningshavare maste hallas (skal 29).
Avsikten &r saledes inte att styrelsens beslutanderatt i ersattningsfragor
ska kringskaras, utan riktlinjerna ska dven i fortsattningen kunna utgtra
en ram som styrelsen agerar inom (jfr prop. 2005/06:186 s. 46 f.).

Vidare bor det inte vara nédvandigt att 1amna en redogorelse i rikt-
linjerna for sédana uppgifter som kan vara kansliga i konkurrenshanseen-
de (jfr skél 45).

I &ndringsdirektivet anges att riktlinjerna ska vara tydliga och begrip-
liga. Ett sadant krav far enligt allmanna principer anses gélla for all infor-
mation som riktas till bolagets aktiedgare. Det bedéms dérfér inte ndd-
vandigt att ange det sarskilt i lagen.

Beskrivning av évergripande mal

Enligt direktivet ska det i riktlinjerna forklaras hur de bidrar till bolagets
affarsstrategi samt langsiktiga intressen och héllbarhet (skél 29 och den
nya artikel 9a.6). Riktlinjerna ska innehélla en beskrivning av de olika
former av erséttning som kan utga till ledande befattningshavare, med
angivande av deras relativa andelar. Dessa grundldggande krav bér anges
i aktiebolagslagen.

Direktivet anger att det i riktlinjerna sarskilt ska anges hur den rorliga
ersittningen bidrar till bolagets affarsstrategi och langsiktiga intressen
och héllbarhet. Kravet bor foras in i lagen.

I riktlinjerna ska det enligt direktivet forklaras hur 16nen och anstéll-
ningsvillkoren for bolagets anstdllda beaktades nér riktlinjerna faststéll-
des. Tanken med detta krav ar att det ska vara mojligt for aktiedgarna att
bilda sig en uppfattning om hur utvecklingen av avstandet mellan de le-
dande befattningshavarnas och ovriga anstélldas ersattning paverkar
innehallet i riktlinjerna. Aven detta krav bor féras in i lagen.

En fraga som uppkommer &r hur detaljerade uppgifter som behdver
lamnas i riktlinjerna. Exempelvis kan bolagets affarsstrategi innehalla
uppgifter som &r kansliga i konkurrenshanseende. Detta méste naturligt-
vis beaktas vid utformningen av riktlinjerna och intresset av insyn vdgas
mot intresset av att skydda kénsliga uppgifter. Det far avgéras fran fall
till fall hur detaljerade uppgifter som kan lamnas utan att skada bolagets
intressen. Det viktiga &r att riktlinjerna 1&mnar en tydlig och begriplig
redogorelse for hur de relevanta delarna har beaktats. Det bor vara



mojligt att redovisa dessa uppgifter pa ett generellt satt och darmed avsta
fran att lamna kansliga uppgifter.

Beskrivning av rérliga ersattningar

I direktivet stalls krav pd att riktlinjerna ska innehalla en beskrivning av
forutsattningarna for utbetalning av rorlig erséttning (den nya artikel 9a.6
tredje stycket). Detta fyller samma funktion som redan gallande bestam-
melser i aktiebolagslagen (8 kap. 52 8). Syftet &r att aktiedgarna med
hjalp av riktlinjerna ska kunna bilda sig en uppfattning om de ekonomis-
ka atagandena for bolaget och vilken paverkan de kommer att ha pa bl.a.
bolagets langsiktiga intressen (jfr prop. 2005/06:186 s. 47 och skal 33 i
andringsdirektivet). Andringsdirektivets krav 4r mer detaljerade. For att
genomfora direktivet i denna del beddms det nddvéndigt att utforma
lagens krav sa att de ansluter narmare till andringsdirektivet. Den nya ut-
formningen medfér dock inte nagon storre praktisk skillnad for de bolag
som berérs. Det kravs redan i dag att riktlinjerna ger tydlig och lattéver-
skadlig information om de huvudsakliga komponenterna i bolagets prin-
ciper for ersattning samt om vad erséttningarna hogst kan komma att
kosta bolaget (prop. 2005/06:186 s. 47).

I likhet med vad som gallt hittills bor riktlinjerna inte innehalla tek-
niska detaljer i forekommande ersattningsprogram. Déremot foljer av den
aktuella bestammelsen i dndringsdirektivet att riktlinjerna ska innehalla
tydliga, utttmmande och varierade kriterier for utdelning av den rérliga
ersattningen. | riktlinjerna ska de finansiella och icke-finansiella krite-
rierna anges. Exempel pa det senare kriteriet &r bolagets sociala ansvar.

Utformningen av bestdammelsen kan tolkas som att ett bolag alltid ska
tillampa finansiella och icke-finansiella kriterier. Det torde dock inte vara
avsikten. Centralt i denna del &r att det finns tydliga kriterier som den
rorliga ersattningen ar knuten till och att det av riktlinjerna framgar hur
ersittningen ska faststallas om dessa kriterier ar uppfyllda. Det maste
vara upp till stimman att avgora vilka dessa kriterier bor vara och det
maste &ven fortsatt finnas utrymme for bolagen att knyta kriterierna
enbart till exempelvis det finansiella resultatet. Regeringen anser darfor
att det ar tillrackligt att det i lagen anges att riktlinjerna ska ange de
kriterier for utdelning av rorlig ersattning som ska tilldmpas och den
metod som ska anvédndas for att faststdlla om kriterierna har uppfylits.
Alternativet, att bolagen alltid skulle vara tvungna att ange en viss typ av
kriterier, riskerar att leda till ett slentrianmdssigt angivande av kriterier
som inte fyller ndgon funktion. Kollegiet for svensk bolagsstyrning och
Sveriges advokatsamfund &r inne pé detta, och anser ocksa att uttrycket
varierande, som foreslas i promemorian, inte bor anvandas, eftersom det
inte fyller ndgon funktion. Direktivet ger ingen narmare ledning for att
avgora vad som avses med uttrycket, men det far forstdas som en anvis-
ning om att en eventuell differentiering i kriterierna ska redovisas. Krite-
rierna bor alltsd inte beskrivas pa ett alltfor Gvergripande satt. Det
beddms inte nddvéandigt att precisera detta i lagtexten.

Av direktivet framgar att riktlinjerna ska innehalla uppgifter om even-
tuella uppskovsperioder och om bolagets méjlighet att aterkrava rorlig
ersattning. Den senare delen bedéms ta sikte pa eventuella klausuler i ett
avtal som gor det mojligt att krdva tillbaka utbetald ersdttning (s.k.
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clawback). Detta bor framgd av ett lagkrav. Med uppskovsperioder far
forstas villkor om att utbetalning av ersattningen inte ska ske direkt i
samband med att kvalificeringsperioden for densamma avslutas, utan
senare.

Enligt gallande ratt ska i riktlinjerna for erséttningen anges vad atagan-
dena gentemot de personer som omfattas sammanlagt kan berdknas kosta
bolaget vid olika tankbara utfall (8 kap. 52 § andra stycket). Nagot sadant
krav finns inte i dndringsdirektivet. Fragan &r darfor om kravet bor kvar-
std. Det som talar for det ar att berakningen har som syfte att gora riktlin-
jerna tydliga och lattbegripliga och allts har samma syfte som &ndrings-
direktivet. Det som dock talar emot att det kvarstar &r att andringsdi-
rektivet staller betydligt mer detaljerade krav pa innehdllet i den rapport
om erséttningar som ska lamnas. Den kommer darfor pa annat satt att
underlatta aktiedgarnas forstaelse av kostnaden for de olika erséttnings-
formerna. Bolagen kan besparas ett visst dubbelarbete om kravet pa
berdkning av det ekonomiska utfallet tas bort, utan att det sker en for-
sémring av aktiedgarnas mojligheter att bilda sig en uppfattning i ersatt-
ningsfragorna. Regeringen anser att denna forenklingsmajlighet bor ut-

nyttjas.

Beskrivning av aktiebaserad ersattning

Direktivet staller krav pa att det i riktlinjerna i fraga om aktiebaserad
erséttning ska finnas uppgifter om forvarvandeperioder och i tillampliga
fall uppgifter om skyldigheten att behalla aktier under viss tid efter
forvéarv, med en forklaring av hur den aktiebaserade ersattningen bidrar
till bolagets affarsstrategi samt langsiktiga intressen och héllbarhet (den
nya artikel 9a.6 fjarde stycket). Kravet beddms kunna férenas med de
lagkrav som redan i dag finns avseende utformningen av riktlinjerna for
ersattning till ledande befattningshavare. | likhet med vad som gallt
hittills innebar kravet att det i riktlinjerna ska lamnas uppgifter i sddan
omfattning att aktiedgarna far en uppfattning om vilket ekonomiskt
atagande ersattningsformen utgor for bolaget. Avsikten ar att sadan
ersattning som omfattas av Leo-reglerna inte maste redovisas i denna del.

Uppgifter om avtals varaktighet

Enligt direktivet ska riktlinjerna ange varaktigheten av avtal eller
overenskommelser med ledande befattningshavare. Tillampliga uppséag-
ningsperioder, huvuddragen for systemen for tillaggspension eller for-
tidspensionering samt villkoren for uppségning och betalningar kopplade
till uppségning ska anges (den nya artikel 9a.6 femte stycket). Inte heller
dessa krav bedéms medfora ett nytt inslag i friga om vad som ska redo-
visas i riktlinjerna. Hur detaljerad information som ska redovisas i denna
del maste, precis som 6vriga delar, bedémas fran fall till fall. Vid bedém-
ningen &r riktlinjernas dvergripande syfte av betydelse. Aktiedgarna ska
med de uppgifter som lamnats kunna bilda sig en uppfattning om vilket
ekonomiskt atagande 6verenskommelserna utgor for bolaget.

Beskrivning av beslutsprocessen

| direktivet anges att riktlinjerna ska innehdlla en forklaring av den
beslutsprocess som tillampas for att faststalla, se 6ver och genomféra



den, inbegripet atgarder for att undvika eller hantera intressekonflikter
(den nya artikel 9a.6 sista stycket). | forekommande fall ska dven rollen
for ersattningskommittén eller andra berérda kommittéer forklaras. |
gallande réatt saknas krav pa att riktlinjerna for ersattning till ledande
befattningshavare ska innehalla en beskrivning av beslutsprocessen for
ersattning m.m. Daremot finns det i koden krav pd att bolagen ska ha
formaliserade beslutsprocesser i ersattningsfragor och att dessa ska vara
kanda (avsnitt 9 i koden). Som redovisas i avsnitt 4, kan &dndringsdirek-
tivet inte genomféras genom sjalvreglering. De krav som stalls i direk-
tivet i denna del bor darfor i tillampliga delar inféras i lag.

Syftet med att beskriva beslutsprocessen, och vilka atgarder som vidtas
for att undvika eller hantera intressekonflikter, ar att aktiedgarna ska ges
mojlighet att bedéma om riktlinjerna kommer att tillampas pa sadant satt
att bolagets langsiktiga mal tillgodoses. Det bor dven i denna del vara
tillrackligt att beskrivningen &r dversiktlig och att det med hjalp av
beskrivningen ar majligt att fa en 6vergripande bild av hur arbetet med
ersattningsfragorna gar till.

Beskrivning av betydande férandringar

Direktivet staller ocksa krav pa att det i riktlinjerna ska finnas en beskriv-
ning och forklaring av alla betydande forédndringar som har skett i for-
hallande till de tidigare riktlinjerna (den nya artikel 9a.6 sista stycket).
Det ska anges hur riktlinjerna beaktar aktieagarnas synpunkter pa riktlin-
jerna sedan de antogs av bolagsstimman. Genom informationen ska
aktiedgarna kunna fa en bild av vad de foreslagna forandringarna kan
vantas medfdra. Kravet behdver anges i lag.

8.2 Skyldighet att ta fram en rapport om
ersattningar

Regeringens forslag: Styrelsen i ett noterat aktiebolag ska for varje
rakenskapsar ta fram en sarskild rapport ver sadan utbetald och inne-
stdende ersattning till den verkstallande direktoren, vice verkstallande
direktéren och styrelseledamdter som omfattas av riktlinjerna for
ersattning till ledande befattningshavare.

Bolagets aktieagare ska ta stéllning till rapporten pa arsstamman och
rapporten ska hallas tillganglig p& bolagets webbplats. Om det har
framforts synpunkter pa en tidigare rapport om ersittningar ska det i
rapporten anges hur dessa har beaktats. Av rapporten ska det ocksa
framga om det gjorts avvikelser fran beslutsprocessen for hur ersatt-
ningar faststalls och om det gjorts avsteg fran bolagets riktlinjer.

Alla former av ersattning som kan betalas ut till de ledande befatt-
ningshavarna ska framga av rapporten. Arvoden for styrelseuppdrag
som har beslutats av bolagsstimman samt emissioner och overlatelser

som omfattas av Leo-reglerna ska dock kunna uteldmnas i rapporten.

Promemorians forslag: Overensstimmer i allt vésentligt med re-
geringens forslag (se promemorian s. 351 f. och 362). | promemorian
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foreslas att ersattningen till vissa ledande befattningshavare ska redovisas
i anonymiserad form.

Remissinstanserna: De flesta remissinstanser har ingen invandning
mot forslagen. Flera remissinstanser, bl.a. Kollegiet for svensk bolags-
styrning, Svenskt Naringsliv och Sveriges advokatsamfund, avstyrker
forslaget om att en sarskild rapport ska uppréttas och menar att det bor
vara tillrackligt med att relevanta uppgifter redovisas i arsredovisningen.
Nagra remissinstanser lamnar synpunkter p& omfattningen av och inne-
héllet i rapporten, bl.a. Institutionella dgares forening (IAF) och Nordic
Investors Services Aktiebolag (NIS), som menar att den totala ersatt-
ningsnivan blir otydlig om inte erséttningar enligt 16 kap. aktiebolags-
lagen omfattas av rapporten.

Skalen for regeringens forslag
Det ska inforas en skyldighet att ta fram en rapport om ersattningar

Enligt direktivet ska medlemsstaterna se till att bolagen tar fram en tydlig
och lattbegriplig rapport som ger en heltdckande bild 6ver den erséttning,
inklusive alla férméner oavsett form, som har betalats ut eller som &r
innestdende (den nya artikel 9b.1). Den rapporterade ersittningen ska
avse enskilda ledande befattningshavare, inklusive nyrekryterade och
tidigare ledande befattningshavare. Rapporten ska bidra till 6kad trans-
parens i ersattningsfragor och stirka aktiedgarnas mojlighet till tillsyn
och engagemang (skél 34). Genom rapporten ska det vara mojligt for
aktiedgarna att bedéma sambandet mellan en enskild befattningshavares
ersattning och prestation. P& sa satt blir det mojligt for aktiedgarna att
reagera om ersattningen inte ar berattigad, t.ex. med tanke péa en indi-
viduell befattningshavares prestation.

I dag finns det ingen skyldighet att ta fram en sarskild rapport om
ersattningar. Bestdammelser om detta behover darfor tas in i aktiebolags-
lagen. Den hittillsvarande regleringen i lagen fyller till viss del samma
syfte som andringsdirektivets i den har delen. Styrelsen ska i forslaget till
riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare lamna information
dels om tidigare beslutade erséttningar som inte har forfallit till betal-
ning, dels om huruvida styrelsen frangatt riktlinjerna (8 kap. 51 § andra
och tredje styckena). Vidare ska bolagets revisor fore arsstamman yttra
sig om huruvida styrelsen har foljt riktlinjerna for erséttning till ledande
befattningshavare (8 kap. 54 8). Vissa av de uppgifter som andrings-
direktivet foreskriver ska redovisas i arsredovisningen och i bolags-
styrningsrapporten (se 5 kap. 40-44 8§ arsredovisningslagen).

Flera remissinstanser, bl.a. Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Svenskt
Néringsliv och Sveriges advokatsamfund, anser att det inte bor krévas en
sarskild rapport utan att det bor racka med att relevanta uppgifter pé
nagot satt redovisas i arsredovisningen. De menar att direktivets krav bor
kunna uppfyllas genom att de noter i rsredovisningen dar uppgifterna
om ersattning finns utvecklas och byggs ut, alternativt genom att bolagen
i rapporten om ersattningar hanvisar till noter i arsredovisningen dar upp-
gifter finns. Vissa remissinstanser pekar pa att risken for fel och feltolk-
ningar pa sa satt minskas.

Enligt regeringens beddmning ger andringsdirektivet inte utrymme for
att 1ata rapporten om ersattningar utgora en del av arsredovisningen. En



sadan 1osning finns vad galler bolagsstyrningsrapporter, dar bolaget kan
vélja att arbeta in rapporten i forvaltningsberattelsen. | det fallet &r det
dock ett av EU:s redovisningsdirektiv uttryckligen medgivet alternativ
(artikel 20). Andringsdirektivet ger enligt sin lydelse en liknande majlig-
het i viss del (se den nya artikel 3i.2), men inte i friga om rapporten om
ersattningar. Avsikten ar tvartom att det ska vara en sérskilt upprattad
rapport.

P& samma sétt som i frdga om riktlinjerna bor det vara mojligt for
styrelsen att avstd fran att i rapporten redovisa uppgifter som bedéms
vara kénsliga och som riskerar att skada bolagets ekonomiska intressen.
Vid den intresseavvagning som maste goras bor rapportens Gvergripande
syfte tillmétas stor betydelse.

Ansvaret for att utarbeta rapporten om erséttningar

I direktivet anges att bolagets ledande befattningshavare, inom ramen for
den behorighet som nationell rétt ger dem, ska ha ett kollektivt ansvar for
att se till att rapporten om erséttningar utarbetas och offentliggors i
enlighet med kraven i andringsdirektivet (den nya artikel 9b.5 andra
stycket). Vidare anges att medlemsstaterna ska sakerstalla att deras lagar
och andra forfattningar om ansvar, atminstone gentemot bolaget, tillamp-
as pa bolagets ledande befattningshavare vid asidosattande av dessa skyl-
digheter. Med ledande befattningshavare avses i det har sammanhanget
styrelseledamoterna. Styrelsen har ett ansvar for rapporteringen och kan
inte delegera den till ndgon annan (jfr prop. 2008/09:71 s. 80 f.).

Genom det befintliga skadestandsrattsliga regelverket i aktiebolags-
lagen sakerstalls andringsdirektivets krav pa att befattningshavarna ska
kunna stallas till ansvar om de inte fullfoljer sina skyldigheter att upprat-
ta en rapport om ersattningar (29 kap. 1 8 forsta stycket).

Personkrets och erséttning som bér omfattas av rapporten om
ersattningar

Utgangspunkten vid utformningen av rapporten om erséttningar ar rikt-
linjerna om erséttning till ledande befattningshavare. | direktivet stélls
kravet att rapporten ska omfatta ersattning till enskilda ledande befatt-
ningshavare, inklusive nyrekryterade och tidigare ledande befattnings-
havare (den nya artikel 9b.1). Som redovisas i avsnitt 8.1, gor regeringen
bedémningen att den snévare personkrets som andringsdirektivet tillater
ska omfattas av riktlinjerna, dvs. styrelseledamdterna, den verkstéllande
direktoren och vice verkstallande direktéren. Sadant arvode till styrelse-
ledaméter som arsstamman ska besluta om, omfattas dock inte (jfr 8 kap.
23 a 8). Daremot ska exempelvis 16n och konsultarvode som en styrelse-
ledamot far fran bolaget och som darmed omfattas av riktlinjerna redovi-
sas i rapporten. Det forhallandet att arvode for styrelseuppdrag inte ska
ingd bor innebara att det ofta endast ar ersattning till den verkstallande
direktdren och den vice verkstillande direktoren, om sadan har utsetts,
som rapporteras. FOr att skapa ett enhetligt system och halla den admini-
strativa bdrdan nere bor den sndvare personkretsen &ven gélla vid ut-
formningen av rapporten.

Utgangspunkten ar att ersattning som omfattas av 16 kap. aktiebolags-
lagen inte behdver redovisas i rapporten, eftersom den inte omfattas av
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riktlinjerna. 1AF och NIS pekar pa att den totala erséttningsnivan kan bli
otydlig nér rapporten inte omfattar alla ersattningar, som t.ex. ersattning-
ar enligt 16 kap. aktiebolagslagen. Regeringen ser det dock inte som
motiverat att i lag kréva att en styrelse ska rapportera om erséttningar
som stdmman sjdlv beslutar. Det hindrar givetvis inte att aktiedgarna i ett
bolag beslutar att rapporten om erséttningar ska omfatta fler befattnings-
havare eller fler erséttningar an vad lagen kréver.

Innehallet i rapporten om ersattningar

Direktivet krdver att rapporten om ersattningar ger en heltdckande over-
sikt 6ver utbetalad och innestaende ersattning (den nya artikel 9b.1). Att
rapporten ska ge en heltdckande dversikt bor som regel innebéra att redo-
gorelser av mer teknisk karaktar om ersattningsprogrammen kan avstas.
Det krévs dock att vissa specifika uppgifter redovisas. En av uppgifterna
&r den totala ersattningen uppdelad per ersattningsform med uppgift om
den relativa andelen fast och rorlig ersattning. Det ska forklaras hur den
totala ersattningen foljer riktlinjerna och hur den bidrar till bolagets
langsiktiga resultat. Det ska ocksa finnas uppgift om hur resultatkri-
terierna tillampats. Som Kollegiet for svensk bolagsstyrning och Sveriges
advokatsamfund &r inne pé, far med resultatkriterierna forstas kriterierna
for rorlig erséttning, i forekommande fall knutna till resultat. Utgangs-
punkten for rapportens utformning ar saledes riktlinjerna och det ar dessa
som styrelsen maste forhélla sig till nar den utformar rapporten. | fraga
om kravet pa att lamna information om hur resultatkriterierna har till-
lampats kan det rora sig om for bolaget i konkurrenshénseende kénslig
information. Det bor darfor racka med att styrelsen lamnar Oversiktliga
uppgifter.

Vidare ska rapporten innehalla uppgift om den arliga forandringen av
ersattningen, av bolagets resultat och av den genomsnittliga ersattningen
i mattenheten heltidsekvivalenter for bolagets andra anstallda 4n ledande
befattningshavare under atminstone de fem senaste rakenskapsaren, pre-
senterat tillsammans pa ett satt som medger jamforelse. Syftet med kra-
vet i denna del &r att aktiegarna ska kunna beddéma om bolaget har en
ersattningskultur som framjar bolagets langsiktiga intressen och héllbar-
het. JAmforelsen mellan erséttningen till de ledande befattningshavarna
och den genomsnittliga ersattningen till bolagets andra anstallda tjanar
som underlag for denna beddmning. Av andringsdirektivet framgar inte
vilka anstéllda som jamfdrelsen ska géras med och darmed om redovis-
ningen exempelvis ska omfatta anstéllda i andra lander. Hur redovisning-
en bor utformas far avgoras fran fall till fall. Stimman far sedan slutligt
avgora om redovisningen i denna del &r relevant och godtagbar.

Rapporten om ersattningar ska dven innehélla information om sédan
ersattning som den ledande befattningshavaren har fatt fran ett annat
foretag inom samma koncern. Med koncern avses i &ndringsdirektivet ett
moderforetag och alla dess dotterforetag, vilket motsvarar definitionen i
1 kap. 11 8 aktiebolagslagen (jfr artikel 2.11 i redovisningsdirektivet).

Vidare ska rapporten om ersattningar innehalla en redogérelse for anta-
let aktier och aktieoptioner som tilldelats eller erbjudits och de huvud-
sakliga villkoren for att 16sa in optionerna, inklusive l6senpris och I8sen-
datum, och eventuella &ndringar av dessa. Vid beddmningen av hur



detaljerade uppgifter rapporten maste innehalla bor det beaktas att
rapporten ska ha en dvergripande karaktdr. FOr att rapporten om ersatt-
ningar ska anses uppfylla kraven som stélls i denna del, maste det vara
mojligt att avgdra om villkoren for optionerna & marknadsméssiga eller
inte.

Om det finns mojlighet for bolaget att begéra tillbaka nagon del av den
erséattning som betalats ut till den ledande befattningshavaren, ska detta
ocksa anges i rapporten. Det ar bara aktuellt att redovisa de mojligheter
som bolaget har anvant for att aterkrava ersattning enligt det aktuella
ersittningsavtalet och séledes inte andra méjligheter enligt gallande rétt,
t.ex. med stod av allménna avtalsrattsliga principer.

Rapporten om ersattningar ska slutligen innehalla uppgifter om even-
tuella avvikelser fran beslutsprocessen for faststallande av riktlinjerna
och om eventuella avsteg som har gjorts, inklusive forklaringen av arten
av sérskilda omstandigheter och uppgifter om de specifika delar som det
har gjorts avsteg fran. Redan i dag finns enligt aktiebolagslagen en skyl-
dighet att redovisa en avvikelse fran riktlinjerna i samband med fast-
stéllandet av erséttning till en ledande befattningshavare och skalet till
avvikelsen (8 kap. 51 § tredje stycket). De krav som stélls i denna del &r
darfor inte ndgon nyhet for bolagen. Med hjalp av de uppgifter som
redovisas ska det vara mojligt for aktiedgarna att bilda sig en uppfattning
om huruvida forutsattningarna for att avvika fran riktlinjerna har varit
uppfyllda. For de fall styrelsen har frangétt beslutsprocessen maste det
framga pa vilket sitt detta har skett och varfor det bedémts nédvandigt.

Stdmmans inflytande

Ett av syftena med rapporten om erséttningar &r att dka aktiedgarnas
engagemang och inflytande i frégor som ror erséttning till bolagets led-
ning. Enligt direktivet ska medlemsstaterna sakerstalla att den arliga
bolagsstimman har rétt att halla en rddgivande omréstning om rapporten
om ersattningar for det senaste rakenskapsaret (den nya artikel 9b.4).

I svensk aktiebolagsratt finns inte begreppet radgivande omréstning. |
stéllet ar beslut av bolagsstimman bindande. Vidare géller att om en
aktiedgare begar det, ska en omrdstning ske (7 kap. 37 §). Syftet med
kravet pd radgivande omrdstning synes vara att aktiedgarna ska ges
mojlighet att framfora eventuella synpunkter pa rapporten om ersatt-
ningar och pa sa satt paverka antingen den fortsatta tillampningen av
riktlinjerna eller utformningen av dem. Det stdimman har att ta stéllning
till i forsta hand ar om de antagna riktlinjerna har tillampats pa ett korrekt
sdtt. Det kan dven vara sa att stimman véljer att inte godkanna en rapport
om ersattningar pd grund av att den inte uppfyller de krav som stélls i
aktiebolagslagen. For att uppné direktivets syfte bedéms det vara tillrack-
ligt att inféra en ny bestdmmelse enligt vilken rapporten om erséttningar
ska laggas fram for godkannande pa bolagsstamman.

Enligt &ndringsdirektivet ska féretaget i ndsta rapport om ersattningar
forklara hur resultatet av omrostningen pa bolagsstamman har beaktats.
Styrelsen ska saledes aterkoppla till aktiedgarna om resultatet av en stim-
mobehandling av en tidigare rapport om ersattningar. Ett lagkrav som i
denna del dverensstimmer med direktivets ordalydelse skulle géra det
nddvandigt for en aktiedgare att begéra att omrdstning sker for att senare
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fa en aterkoppling pa hur aktiedgarnas synpunkter har beaktats. Det fram-
star som onddigt formalistiskt. Direktivet bor i denna del genomféras pa
sa satt att redovisningsskyldigheten knyts till de synpunkter som fram-
forts i samband med en stdimmobehandling av en tidigare rapport om
erséttningar.

Svenskt Naringsliv och Sveriges advokatsamfund menar att det bor
klargoras att det inte finns nagon skyldighet for bolaget att beakta eller
redovisa synpunkter som visserligen framfordes, men inte fick gehor pa
stamman. IAF gor en annan beddmning och anser att bolaget bor vara
skyldigt att redogdra for alla synpunkter som forts fram och hur de har
beaktats, oavsett om de lett till ndgon &ndring. Dessutom ifragasatter IAF
hur styrelsen kan uppfylla kravet att beakta sdval roster som synpunkter
nar ndgon rostsammanstallning inte gjorts och anser darfor att regeringen
bor 6vervaga att infora ett krav pa votering.

Enligt regeringens bedémning kan det inte av andringsdirektivet anses
framga att rapporten ska behdva redogéra for alla synpunkter som forts
fram vid stdmman. Det skulle vara onddigt betungande fér bolagen. Det
bor vara tillrackligt att rapporten anger hur synpunkter som har framforts
i samband med en stéammobehandling av en tidigare rapport har beaktats.

I andringsdirektivet ges mojlighet for medlemsstaterna att betraffande
sma och medelstora bolag som alternativ foreskriva att rapporten om er-
sattningar ska laggas fram for diskussion pa den arliga bolagsstimman.
Den foreslagna ordningen att stdmman ska godké&nna rapporten om ersétt-
ningar har samma funktion. Att inféra en mojlighet att i stéllet diskutera
rapporten om erséttningar beddms inte vara av praktisk betydelse for bola-
gen. Det saknas darfor skal att foresla en sadan mojlighet.

Revisorns skyldighet

Enligt direktivet ska bolagets revisor kontrollera att den information som
kravs enligt den nya artikel 9b.5 har lamnats.

Enligt redovisningslagstiftningen maste storre aktiebolag i sina ars-
redovisningar ldmna olika uppgifter om ersattningar till respektive bolags
ledning (se 5 kap. 39-44 88 arsredovisningslagen). Genom revisorns
granskning av arsredovisningen blir dessa uppgifter féremal for revisors-
kontroll. Nagon sarskild avstamning mot de av bolagsstamman beslutade
riktlinjerna behdver dock inte gbras enligt dessa regler. Enligt aktie-
bolagslagen finns daremot en skyldighet for revisorn att yttra sig sarskilt
om huruvida riktlinjerna for erséttning till ledande befattningshavare har
foljts och, om sa inte &r fallet, ange skalen for denna bedomning (8 kap.
54 8). Revisorns granskning och yttrande kan utgora ett viktigt stod for
aktiedgarna vid bedémningen av om det rader en sund ersattningskultur i
bolaget eller inte. Bestammelsen har séledes samma Gvergripande syfte
som andringsdirektivet. Beddmningen i promemorian ar att det nuvaran-
de kravet pa att bolagets revisor ska yttra sig om huruvida riktlinjer for
ersattning har foljts, uppfyller direktivets krav.

FAR ar tveksam till om direktivet i denna del kan anses fullstandigt
genomfort genom regleringen i 8 kap. 54 § aktiebolagslagen och menar att
revisorns granskningsansvar av rapporten uttryckligen bor framga av lag.
Revisorsinspektionen dr av motsatt uppfattning. Regeringen delar bedém-
ningen i promemorian att skyldigheten fullgérs genom den granskning som



revisorn redan i dag ar skyldig att gora. En férutséttning for att granskning-
en ska kunna genomfdras &r att den information som ska finnas i rapporten
om ersattningar &r tillganglig. Nagot ytterligare ansvar for revisorn i
forhallande till rapporten om erséttningar bor saledes inte foreskrivas.

Rapporten om erséttningar ska hallas tillganglig pa bolagets webbplats

Enligt direktivet ska bolagen efter bolagsstdamman géra rapporten om er-
sattningar tillganglig for allmanheten utan kostnad pa sina webbplatser
under en period om tio ar (den nya artikel 9b.5). En foreskrift om detta
bor tas in i aktiebolagslagen. Perioden om tio ar réknas fran det att
rapporten lagts fram pa bolagets arsstimma. Avsikten med att halla
rapporten tillganglig under en relativt Iang tid &r att mojliggora for aktie-
agare, potentiella investerare och andra intressenter att korrekt bedéma
om ersattningen beldnar Iangsiktiga resultat och for att méta hur ledande
befattningshavares prestationer och ersattningar utvecklas pa medellang
till 1ang sikt, sarskilt i relation till bolagets resultat. | skalen till andrings-
direktivet framhalls att det i manga fall ar forst efter flera ar som det ar
mojligt att beddma om den beviljade ersattningen ar i linje med bolagets
langsiktiga intressen (skal 38).

Rapporteringen om ersattningar kommer att innebéra en behandling av
de ledande befattningshavarnas personuppgifter. Det &ar bolaget som
kommer att vara personuppgiftsansvarigt for de uppgifter som tas in i
rapporten. En erinran om detta bor inféras i aktiebolagslagen.

Av direktivet (den nya artikel 9b.2) framgar att medlemsstaterna ska se
till att bolagen i rapporten om erséttningar inte tar med kénsliga person-
uppgifter i den mening som avses i artikel 9.1 i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for
fysiska personer med avseende pé behandling av personuppgifter och om
det fria flodet av sddana uppgifter och om upphivande av direktiv
95/46/EG (allmén dataskyddsférordning). Det rér sig om personuppgifter
som avslojar t.ex. etniskt ursprung, politiska asikter eller religios eller
filosofisk dvertygelse. Mot denna bakgrund bor det inforas ett lagkrav pa
att rapporten inte far innehalla sddana uppgifter.

Det foljer av skalen till andringsdirektivet att rapporten om erséttningar
— for att ge en fullstdndig bild — i forekommande fall ska ange hur stort
ersattningsbelopp som beviljats pa grundval av enskilda ledande befatt-
ningshavares familjesituation. Rapporten om ersattningar bor darfor
ocksd, i forekommande fall, inkludera ersattningskomponenter sasom
familjetillagg och barntillagg. Eftersom personuppgifter som avser en-
skilda ledande befattningshavares familjesituation &r sarskilt kansliga bor
rapporten redovisa erséttningsbeloppet utan att ange de narmare skélen
till att det beviljades (skal 36). Det bor med tanke pa det anforda sarskilt
foreskrivas att bolaget ska se till att rapporten om ersattningar inte inne-
héller personuppgifter om enskildas familjesituation.

Andringsdirektivet tillater inte att bolagen héller rapporten om ersétt-
ningar tillganglig efter det att den tidigare namnda tioarsperioden har Iépt
ut, om den innehaller personuppgifter (artikel 9b.5 forsta stycket). Det
bor darfor inforas en skyldighet for bolagen att avldgsna personuppgif-
terna om bolaget valjer att halla rapporten tillganglig langre tid &n tio ar.
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8.3 Sanktioner

Regeringens beddmning: Aktiebolagslagens regler om styrelseleda-
moters och revisorers skadestandsansvar innefattar tillrackliga sank-
tionsmojligheter for att sékerstélla att de foreslagna bestammelserna
tillampas.

Promemorians bedémning: Overensstimmer med regeringens bedém-
ning (se promemorian s. 367).

Remissinstanserna: Remissinstanserna lamnar bedémningen utan in-
vandningar eller avstar fran att yttra sig.

Skalen for regeringens bedémning: Medlemsstaterna ska faststélla
regler om atgarder och sanktioner for dvertradelser av nationella bestam-
melser som antas enligt direktivet och vidta alla nédvandiga atgarder for
att sékerstalla att de tillampas. Atgarderna och sanktionerna ska vara
effektiva, proportionella och avskréckande (den nya artikel 14b i direk-
tivet).

I aktiebolagslagen finns bestdmmelser som ror bl.a. en styrelseleda-
mots och en verkstallande direktors skadestandsansvar (29 kap. 1 §). Av
dessa bestammelser foljer att om exempelvis en styrelseledamot uppsat-
ligen eller av oaktsamhet skadar bolaget vid fullgérandet av sitt uppdrag
ska han eller hon ersétta skadan. Detsamma galler nar skadan tillfogas en
aktieagare eller ndgon annan genom Overtradelse av aktiebolagslagen,
tillamplig lag om arsredovisning eller bolagsordningen. Skadestandsbe-
stdmmelserna galler dven for bolagets revisor, som dessutom ska ersatta
skada som orsakas uppsatligen eller av oaktsamhet av hans eller hennes
medhjalpare (29 kap. 2 §).

Talan om skadestand till bolaget far vdckas om majoriteten, eller en
minoritet bestdende av &gare till minst en tiondel av samtliga aktier i
bolaget, vid bolagsstdimman har bitréatt ett forslag om att vacka en skade-
standstalan eller, nar det géller en styrelseledamot eller den verkstallande
direktdren, har rostat mot ett forslag om ansvarsfrinet (29 kap. 7 §, jfr
29 kap. 1-3 88). Dessutom far &gare till minst en tiondel av samtliga
aktier i bolaget i eget namn féra talan om skadestand till bolaget (29 kap.
9 8). Om en aktieigare sedan talan har vackts avstar fran talan, kan de
ovriga anda fullfolja denna. Det finns dven bestammelser om tiden for att
vacka talan (29 kap. 10-13 §8).

Angivna skadestandsbestammelser kommer att vara tillampliga pa over-
trédelser av foreslagna bestdmmelser om erséttning till ledande befatt-
ningshavare. Det innebar att om exempelvis styrelseledamoterna orsakar
bolaget eller en aktieagare ekonomisk skada genom att uppsatligen eller av
oaktsamhet &sidosatta nagon av ersittningsbestammelserna, kommer det
vara mojligt att rikta en skadestandstalan mot styrelseledamaéterna. Enligt
regeringens bedémning &r detta tillrackligt sanktionsmdjlighet for att
sékerstalla att de foreslagna bestdmmelserna kommer att tillampas.



9 Visentliga transaktioner med nérstaende

9.1 En ny reglering av vésentliga transaktioner med
ndrstaende

Regeringens forslag: Det ska inforas en ny beslutsordning som ska
tillampas i noterade aktiebolag vid en vasentlig transaktion med ndgon
som &r narstdende till bolaget. Beslutsordningen innebér bl.a. att tran-
saktionen ska godkannas av bolagsstdimman och att styrelsen dess-
férinnan ska lamna en sarskild redogorelse.

Definitionen av narstdende ska Gverensstamma med den som an-
vands nar det géller arsredovisning. En transaktion ska anses vara
vasentlig om den

— avser ett varde som &r minst en miljon kronor och motsvarar minst
en procent av bolagets vérde, eller

— kommer upp till ett sddant varde nar den raknas samman med
andra transaktioner med samma narstaende under det senaste Aret.

Beslutsordningen ska tillampas dven vid en véasentlig transaktion
mellan ett helagt svenskt dotterbolag och en narstdende till moder-
bolaget.

Vissa typer av transaktioner ska vara undantagna, bl.a. sddana som
redan omfattas av en ordning enligt vilken beslut ska fattas av bolags-
stamman.

Promemorians forslag: Overensstammer med regeringens forslag (se
promemorian s. 382, 388, 391 f., 397 f., 402 f. och 407).

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker férslagen eller
har ingen invandning mot dem. Fondbolagens foérening, Nasdaq
Stockholm Aktiebolag (Nasdag) och Institutionella &gares forening (IAF)
ar kritiska till att definitionen av narstdende ar snavare an den som galler
enligt sjalvregleringen. Fondbolagens forening och IAF anser att en in-
formationsplikt om transaktioner bor dvervdgas och detta oavsett tran-
saktionens varde. Svenskt Naringsliv, Sveriges advokatsamfund, Nasdaq
och Kollegiet for svensk bolagsstyrning menar att det bor fortydligas att
en transaktion mellan systerbolag undantas fran beslutsordningen.

Skalen for regeringens forslag
En sarskild beslutsordning for véasentliga transaktioner

| andringsdirektivet framhalls att transaktioner med en nirstiende kan
skada bolagen och deras aktieagare, eftersom de kan ge den nérstdende
en mojlighet att tilligna sig véarden som tillhor bolaget (skal 42). Det
anges att det darfor ar viktigt med lampliga skyddsatgarder for bolagens
och aktiedgarnas intressen. Enligt &ndringsdirektivet ska medlemsstater-
na sékerstélla att det infors en sarskild beslutsordning for vésentliga tran-
saktioner med narstdende. Detta innebar bl.a. att transaktionen antingen
ska godkénnas av bolagsstdmman eller av bolagets forvaltnings- eller
kontrollorgan (den nya artikel 9c.4). Vidare ska bolaget offentligt till-
kdnnage narstidendetransaktioner senast vid den tidpunkt da transaktionen
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slutfors. Beslutsordningen innebar saledes att transaktionerna blir fore-
mal for granskning innan de dger rum (ex ante).

Varken i aktiebolagslagen eller i annan svensk lag finns en reglering
med ett sadant generellt tillimpningsomrade for narstdendetransaktioner
som &ndringsdirektivet foreskriver. Daremot finns det i aktiebolagslagen
en beslutsordning som har likheter med den direktivet foreskriver, men
den géller endast vissa sérskilda situationer. Beslutsordningen i de s.k.
Leo-reglerna (16 kap.) syftar till att skydda aktiedgare i samband med att
ett bolag beslutar om bl.a. riktade emissioner av aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler till vissa narstaende. Vidare finns i aktiebolagslagen
flera grundlaggande regler med samma skyddssyfte som andringsdirekti-
vet, ndmligen att hindra olovliga vardedverforingar. En ar att bolagets
verksamhet ska bedrivas i vinstsyfte, om inte annat framgar av bolags-
ordningen (3 kap. 3 8). En annan &r att alla aktier har lika ratt i bolaget,
om inte annat framgar av bolagsordningen (4 kap. 1 8) och ytterligare en
&r den s.k. likabehandlingsprincipen (7 kap. 47 § och 8 kap. 41 §).
Dessutom finns javsregler for styrelseledamot och verkstéllande direktor
(8 kap. 23 och 34 88) och vardedverforingsregler, som bl.a. kan innebéra
att narstaendetransaktioner som inte har rent affarsmassig karaktir maste
aterbaras till bolaget (17 kap. 1 § forsta stycket 4 och 6 8§).

Reglerna gor det mojligt att ingripa mot olovliga vérdedverféringar i
efterhand (ex post) med &terkrav som ser till att bolagen och dirmed
aktieagarna hélls skadeslosa. Reglerna skiljer sig fran andringsdirektivets
krav om att antingen bolagets aktiedgare eller dess styrelse ska ha rétt att
ta stallning till vissa narstiendetransaktioner innan de genomfors. Den
nuvarande regleringen beddms darfor inte tillrdcklig for att uppfylla
direktivets krav.

I avsaknad av regler i aktiebolagslagen har regler om en sérskild besluts-
ordning for transaktioner med narstaende utvecklats inom ramen for sjalv-
regleringen pa aktiemarknaden. Aktiemarknadsnamnden verkar for god
sed pé& den svenska aktiemarknaden och har i ett uttalande konstaterat att
det finns en risk for intressekonflikter om ett aktiebolag eller dotterforetag
till ett aktiebolag gor vissa overlatelser till eller forvary fran en befatt-
ningshavare eller stora aktiedgare i bolaget (AMN 2012:05). Av uttalandet
framgar att god sed pé& aktiemarknaden kraver att en viss beslutsordning
iakttas om transaktionen inte dr av ovasentlig betydelse for bolaget.
Beslutsordningen innebdr bl.a. att transaktionen ska understéllas bolags-
stamman for godkénnande och att styrelsen ska redogora for den. | stora
delar motsvarar beslutsordningen de krav som stélls i &ndringsdirektivet.
Sjalvreglering beddms dock, som tidigare konstaterats, inte tillrackligt for
att genomfora andringsdirektivet och bestammelser om nérstdendetran-
saktioner behdver darfor foras in i lag.

Vad som ska anses utgdra en vasentlig transaktion

Enligt direktivet ska medlemsstaterna faststélla en definition av vad som
utgdr vasentliga transaktioner (den nya artikel 9¢). Vid utformningen ska
beaktas dels det inflytande som information om transaktionen kan ha pé
de ekonomiska beslut som bolagets aktiedgare fattar, dels de risker som
transaktionen skapar for bolaget och aktiedgare som inte ar nirstiende
part. Det & mdjligt att anvanda en eller flera kvantitativa faktorer base-



rade pé transaktionens paverkan pa bolagets finansiella stallning, intak-
ter, tillgangar, kapitalisering (inbegripet eget kapital) eller omséttning
eller att ta hansyn till transaktionens art och den narstaende partens
stdllning. Direktivet ger saledes medlemsstaterna relativt stort utrymme
att valja hur bestdmmelserna i denna del utformas.

Aktiemarknadsndmndens praxis kan ge viss végledning for bedém-
ningen av vilka transaktioner som ska omfattas. Med utgangspunkt i
namndens praxis skulle en definition kunna utga fran 1) vérdet av vad
som dverlats i forhallande till bolagets varde, 2) om transaktionen avser
en rorelse, omsattningen i denna rorelse i forhallande till bolagets omsatt-
ning, och 3) resultatet i rorelsen i forhallande till bolagets resultat (se
t.ex. AMN 2016:24). Foérdelen med att anknyta till Aktiemarknadsnamn-
dens praxis uppvags dock av nackdelen att definitionen blir komplicerad
och kan leda till tillampningssvarigheter. Att t.ex., som Fondbolagens
forening ar inne pd, enbart knyta an till transaktionens vérde, ar & andra
sidan inte tillrackligt. Ett battre alternativ &r att enbart utga fran transak-
tionens varde i forhallande till bolagets varde. Enligt regeringens bedom-
ning star en sadan ordning bast i Gverensstimmelse med &ndrings-
direktivets syfte att hindra att narstaende tillagnar sig varden som tillhor
bolaget. Den Overensstammer ocksd med virdedverforingsreglerna i
17 kap. aktiebolagslagen.

Vid bedémningen av transaktionens varde kan de principer som till-
lampas for att beddma s.k. fortackt vinstutdelning ge viss ledning (se
prop. 2004/05:85 s. 747). Beddmningen utgar i de sammanhangen
huvudsakligen fran en objektiv bedémning av vardet av parternas respek-
tive prestationer. Aktiemarknadsndmndens uttalanden ger dock inte
nagon tydlig ledning for bedémningen av var gransen mellan en vérde-
massigt ovasentlig och en vésentlig transaktion lampligen bor dras.
Namndens uttalanden tar i allt vasentligt sikte pa forhallandena i enskilda
fall.

Grénsen for transaktionens varde ska ge en rimlig balans mellan skyd-
det for aktiedgarna och bolagets intresse av att inte behdva tillampa den
mer komplexa beslutsordningen i alltfér stor omfattning. Promemorians
forslag, en procent av bolagets vérde, forefaller val avvégt och forenligt
med hittillsvarande praxis. Regeringen véljer darfor detta gransvarde.

Anvéndningen av ett nyckeltal kan av naturliga skél ge olika resultat
beroende pa bolagets storlek. Mindre bolag kan bli skyldiga att tillimpa
den sérskilda beslutsordningen pa transaktioner som i absoluta tal fram-
star som mindre viktiga. Det & m6jligt att differentiera gransvardet efter
bolagets storlek. En sddan reglering riskerar dock att bli tekniskt kompli-
cerad. Ett enklare alternativ &r att ha en begransning enligt vilken en tran-
saktion maste Gverstiga ett absolut varde for att det 6verhuvudtaget ska
finnas skal att préva dess varde i forhallande till bolagets varde. En sadan
16sning minskar risken for en tyngande administration.

Regeringens forslag &r sammantaget att en transaktion ska anses som
vasentlig endast om den har ett varde om minst en miljon kronor och
vardet samtidigt motsvarar minst en procent av bolagets varde.

Transaktionstyper som med den valda definitionen kan vara vésentliga
ar framfor allt 6verlatelser av olika slag av tillgdngar men det kan ocksa
handla om t.ex. hyresavtal och serviceavtal av olika slag. Enligt sjalv-
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regleringen omfattas endast oGverlatelser av aktier, andelar i ett annat
foretag eller andra tillgangar.

Enligt direktivet ska medlemsstaterna se till att transaktioner med
samma narstaende part som slutférs under en valfri tolvmanadersperiod
eller under ett rakenskapsar raknas ihop vid vasentlighetsbedémningen.
Regeln om vad som ska anses vara en vasentlig transaktion bor saledes
ocksa foreskriva att det ska goras en sadan sammanrakning. | samman-
rakningen bor ingd sadana transaktioner som skett mellan den narstaende
och bolagets heldgda svenska dotterbolag (se nedan om avgransningen
till svenska dotterbolag). Sammanrakningen ska forhindra ett kringgéen-
de genom att en transaktion delas upp i mindre delar som var for sig inte
ar vasentliga.

Bolag som bér omfattas av den nya regleringen

De krav i svensk lag som motsvarar kraven i direktivet om aktiedgares
rattigheter stélls generellt mot aktiebolag som har aktier upptagna till
handel pé& en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor
EES.

Naringslivets sjalvreglering om narstdendetransaktioner har ett vidare
tillampningsomrade. Aktiemarknadsnamndens uttalanden omfattar aven
publika aktiebolag vars aktier ar foremal for handel pa ndgon av handels-
plattformarna Spotlight Stockmarket (tidigare Aktietorget), Nordic MTF
eller First North (AMN 2012:05). Det som talar for att de nya lagkraven
ska riktas ocksa mot dessa bolag ar att skyddsaspekterna gor sig gallande
&ven dar. Det som med dvervdgande styrka talar emot ar att den admini-
strativa bordan skulle 6ka for bolagen. De nya bestdimmelserna kommer
att omfatta fler typer av transaktioner an sjélvregleringen. Bolagen vars
aktier handlas p& handelsplattform kan i allmanhet antas ha samre forut-
sdttningar att bara den administrativa bérdan. Regeringens beddémning &r
darfor att tillampningsomradet for de nya lagkraven om nérstendetran-
saktioner bor stanna vid publika aktiebolag vars aktier ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor
EES. Detta hindrar inte att man inom ramen for sjalvregleringen &ven
fortsattningsvis utvecklar vad som ska anses utgéra god sed vid narsta-
endetransaktioner i andra bolag.

Definitionen av néarstaende

Enligt andringsdirektivet (artikel 1.2) ska begreppet narstiende part ha
samma betydelse som i de internationella redovisningsstandarder som
antagits i enlighet med IAS-férordningen (férordningen EG/1606/2002
om tilldmpning av internationella redovisningsstandarder). Harmed avses
IAS 24 i den version som antagits av kommissionen genom férordning
EU/632/2010, senast andrad genom férordning EU/28/2015.

I arsredovisningslagen finns en definition av narstiende (se 1 kap. 8
och 9 88 arsredovisningslagen). Definitionen togs in i lagen vid genom-
forandet av redovisningsdirektivet och &r anpassad till IAS 24 (se prop.
2015/16:3 s. 143). Definitionen av en narstdende enligt aktiebolagslagens
regler bor lampligen knytas till definitionen i &rsredovisningslagen.

Vid tillampningen ska med koncern jamstallas en foretagsgrupp som
kontrolleras av ett foretag eller ett annat rattssubjekt som inte ar ett



moderforetag i lagens mening (jfr 1 kap. 8 8§ forsta stycket 1 och andra
stycket arsredovisningslagen). Vidare ska med intresseforetag jamstallas
foretag som innehar minst 20 procent av rdsterna for samtliga andelar i
den juridiska personen och darmed har ett betydande inflytande Over
denna, om inte nagot annat framgar av omstandigheterna. Detsamma gél-
ler om foretagets dotterforetag eller foretaget tillsammans med ett eller
flera dotterforetag eller flera dotterforetag tillsammans innehar minst 20
procent av rosterna (jfr 1 kap. 5 § andra stycket och 8 § forsta stycket 2
och andra stycket arsredovisningslagen).

Narstaendedefinitionen i arsredovisningslagen skiljer sig fran den som
gors i sjalvregleringen pa tva punkter. Aktiemarknadsnamndens uttalan-
den omfattar den som &r stor aktiedgare i bolaget, varmed avses den som
innehar minst tio procent av aktierna eller rosterna i bolaget. Person-
kretsen enligt IAS 24 och arsredovisningslagen omfattar i stéllet den som
har ett betydande inflytande, varmed avses ett innehav om minst 20
procent av rosterna for samtliga aktier i bolaget. Den andra skillnaden &r
att ndmndens uttalanden omfattar bl.a. styrelseledamot, verkstéllande
direktor eller annan anstélld i bolaget eller ett annat féretag inom samma
koncern. Personkretsen enligt IAS 24 och arsredovisningslagen omfattar
i stallet styrelseledamot, verkstallande direktér eller annan ledande
befattningshavare i bolaget eller dess moderforetag. Sadana befattnings-
havare i bolagets dotterforetag omfattas alltsé inte.

Direktivanpassningen medfor sledes att de nya bestimmelserna om
vasentliga transaktioner med narstdende kommer att omfatta en nagot
snéavare personkrets an den som foljer av sjalvregleringen. Fondbolagens
forening, Nasdag och IAF &r kritiska till detta och anser att den definition
som foljer av Aktiemarknadsndmndens uttalanden bor anvéandas. Enligt
regeringens beddmning ger andringsdirektivet dock inte utrymme for en
annan definition &n den som féljer av IAS-forordningen.

IAF anser att en informationsplikt om transaktioner med de befatt-
ningshavare som faller utanfor definitionen i vart fall bor 6vervagas. I1AF
och dven Fondbolagens forening menar att en informationsplikt oavsett
transaktionens vérde bor dvervéagas. Regeringen saknar beredningsunder-
lag for ett sddant forslag i detta lagstiftningsarende. Aven i denna fraga
kan noteras att det fortsatt inte finns ndgot hinder mot en sjalvreglering.

Transaktionen ska understéllas bolagsstamman

Enligt direktivet ska en vasentlig transaktion med en nirstiende antingen
godké&nnas av bolagsstdmman eller av bolagets forvaltnings- eller kon-
trollorgan (den nya artikel 9c.4). Den ordning som i dag anses vara god
sed pa aktiemarknaden bygger pa att transaktioner med en nérstdende
understalls bolagsstdmman. Ordningen &r forenlig med direktivets krav,
men behdver nu lagféstas.

Om transaktionen med den narstdende innefattar en ledande befatt-
ningshavare eller en aktiedgare ska, enligt direktivet, denna ledande
befattningshavare eller aktiedgare inte delta i godkannandet eller omrost-
ningen. Medlemsstaterna far dock tillata en aktieagare som ar en narsta-
ende att delta i omrdstningen under forutsattning att det i nationell ratt
foreskrivs lampliga skyddsatgarder i samband med omréstningspro-
cessen. Detta for att skydda intressena for bolaget och 6vriga aktiedgare,
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déribland minoritetsaktiedgare. Som exempel pa skyddsatgard anges ett
hdgre majoritetskrav for godkénnande av transaktioner (skal 43 i &ndrings-
direktivet).

Enligt god sed pa aktiemarknaden géller att aktier som innehas av be-
fattningshavaren respektive dgaren inte ska beaktas vid stimmans beslut
om godkannande av transaktionen. Det finns ocksa exempel pa liknande
bestammelser i aktiebolagslagen. Vid beslut om godkénnande av en fu-
sions- eller delningsplan i 6verlatande bolag ska aktier som innehas av
det dvertagande bolaget eller av ett annat féretag i samma koncern inte
beaktas (23 kap. 17 § fjarde stycket och 24 kap. 19 § fjarde stycket). Det
kan ocksa noteras att dgarstrukturen i manga av de bolag som omfattas
av de nya bestimmelserna ar sadan att det i bolaget finns en eller en
grupp aktieagare vars aktieinnehav &r sa stort att det vid en narstdende-
transaktion med agaren manga ganger inte skulle spela nagon stérre roll
om det for stdammans godkannande av transaktionen krévdes kvalificerad
majoritet. Mot denna bakgrund anser regeringen det lampligast att lag-
fasta en regel om att berérd narstaende som &r ledande befattningshavare
eller aktie&gare inte bor delta i godkannandet av en transaktion.

Vad som galler i friga om aktier som innehas av den narstaende parten
bor ocksa galla i fraga om aktier som innehas av annat foretag i samma
koncern som denne (se 1 kap. 11 § om vad som avses med koncern). Inte
heller dessa aktier bor beaktas vid beslut om godkannande av transak-
tionen. Det innebar exempelvis att, i forekommande fall, aktier som
innehas av ett moderbolag till den narstdende inte ska beaktas. Med
koncern bor foretagsgrupp av motsvarande slag jamstallas (se narmare
om detta i forfattningskommentaren till 16 a kap. 8 §).

Styrelsen ska ta fram underlag infér bolagsstamman

Enligt direktivet ska bolagen offentligt tillkdnnage vésentliga transaktio-
ner med narstende senast vid den tidpunkt da transaktionen slutfors (den
nya artikel 9c.2). Syftet &r att det ska vara mojligt att i efterhand bedéma
om transaktionen &r skalig och rimlig for bolaget och for aktiedgare som
inte ar narstiende. | forlangningen ska informationen mojliggora for
exempelvis en aktiedgare att angripa en transaktion (jfr skal 44 i
&ndringsdirektivet).

Den ordning som etablerats inom ramen for god sed pa aktiemarkna-
den gar utdver vad andringsdirektivet kraver och tar sikte pa att aktie-
agarna far viss information infor bolagsstamman. Styrelsen ska enligt
god sed dels hamta in ett varderingsutldtande frdn oberoende expertis,
dels upprétta en redogdrelse for den foreslagna transaktionen.

Regeringens beddmning &r att den ordning som etablerats inom ramen
for god sed pa aktiemarknaden fortsatt bor galla och att det i aktiebolags-
lagen bor foreskrivas att styrelsen ska tillhandahalla vissa uppgifter infor
stdimmans beslut. Ett viktigt skl for detta &r att kravet ger aktiedgarna
rimliga forutsattningar att ta stallning till styrelsens forslag. En ordning
som inte garanterar detta skulle vara en forsémring.

Lagkraven pa redogorelsens innehdll bér motsvara direktivets krav.
Det bor foreskrivas att redogorelsen ska ange villkoren for transaktionen
i den utstrackning som kravs for att stdmman ska kunna ta stéllning till
forslaget. Vidare bor det av redogorelsen alltid framga vilken relation



bolaget har till den narstéende, namnet p& den narstdende, datumet for
transaktionen och det varde transaktionen avser. Det bor sta styrelsen fritt
att avgora hur omfattande redogérelsen ska vara och om exempelvis ett
inhamtat varderingsutlatande eller annat utlatande ska inga.

Om styrelsen gér beddmningen att ett antal mindre transaktioner med
samma part sammantagna utgor en véasentlig transaktion, ar det den sista
transaktionen som gor att gransvardet dverskrids och som det finns an-
ledning att stka bolagsstammans godkénnande for. Styrelsen bor i under-
laget ldmna en redogorelse for samtliga transaktioner och inte enbart den
transaktion som omfattas av den sarskilda beslutsordningen.

Det bor vidare krdvas att handlingarna ska hallas tillgangliga pa
bolagets webbplats under minst tre veckor narmast fére stimman och pa
dagen for stamman, samt att de laggs fram pa stimman.

Tillnandahallandet av underlaget i samband med stimman tillsammans
med tillhandahéllandet av stimmoprotokollet (enligt 7 kap. 68 § aktie-
bolagslagen) bedoms tillgodose direktivets krav pa offentliggérande.

Skyldigheten att offentliggora information om en transaktion paverkar
inte de skyldigheter som ett bolag kan ha enligt Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmiss-
bruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphédvande av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG, har bendmnd marknadsmiss-
bruksforordningen (den nya artikel 9c.9). Det innebdr att ett foretag,
forutom att offentliggéra information enligt aktiebolagslagen, kan behdva
Id&mna insiderinformation i enlighet med artikel 17 i marknadsmissbruks-
forordningen.

Bolagen ska inte vara skyldiga att ta fram en sérskild rapport

Enligt direktivet far medlemsstaterna foreskriva att det offentliga till-
kannagivandet ska atfoljas av en rapport med en beddémning av om en
transaktion ar skélig och rimlig for bolaget och for aktiedgare som inte &r
en narstaende part (den nya artikel 9¢.3). En sadan rapport skulle ha stora
likneter med underlaget styrelsen foreslas vara skyldig att ta fram infor
stdmman. Den skulle vara av begrénsat informationsvarde och medftra
en okad administrativ bérda for bolagen. Nagon skyldighet att ta fram en
sadan rapport bor darfor inte inforas.

Beslut om I6pande transaktioner pd marknadsmassiga villkor ska
undantas

Fran den sarskilda beslutsordningen for vasentliga transaktioner med
narstdende undantas enligt direktivet transaktioner som &r en del av ett
bolags Iépande verksamhet och som genomfors pd normala marknads-
villkor (den nya artikel 9¢.5). For sadana transaktioner ska bolagets for-
valtnings- eller kontrollorgan inrétta ett internt forfarande for att regel-
bundet bedéma om villkoren fér undantag ar uppfyllda. De nérstdende
parterna ska inte delta i bedémningen. Direktivet tilldter medlemsstaterna
att foreskriva att bolagen ska tillampa den sérskilda beslutsordningen
aven i forhallande till transaktioner av detta slag.

Undantaget kan framfor allt aktualiseras nér bolag fortlépande koper
varor och tjanster som behévs for produktionen av varandra. Transaktio-
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nerna kan i vissa fall dven vara undantagna enligt en regel om transak-
tioner mellan ett bolag och dess dotterbolag, som redovisas nedan (jfr
den nya artikel 9c.6 led a). Den regeln géller dock enbart transaktioner
med heldgda dotterbolag och dotterbolag som inga andra narstaende har
intressen i.

Vid bedémningen av om marknadsmassiga villkor foreligger &r den
upplysning om narstaendetransaktioner pa andra an marknadsmassiga
villkor som ska tas in i rsredovisningen av intresse (5 kap. 23 § arsredo-
visningslagen). Upplysningen ska omfatta uppgift om transaktionernas
art och det totala belopp som transaktionerna omfattar samt uppgift om
vilket slag av narstdendeforhallande det ar frdga om. Dessutom ska upp-
lysningen omfatta andra uppgifter om transaktionerna som ar nédvéandiga
for att beddma foretagets stallning. Vid beddmningen av om dessa tran-
saktioner d&r marknadsméssiga har i forarbetena uttalats att den huvud-
sakligen utgar fran en objektiv bedémning av vardet pa parternas respek-
tive prestationer (se prop. 2008/09:71 s. 98, jfr prop. 2004/05:85 s. 747).
Denna princip bor aven tillampas vid beddmningen av om en narstaende-
transaktion ar marknadsmaéssig enligt aktuellt undantag.

Direktivets krav pa att bolagets forvaltnings- eller kontrollorgan ska
inrétta ett internt forfarande for att regelbundet bedéma att villkoren for
undantaget dr uppfyllda bor i lag komma till uttryck i ett krav pa att sty-
relsen ska ha rutiner for att fortlopande bedéma om villkoren &r upp-

fyllda.

Vissa transaktioner mellan ett bolag och dess dotterbolag ska undantas

Enligt direktivet far medlemsstaterna undanta vissa typer av transaktio-
ner frdn den nya beslutsordningen (den nya artikel 9c.6). En sadan
mojlighet finns vid transaktioner mellan ett bolag och dess dotterbolag.
En forutsattning ar att dotterbolaget ar helagt eller att inga andra nérsta-
ende till bolaget har ett intresse i dotterbolaget, eller att det i nationell ratt
foreskrivs tillrackligt skydd for intressena for bolaget, dotterbolaget och
deras aktiedgare. Regeringen foreslar att ett undantag for transaktioner av
detta slag infors. Om det inte sker, skulle det ge betydande merarbete
utan motsvarande nytta.

Svenskt Naringsliv m.fl. menar att det bor fortydligas att en transaktion
mellan systerbolag omfattas av undantaget for transaktioner mellan det
publika bolaget och dotterforetaget. Det saknas dock underlag for att
foreskriva ett sddant undantag och det bedéms inte heller finnas utrymme
for det enligt direktivet. Fragan om en eventuell dndring av reglerna i
detta avseende far dvervagas i ett senare sammanhang.

Transaktioner som kréaver bolagsstammans beslut ska undantas

Direktivet tillater ocksd medlemsstaterna att undanta tydligt definierade
typer av transaktioner for vilka det i nationell ratt foreskrivs bolagsstam-
mans godkéannande (den nya artikel 9c¢.6 led b i direktivet). En forutsatt-
ning ar dock att en rattvis behandling av alla aktiedgare och intressen for
bolaget och for de aktiedgare som inte ar en narstdende part, daribland
minoritetsaktieagare, specifikt tas upp och ar foremal for tillrackligt
skydd genom bestdmmelser i nationell ratt.



I aktiebolagslagen finns bestammelser om vissa typer av transaktioner,
som av lagstiftaren ansetts vara av sadan betydelse att bolagsstamman
som huvudregel ska besluta i frdgan. En betydande del av bestammel-
serna avser olika slag av emissioner (12—-16 kap.). Stimman kan bemyn-
diga styrelsen att besluta om andra emissioner an fondemissioner, men
kan inte bemyndiga vid emissioner som faller under 16 kap. Beslut om
emissioner med foretradesratt for aktiedgarna kan fattas av stimman med
enkel majoritet, medan beslut om emissioner med avvikelse fran fore-
tradesratten kraver kvalificerad majoritet. For alla emissioner galler
vidare att de maste vara forenliga med kravet pa likabehandling av aktie-
agarna sadant det kommer till uttryck i den s.k. generalklausulen (se t.ex.
8 kap. 41 8). Infor beslutet ska styrelsen tillnandahélla aktieagarna vissa
handlingar och i vissa fall ska delar av materialet granskas av bolagets
revisor.

Awven i fridga om vardedverforing i form av vinstutdelning, forvarv av
egna aktier och minskning av aktiekapitalet for aterbetalning till aktie-
dgarna finns i lagen krav pa staimmobeslut och en skyldighet for styrelsen
att infor stimman tillhandahalla aktiedgarna viss information (18 kap. 3—
7 och 11 8§, 19 kap. 20-25 88 samt 20 kap. 6-15 §8).

Vidare ar i regel 1an till narstdende part forbjudna. Skatteverket, och
efter 6verklagande regeringen, kan dock i vissa fall medge dispens. Aven
i denna situation finns det en sarskild beslutsordning som syftar till att
skydda aktiedgarna (se 21 kap.).

Dessutom ar det bolagsstamman som beslutar om arvode till styrelse-
ledaméter (8 kap. 23 a §).

| samtliga uppraknade fall finns sadana tydliga skyddsregler att de kan
undantas. Samma sak far anses galla sadan ersattning till ledande befatt-
ningshavare som omfattas av riktlinjerna enligt 8 kap. 51 § aktiebolags-
lagen, eftersom erséttningen ska utbetalas inom den ram bolagsstamman
beslutar.

Sammantaget bor séledes foljande transaktioner undantas fran den
sarskilda beslutsordningen avseende néarstdendetransaktioner:

— arvode till styrelseledamd&ter som omfattas av 8 kap. 23 a §,

— ersattning till ledande befattningshavare som omfattas av riktlinjerna
enligt 8 kap. 51 §,

— lanenligt 11 kap.,

— emissioner enligt 12-16 kap.,

— vinstutdelning enligt 18 kap.,

— forvarv och Gverlatelse av egna aktier enligt 19 kap.,

— minskning av aktiekapitalet enligt 20 kap.,

— lanenligt 21 kap.,

— fusion enligt 23 kap., och

— delning enligt 24 kap.

Vidare far medlemsstaterna undanta sidana transaktioner som erbjuds
alla aktiedgare pd samma villkor, om likabehandling av alla aktieigare
och skydd av bolagets intressen sékerstélls (den nya artikel 9c.6 led e).
Svenskt Né&ringsliv och Sveriges advokatsamfund anser att det bor foras
in ett sarskilt undantag for just denna typ av transaktioner, eftersom det
inte ar otankbart att behov av ett sddant uppkommer framéver. Regering-
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en beddémer att de transaktioner som direktivet i denna del medger ett
undantag for i svenska bolag i praktiken frdmst ror foretrdédesemissioner
och vinstutdelningar. Som framgar av upprakningen ovan foreslas sadana
transaktioner undantas fran den sarskilda beslutsordningen. Regeringen
ser i nuldget inget behov att inféra ett sarskilt undantag for denna typ av
transaktioner.

Transaktioner som omfattas av lagen om resolution ska undantas

Enligt direktivet far medlemsstaterna fran den sarskilda beslutsordningen
utesluta transaktioner som ingatts av kreditinstitut pa grund av atgarder
som syftar till att skydda deras stabilitet och som antagits av den behéri-
ga myndighet som ansvarar for tillsyn i den mening som avses i unions-
ratten (den nya artikel 9c.6 led d). Undantaget tar sikte pad sadana
transaktioner som omfattas av det s.k. krishanteringsdirektivet (direktiv
om inrattande av en ram for aterhamtning och resolution av kreditinstitut
och vardepappersforetag och om &andring av direktiv 82/891/EEG och
direktiv 2012/30/EU och EU/2013/36 m.fl.).

Krishanteringsdirektivet &r i Sverige genomfort bl.a. genom lagen
(2015:1016) om resolution. Lagen reglerar dels atgarder for att forbereda
en resolution, dels genomférandet av resolutioner. | lagen finns det ett
antal verktyg som kan tillgripas, bl.a. det s.k. forsaljningsverktyget (12
kap. 1 § forsta stycket 2 a). | korthet innebdr bestdmmelserna att Riks-
galdskontoret (Riksgalden) far anvanda forsaljningsverktyget for att fran
ett foretag i resolution Gverfora tillgangar eller forpliktelser eller fran
nagon annan an foretaget dverfora aktier och andra aganderéttsinstru-
ment som foretaget har gett ut (17 kap. 1 och 2 88). Vid en 6verforing
forlorar dgarna till foretaget och foretagets borgendrer sin ratt till de
overforda tillgangarna och forpliktelserna och férvarvaren Gvertar de
rattigheter och forpliktelser som foljer med det som 6verforts.

En ordning dar denna typ av transaktioner &ven skulle omfattas av
aktiebolagslagens reglering om vésentliga transaktioner skulle motverka
de intressen som lagen om resolution avser skydda. Aven Riksgalden &r
inne pa detta och pekar pa att det ar viktigt att inte riskera att inskranka
Riksgaldens mojligheter att agera vid resolution. Regeringen foreslar pa
grund av det anforda att transaktioner som sker med stdd av lagen om
resolution ska undantas fran den sarskilda beslutsordningen for vésent-
liga transaktioner med narstaende.

Transaktioner mellan ett dotterbolag och moderbolagets narstaende ska
omfattas

En sarskild beslutsordning for transaktioner med narstaende bor omfatta
aven fall dar transaktionen sker mellan ett dotterbolag och en narstaende
till moderbolaget. |1 annat fall skulle beslutsordningen enkelt kunna
kringgds genom att transaktionerna slussas vidare till ett dotterforetag.
Denna typ av transaktioner inkluderas redan i dag av beslutsordningen i
sjalvregleringen. Av betydelse ar &ven att aktiedgarna i moderbolaget —
vars intresse de nya reglerna avser att skydda — har ett beréttigat intresse
av att fa reda pé och dven paverka denna typ av transaktioner. Om de inte
ges den mojligheten géar de miste om en del av det skydd som &ndrings-
direktivet avser att ge dem.



Av motsvarande skél bdr det inte gbras en begrénsning till transak-
tioner med dotterbolag som har aktier upptagna till handel pa en reglerad
marknad. Daremot bor en begrénsning goras till heldgda svenska aktie-
bolag. Som promemorian redogor for skulle regleringen annars fora for
langt.

Beslutsordningen vid transaktioner mellan ett dotterbolag och
moderbolagets narstaende

For att aktiedgarna ska fa ett skydd som motsvarar det som ges enligt
sjalvregleringen bor det inféras en ordning dér transaktioner mellan
dotterforetaget och moderbolagets narstaende ska godkénnas i tva steg.
Det forsta steget innebér att bolagsstdmman i dotterbolaget har att ta
stillning till transaktionen. Eftersom det enbart ar fraga om helagda
dotterbolag ror det sig i allt vasentligt om en formaliafraga. Det bedéms
dock som en nddvéndig ordning for att det ska vara méjligt fér bolags-
stdmman i moderbolaget att i det andra steget ta stallning till dotterbola-
gets beslut.

Med utgangspunkten att det ar fraga om ett formaliabeslut i dotter-
bolaget, kan det inte anses nddvéndigt att infora en formell skyldighet for
styrelsen i dotterbolaget att 1dmna en redogdrelse for transaktionen infor
stdmmans beslut. Daremot maste moderbolaget se till att det inom kon-
cernen finns rutiner som sékerstéller att dotterbolaget lamnar en tillréck-
ligt utforlig redogorelse for transaktionen for att moderbolaget ska kunna
fullgdra sina skyldigheter. De ovan foreslagna undantagsreglerna bor
galla dven transaktionerna mellan dotterbolag och moderbolagets nérsta-
ende. Vidare bor skyldigheten for styrelsen att fortlopande bedéma om
forutsattningarna ar uppfyllda for att undanta I6pande transaktioner som
sker pd marknadsmassiga villkor gélla dven i dotterbolaget.

Forfarandet i moderbolaget bor utformas i enlighet med vad som géller
vid en vasentlig transaktion direkt mellan ett moderbolag och en narsta-
ende. Det innebér dels att styrelsen infor stdmmans provning ska I[&mna
en redogorelse for den foreslagna transaktionen, dels att den narstaendes
aktier inte ska beaktas i samband med stdimmans provning.

Enligt direktivet krévs att moderbolaget offentliggér viss information
om en vasentlig transaktion mellan en aktiebolaget narstidende part och
bolagets dotterbolag (den nya artikel 9¢.7). Som redovisas ovan, gor
regeringen bedémningen att direktivets krav pa offentliggérande far an-
ses uppfyllt genom tillnandahéllandet av underlag infér bolagsstamman
och stdammoprotokollet.

9.2 Sanktioner

Regeringens bedomning: Aktiebolagslagens regler om ogiltighet vid
ett befogenhetséverskridande och om en styrelseledamots skade-
standsansvar, sikerstaller att de nya kraven foljs.

Promemorians bedomning: Overensstimmer med regeringens bedom-
ning (se promemorian s. 407).
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Remissinstanserna: Remissinstanserna framfor ingen invandning mot
bedémningen.

Skélen for regeringens bedémning: Medlemsstaterna ska faststélla
regler om atgarder och sanktioner for dvertradelser av nationella bestam-
melser som antas enligt direktivet och vidta alla nodvandiga atgarder for
att sikerstélla att de tillimpas. Atgdrderna och sanktionerna ska vara
effektiva, proportionella och avskréckande (den nya artikel 14b).

En viktig del i det nya regelverket &r dels att vasentliga transaktioner
ska understallas staimmans provning, dels att den narstdende partens
aktier inte ska beaktas i samband med stdmmans beslut. Om styrelsen
inte foljer de aktuella bestammelserna ar det frdga om ett kompetens-
overskridande. En reglering i lag som innebér en skyldighet for styrelsen
att i vissa situationer understélla en fraga stammans provning utgér en
s.k. legal befogenhetsgréans. Om styrelsen inte réttar sig efter denna reg-
lering, gor sig styrelsen skyldig till ett dverskridande av sin befogenhet.
Ett avtal som ingatts till foljd av ett sddant befogenhetsoverskridande kan
inte goras gallande mot bolaget om bolaget kan visa att motparten varit i
ond tro (8 kap. 42 § andra stycket).

En mojlighet skulle kunna vara att komplettera dessa generella bestam-
melser med en sérskild reglering som anger att beslut som fattas i strid
med bestdmmelserna ar ogiltiga, oavsett ond eller god tro hos motparten.
En sadan reglering finns i de s.k. Leo-reglerna och innebér att en Gver-
latelse i strid med dessa regler ar ogiltig, oberoende av om forvarvaren
var i ond eller god tro (prop. 1986/87:76 s. 37). En sadan reglering skulle
fa motsvarande effekt som reglerna om ett behorighetsoverskridande av
styrelsen (8 kap. 42 § forsta stycket).

Till saken hor emellertid att 16 kap. aktiebolagslagen reglerar en
mycket tydligt definierad typ av overlatelser — dverlatelser av aktier och
vissa andra finansiella instrument i ett dotterbolag. De nya bestdmmelser-
na om vasentliga transaktioner ar mer generella och omfattar ett betydligt
storre spektrum av transaktioner. Det kommer att uppkomma situationer
dar det finns utrymme for tvekan om huruvida en transaktion omfattas av
reglerna. Regeringen anser att det inte ar lampligt att till en sadan
reglering knyta en absolut ogiltighetsregel och saledes ga langre an vad
som redan foljer av aktiebolagslagens regler om kompetensover-
skridande. Det beddms inte heller nédvandigt for att reglerna ska efter-
levas.

I avsnitt 8.3 redovisas aktiebolagslagens bestdmmelser om skade-
standsskyldighet for en styrelseledamot som uppsatligen eller av oakt-
samhet skadar bolaget vid fullgdrandet av sitt uppdrag. Denna méjlighet
att utkréva ansvar utgor tillsammans med ogiltighetsreglerna en tillrack-
lig sanktion for att sdkerstélla att de féreslagna bestdmmelserna kommer
att tillampas.

Dessutom finns det redan existerande sanktionssystemet i form av ater-
baring och bristtdckningsansvar i lagens bestdimmelser om vardedver-
foringar (17 kap. 6 och 7 8§8). Bestdimmelserna omfattar varje form av
transaktion, med narstaende eller med annan, som resulterar i en otillaten
vardedverforing fran bolaget, dvs. just sddana transaktioner som direk-
tivet avser att forhindra.



10 Ikrafttradande- och
overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Lagandringarna ska trada i kraft den 10 juni
2019.

Bestdmmelserna om institutionella investerares, kapitalforvaltares
och rostningsradgivares skyldigheter att lamna arliga redogorelser ska
tillampas forsta gdngen 2020. Aven bestaimmelserna om att arsbe-
rattelserna for andra alternativa investeringsfonder an specialfonder
ska ha ett nytt innehall ska tillampas forsta gangen 2020.

Bestammelserna om institutionella investerare ska gélla dven sadana
forsékringsforetag som bedriver tjanstepensionsverksamhet och som
tillampar delar av den aldre lydelsen av férsakringsrorelselagen.

Bestammelserna om riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare ska tillampas forsta gdngen i samband med den arsstimma som
hélls narmast efter den 31 december 2019. Bestammelserna om skyl-
digheten att uppratta en erséttningsrapport, lagga fram den pa arsstam-
man och hélla den tillganglig ska tillimpas férsta gangen i samband
med den arsstimma som halls narmast efter den 31 december 2020.

Den nya regleringen av nérstaendetransaktioner ska inte tillampas
pa sadana transaktioner som bolaget beslutat om men inte har genom-
forts innan regleringen tradde i kraft. N&r flera olika transaktioner
beaktas, ska transaktioner som genomforts fore ikrafttrédandet inte tas
med.

Promemorians forslag: Overensstimmer i huvudsak med regeringens
(se promemorian s. 469 f.). | promemorian behandlas inte andra alterna-
tiva investeringsfonder &n specialfonder.

Remissinstanserna: Remissinstanserna lamnar férslagen utan invand-
ningar eller avstar fran att yttra sig.

Skalen for regeringens forslag: Medlemsstaterna ska senast den
10 juni 2019 sétta i kraft de lagar, forordningar och administrativa for-
fattningar som &r nddvandiga for att folja dndringsdirektivet. Fér de nya
artiklarna 3a—3c i direktivet om aktiedgares réattigheter géller i stéllet att
nddvandiga andringar ska trdda i kraft senast den 3 september 2020
(artikel 2.1 i andringsdirektivet).

De lagforslag som ldggs fram i denna lagradsremiss syftar till att
genomfora de delar av andringsdirektivet som ska vara genomférda den
10 juni 2019. Lagéndringarna ska darfor trada i kraft det datumet.

Institutionella investerare, kapitalforvaltare och rostningsradgivare ska
enligt de foreslagna bestammelserna lamna vissa arliga redogorelser.
Eftersom det ror sig om redogorelser for vad som skett under ett ar bor
de nya bestammelserna om skyldighet att lamna sadana redogorelser
borja tillampas forst fran och med éret efter det att lagarna tratt ikraft. Av
samma skal bor de nya bestimmelserna om att arsheréattelserna for andra
alternativa investeringsfonder an specialfonder ska ha ett utokat innehall
tillampas forsta gdngen 2020.

Vissa av de forsakringsforetag som bedriver tjanstepensionsverksam-
het tillampar delar av en &ldre lydelse av forsakringsrorelselagen. For att
aven de foretagen ska omfattas av de nya skyldigheterna for institutio-
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nella investerare behover foretagen aldggas att tillampa de nya bestam-
melserna genom en dvergangshestammelse.

Forslagen om erséttning till ledande befattningshavare innebér bl.a. nya
krav pa riktlinjer for ersattning till dem. Nar de nya bestammelserna trader
i kraft den 10 juni 2019 har ordinarie bolagsstdmma i de flesta bolag &gt
rum. Det innebar att om det inte infors nagra sérskilda bestaimmelser kom-
mer berdrda bolag vara skyldiga att kalla till en extra bolagsstdmma for att
aktiedgarna ska fa ta stallning till ett nytt forslag till riktlinjer som &r ut-
format enligt de nya bestimmelserna. Detta beddéms inte rimligt, sarskilt
inte med hansyn till att det redan finns lagbestammelser som pa ett
generellt plan motsvarar direktivets krav. Regeringen anser darfor att det
bor inforas en ikrafttradandebestammelse enligt vilken de nya bestdmmel-
serna om riktlinjer ska tillimpas forsta gangen i samband med den arsstam-
ma som halls narmast efter den 31 december 2019. Det innebdr t.ex. att ett
forslag till nya riktlinjer av styrelsen maste uppréttas i december 2019, om
stamman hélls i borjan av januari 2020.

De nya bestdmmelserna om skyldigheten att ta fram en rapport om er-
sattningar bygger pa att bolaget har antagit riktlinjer i enlighet med de
nya bestdimmelserna. Bestdmmelserna om rapport om ersattningar kan
tillampas forsta gangen aret efter det att de nya riktlinjerna antagits, dvs.
i samband med den arsstimma som &ger rum narmast efter den
31 december 2020. Det bor darfor inféras en ikrafttrédandebestdmmelse
med ett sddant innehall.

Enligt 8 kap. 51 § andra och tredje styckena aktiebolagslagen i dess
hittillsvarande lydelse ska bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad i Sverige i forslaget till riktlinjer informera dels om
tidigare beslutade ersattningar som inte har forfallit till betalning, dels
om avvikelser fran beslutade riktlinjer. Den foreslagna andringen av
paragrafen innebdr att skyldigheterna upphor och att den angivna infor-
mationen i stallet [&mnas i rapporten om ersattningar. Eftersom skyldig-
heten att Iamna en sadan rapport infaller forst i samband den &rsstamma
som halls narmast efter den 31 december 2020, finns det skal att genom
en overgangshestammelse foreskriva att berdrda bolag ska tillampa de
&ldre bestdmmelserna i 8 kap. 518 andra och tredje styckena aktiebolags-
lagen i samband med arsstimmor som halls fram till och med den
31 december 2020. P4 sé satt sakerstills att aktiedgarna inte gar miste om
informationen. | frdga om bestimmelserna i 7 kap. 61 §, 8 kap. 51 §
forsta stycket och 53 § samt den upphévda 8 kap. 52 § aktiebolagslagen
behover det genom Gvergangsbestammelser foreskrivas att berdrda bolag
ska tillampa de &ldre bestammelserna i samband med arstammor som
halls fram till och med den 31 december 2019.

Det finns ocksd behov av ikrafttradandebestammelser avseende den nya
regleringen av narstaendetransaktioner. Avsikten &r inte att de nya bestim-
melserna ska omfatta transaktioner som beslutats fore lagens ikrafttrédan-
de, men som inte genomforts forrdn efter det att lagen trétt i kraft. Detta
bor tydliggdras genom en ikrafttrddandebestdmmelse. Vidare bér inte den
foreslagna regeln om sammanrakning av transaktioner (16 a kap. 2 § aktie-
bolagslagen) omfatta sddana transaktioner som genomforts innan lagen
trétt i kraft.



11 Konsekvenser av forslagen

Regeringens beddmning: De nya skyldigheterna for institutionella
investerare, kapitalforvaltare och rostningsradgivare kan antas leda till
Okade administrativa kostnader.

De nya bestdammelserna om erséttning till ledande befattningshavare
och den nya regleringen av narstaendetransaktioner starker aktiedgares
rattigheter. For vissa noterade bolag innebér regleringen en Okad
administrativ borda.

Finansinspektionen kommer att fa fler arbetsuppgifter. Merkostna-
derna kan hanteras inom befintliga ramar.

Promemorians bedémning: Overensstammer i huvudsak med rege-
ringens (se promemorian s. 477 f.).

Remissinstanserna: De flesta av remissinstanserna lamnar beddm-
ningarna utan invandningar eller avstar fran att yttra sig. Regelradet be-
domer att promemorians konsekvensutredning som helhet &r godtagbar,
dven om den brister i ndgra hanseenden, bl.a. nar det géller redovisning-
en av berorda foretag utifran antal och storlek. Finansbolagens férening
och Sveriges advokatsamfund anser att konsekvensutredningen inte
stéller administrations- och regelbdrdan i relation till forvantade positiva
effekter, och att det darfor &r viktigt att folja andringsdirektivets mini-
miniva. Aven Naringslivets Regelnamnd pekar pé& att éverimplemen-
teringar inte bor goras utan kompletterande konsekvensutredningar.
Svensk Foérsakring och Svenska Pensionsstiftelsers Forening (SPFA)
bedoémer att forslagen far stora administrativa och ekonomiska konsek-
venser. Nordic Investor Services Aktiebolag invander mot att en bestam-
melse om avgiftsfinansiering inférs utan att en kompletterande konsek-
vensutredning forst genomfors.

Skalen for regeringens bedémning
Alternativ for genomforandet

De foreslagna lagandringarna &r i allt vasentligt pakallade av de nya EU-
reglerna. Bestdimmelserna i &ndringsdirektivet &r tvingande. Mdojlighe-
terna att vélja alternativa losningar &r mycket begransade. Andringsdirek-
tivet ger dock medlemsstaterna vissa valméjligheter. | valet mellan olika
alternativ &r strdvan att valja det alternativ som innebar den minsta admi-
nistrativa bordan for det enskilda foretaget. Vidare halls den administra-
tiva bordan nere genom utgangspunkten att inte ga langre an andrings-
direktivets krav.

Med de valda utgangspunkterna beddms de bolagsrattsliga delarna i
lagradsremissen beréra nagra hundratal publika aktiebolag. Darutover
berdrs uppskattningsvis lika manga institutionella investerare, kapitalfor-
valtare och réstningsradgivare.

Institutionella investerare, kapitalférvaltare och rostningsradgivare far
Okade administrativa kostnader

For institutionella investerare, kapitalforvaltare och rostningsradgivare
foreslas nya informationsskyldigheter. Ett stort antal foretag av varieran-
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de storlek kommer att omfattas av de skyldigheterna. Som flera remissin-
stanser papekar kan skyldigheterna antas leda till 6kade administrativa
kostnader for foretagen. Vissa av informationskraven finns dock redan i
sjalvregleringen. Kraven ar darfor inte helt nya, &ven om detaljnivan nu
okar. Det ska dessutom vara mojligt att avstd fran att folja vissa krav.
Regeringen beddmer darfor att de 6kade administrativa bdrdorna inte kan
antas vara betydande.

Som flera remissinstanser patalar har svenska institutionella investerare
och kapitalférvaltare redan i dag generellt sett ett stort och langsiktigt
engagemang i de bolag i vilka de investerar. Andringarna far anses skapa
incitament for dem att engagera sig ytterligare. Ett engagemang bidrar till
en god bolagsstyrning och i forlangningen en sund marknad och ett fun-
gerande naringsliv, vilket gynnar bl.a. investerarna och forvaltarna.

Nagon kompletterande konsekvensutredning bedéms inte nédvandig for
att infora bestdmmelser om avgiftsfinansiering i den nya lagen om rost-
ningsradgivare. Fragan kommer att berdras ytterligare i det senare arende
dar den narmare utformningen av avgifterna foreslas.

De nya kraven i fraga om erséttning till ledande befattningshavare

Forslaget om nya krav pa riktlinjer om erséttning till ledande befattnings-
havare innebér bl.a. att styrelsen i ett noterat aktiebolag ska vara skyldig att
minst vart fjarde ar for bolagsstimman presentera ett forslag till riktlinjer.
Redan i dag har styrelsen i aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad i Sverige en skyldighet att ta fram riktlinjer, men
denna galler &rsvis. Forslaget innebér att kategorin av bolag som berdrs ut-
vidgas nagot eftersom &ven bolag som har aktier upptagna pa en reglerad
marknad utanfor Sverige eller en motsvarande marknad utanfor EES ska
omfattas av denna skyldighet. Vidare innebdr forslaget att riktlinjernas
innehall kommer att regleras pa ett mer utforligt sétt 4n vad som hittills har
varit fallet. Detta utgor dock, enligt regeringens bedémning, inte nagot
vasentligt nytt eftersom riktlinjerna redan i dag som regel har en utform-
ning som motsvarar direktivets krav. Dessutom innebér forslaget att
personkretsen som maste omfattas av riktlinjerna inskranks jamfort med
vad som géller enligt hittillsvarande regler. Enbart verkstillande direktor,
vice verkstéllande direktdr och styrelseledaméter vars ersattning inte beslu-
tas av stamman kommer enligt forslaget att omfattas av riktlinjerna.

Det anférda innebér att forslaget i vissa avseenden kommer medfora en
viss lattnad for bolagen och i andra avseenden en viss 6kad administration.
Sammantaget bedémer regeringen att forslaget inte innebar nagon Gkad
administrativ bdrda och att det ger ett dkat inflytande for aktiedgare i
ersattningsfragorna.

Vidare innebar forslaget att noterade aktiebolag for varje rakenskapsar
ska ta fram en rapport 6ver sddan utbetald och innestdende ersattning till
ledande befattningshavare som omfattas av riktlinjerna. Kravet pa en sadan
sarskild rapport &r nytt, men berdrda bolag &r redan i dag skyldiga att pre-
sentera den aktuella informationen i andra sammanhang. Enligt hittills-
varande regler ska det ndmligen i riktlinjerna redovisas dels tidigare beslu-
tade ersattningar som inte har forfallit till betalning, dels om styrelsen fran-
gatt riktlinjerna. Dessutom foljer av arsredovisningslagen att bolagen i ars-
redovisningen ska l&mna upplysningar avseende ersattning till ledande



befattningshavare. Denna redovisning ska enligt forslaget ske aven fortsatt-
ningsvis, men de uppgifter som redan i dag ska finnas tillgangliga i ars-
redovisningen kan laggas till grund for utformningen av rapporten om
ersattningar. Regeringen gor darmed bedémningen att de nya reglerna inte
kommer medfora nagot egentligt merarbete for att ta fram de uppgifter som
behdvs for att utforma rapporten om erséttningar. Sjélva utformandet av
rapporten och skyldigheten att halla den tillganglig infor bolagsstamman
kommer att innebéra ett visst merarbete, men det boér vara ganska begran-
sat.

Ytterligare en skyldighet som tillkommer i denna del &r att i riktlinjer
och rapport om erséttningar forklara hur eventuella synpunkter som fram-
forts i samband med stdimmobehandlingen har beaktats. Regeringens be-
démning &r att det bor vara mojligt fér bolagen att i detta sammanhang
avsta fran att redovisa helt marginella synpunkter fran enstaka aktiedgare
med sma innehav. Denna skyldighet kommer saledes inte att aktualiseras
sérskilt ofta och kommer enligt regeringens mening dérmed enbart med-
fora ett marginellt merarbete for bolagen.

De ovan beddmda konsekvenserna galler bolag som har aktier upptag-
na till handel pa en reglerad marknad i Sverige, s.k. aktiemarknadsbolag.
For dessa innebéar séledes de nya bestimmelserna sammantaget en margi-
nellt 6kad administrativ borda. Déremot innebar de nya bestammelserna
av naturliga skél en 6kad administrativ borda for de bolag som inte sedan
tidigare omfattas av dem, dvs. publika bolag som har aktier upptagna till
handel enbart pa en reglerad marknad utanfér Sverige eller en motsva-
rande marknad utanfér EES. Antalet berdrda bolag i den senare kategorin
beddms vara mycket begransat.

Den nya regleringen av narstdendetransaktioner

Forslaget om en ny reglering for narstéendetransaktioner, som i huvud-
sak innebér att en sérskild beslutsordning for dessa transaktioner infors,
beddms stdrka aktiedgares rattigheter. Forslaget, som galler noterade
aktiebolag, innebdr att den ordning som etablerats genom néringslivets
sjalvreglering i form av Aktiemarknadsnamndens uttalanden i stora delar
overfors till ett nytt kapitel i aktiebolagslagen. | det nya kapitlet infors en
definition av vad som &r en vésentlig transaktion. Aven om det inte &r
mojligt att utifran namndens praxis i enskilda fall ge ett generellt svar pa
frdgan om vad som ar en vasentlig transaktion, bedéms den nya legal-
definitionen inte innebdra en utvidgning av tillampningsomradet. Den
nya regleringen bedéms medféra en endast marginellt 6kad administrativ
borda for de berdrda bolagen. Sjalvregleringen omfattar &ven publika
bolag som har aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad eller ar
féremal for handel pé vissa handelsplattformar, t.ex. Nasdag Omx First
North. Den kategorin omfattas inte av den nya regleringen.

Finansinspektionen far fler arbetsuppgifter

Forslagen innebdr att Finansinspektionens tillsynsansvar éver institutio-
nella investerare och kapitalforvaltare utdkas. Sett till det tillsynsansvar
som Finansinspektionen redan har dver dessa aktorer rér det sig om en
begransad ¢kning av arbetsuppgifter. Forslagen innebar ocksé att Finans-
inspektionen far tillsyn 6ver rostningsradgivare. Det &r ett nytt tillsyns-
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omrade for Finansinspektionen. Tillsynsuppdraget dr dock mycket be-
gransat och kommer huvudsakligen besta i arliga kontroller. Dessutom &r
antalet rostningsradgivare som bedriver verksamhet i Sverige litet och
det finns inte skl att tro att det forhallandet kommer att forandras i en
nara framtid.

Forslagen kommer att medféra behov av kompletterande foreskrifter
pa myndighetsniva betraffande innehallet i arsberéattelserna for varde-
pappersfonder och specialfonder och mdéjligen aven for rostningsrad-
givares verksamhet, t.ex. betraffande anmalan. Det ror sig i s& fall om
foreskrifter med ett begréansat innehall.

Regeringen beddmer att de nya arbetsuppgifterna endast kommer ha en
marginell paverkan p& Finansinspektionens verksamhet. Kostnaderna kan
hanteras inom befintliga ramar. Finansinspektionen ges visserligen enligt
forslaget ratt att ta ut arliga avgifter for sin verksamhet, men verksam-
heten finansieras genom anslag och avgiftsintékterna ska i sin helhet
aterforas till inkomsttitel pa statens budget. Det foreslas ocksa att Finans-
inspektionen ska ha rétt till avgifter for provning av anmélningar. Avgif-
terna for provning ska svara mot full kostnadstackning och disponeras av
Finansinspektionen.

Nar det galler forslagens paverkan pa 6vriga myndigheter kan det kon-
stateras att Finansinspektionens beslut enligt den nya lagen om réstnings-
radgivare ska kunna 6verklagas till allman foérvaltningsdomstol. Med
beaktande av att tillsynsuppdraget kommer vara begrénsat och endast
omfatta nagra f& aktorer bedomer regeringen att kostnaderna for det fatal
mal som kan komma att behdva handlaggas kan tas inom befintliga
ramar.

Forslagen medfor inte ndgra konsekvenser i évrigt

Andringarna beddoms inte foranleda negativa effekter for foretagens arbets-
forutsattningar, konkurrensformaga eller villkor i évrigt. De beddms inte f&
nagra konsekvenser for jamstalldheten mellan méan och kvinnor. De be-
doms inte heller i 6vrigt ha ndgra sociala eller miljomassiga konsekvenser.

12 Forfattningskommentar

12.1 Forslaget till lag om rostningsradgivare

Lagens tillampningsomrade

1§ Denna lag géller verksamhet som bestar i att yrkesmassigt analysera
redovisningar och annan relevant information om aktiebolag i syfte att
bistd aktieagare med undersokningar, rad eller rostningsrekommendatio-
ner infor beslut pa en bolagsstamma. En réstningsradgivare ar en juridisk
person som bedriver sidan verksamhet.

Paragrafen anger tillsammans med 2 § lagens tillimpningsomrade. Den
innehaller en definition av begreppet rostningsradgivare. Paragrafen
genomfor delvis de nya artiklarna 1.2 b, 1.6 ¢ och 2 g i direktivet om
aktieagares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 7.



Av paragrafen framgar att en rostningsradgivare ar en juridisk person
som pa yrkesmassig basis analyserar redovisningar och annan informa-
tion om aktiebolag, i syfte att bista aktiedgarna med undersokningar, rad
eller rostningsrekommendationer infor beslut pa bolagsstammor. Efter-
som definitionen avser juridiska personer omfattas inte enskilda nérings-
idkare.

For att omfattas av definitionen ska radgivningsverksamheten vara
yrkesmassig. Det innebdr att radgivningen ska ske regelbundet. Den som
ger rad vid nagot enstaka tillfalle uppfyller saledes inte detta krav. | be-
greppet yrkesmassig ligger, i likhet med i andra sammanhang enligt
svensk ratt, dven att radgivningen utfors mot ndgon form av ekonomisk
ersittning, dvs. pd kommersiell basis. Vid bedémningen av om en verk-
samhet ar yrkesmassig har det dven betydelse hur verksamheten mark-
nadsfors.

Vidare ingar i definitionen att verksamheten ar inriktad pa att analysera
aktiebolags arsredovisningar och annan relevant information och att ana-
lysen sker i syfte att bista aktieagare infor deras beslut pa en bolagsstam-
ma. Syftet med verksamheten ska alltsa vara att ge aktiedgarna den infor-
mation som de behdver for att kunna ta stéllning till de forslag till beslut
som ska behandlas pa en bolagsstimma. Det kan vara frdga om regelratta
rostningsrekommendationer eller andra rad eller undersokningar som
aktiedgaren kan behdva for att kunna ta stéllning till ett beslutsforslag.

Lagen galler endast verksamhet som anges i definitionen. Inget hindrar
dock att rostningsradgivaren av exempelvis praktiska skal eller i syfte att
skapa en mer transparent radgivning inkluderar dven annan verksamhet i
en arlig redogorelse enligt 5 §.

2 § Lagen galler verksamhet som bedrivs av en svensk réstningsradgiva-
re. Lagen galler ocksa verksamhet som bedrivs av en rbstningsrédgivare
frén ett land utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES)
som har

1. sitt huvudkontor i Sverige, eller

2. ett verksamhetsstalle hér, utan att ha sitt huvudkontor inom EES.

Lagen galler endast verksamhet avseende aktier som ar férenade med
rostratt, ar utgivna av ett bolag inom EES och &r upptagna till handel pa
en sadan reglerad marknad som avses i 1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden.

Paragrafen anger tillsammans med 1§ lagens tillimpningsomrade.
Paragrafen genomfor delvis de nya artiklarna 1.2 b, 1.6 ¢, 2g och 3j.4 i
direktivet om aktiedgares rattigheter. Overviagandena finns i avsnitt 7.

Av forsta stycket framgar inledningsvis att lagen &r tillamplig pé
verksamhet bedriven av en svensk rostningsradgivare. Med svensk avses
att det aktuella foretaget har sin hemvist har enligt de principer som
géller i svensk associationsrétt, i direktivet motsvarat av avgransningen
’séte”.

Av forsta stycket framgar vidare att dven rostningsradgivare som ar
frén ett land utanfor EES omfattas av lagens tillimpningsomréade i tva
fall. For det forsta omfattas de som har sitt huvudkontor i Sverige. For
det andra omfattas de som har ett verksamhetsstélle i Sverige, utan att ha
sitt huvudkontor inom EES. Med att rostningsradgivaren ar fran ett land
utanfor EES avses att denne har sin hemvist dar. Kravet pa verksamhets-
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stalle innebar att det ska vara fraga om en etablering. Det ska saledes rora
sig om en verksamhet som har viss varaktighet. Vid bedémningen bor
hansyn ocksa tas till rostningsradgivarens fysiska narvaro i landet,
exempelvis genom personal och kontor. Det &r inte avsett att verksamhet
som endast &r tillfallig ska omfattas.

Forsta punkten innebdr att t.ex. en amerikansk rostningsradgivare med
huvudkontor i Sverige omfattas av lagens tillimpningsomrade, men inte
en tysk rostningsradgivare med huvudkontor har. Andra punkten innebar
att t.ex. en amerikansk rostningsradgivare med verksamhetsstille i
Sverige omfattas av lagens tillimpningsomrade, sa lange denne inte har
huvudkontor i ndgot annat EES-land. Andra punkten innebar dessutom
att t.ex. en amerikansk rostningsradgivare med verksamhetsstille i bade
Sverige och Tyskland, men utan huvudkontor inom EES, omfattas av den
svenska lagens tillampningsomrade, aven om ocksa tysk lag kan vara
tillamplig. Avsikten &r dock att den svenska lagen i ett sadant fall ska
tillampas endast i fraga om den verksamhet som bedrivs fran verksam-
hetsstéllet i Sverige.

Enligt andra stycket ar lagens tillampningsomrade begransat till verk-
samheter som avser aktier, forenade med rostratt, som ar utgivna av
bolag inom EES och som &r upptagna till handel pa en sadan reglerad
marknad som avses i 1kap. 4 b § lagen om vardepappersmarknaden.
Med reglerad marknad enligt den lagen avses, nagot forenklat, ett multi-
lateralt system inom EES som mdjliggor handel med finansiella instru-
ment, t.ex. aktier, i enlighet med sarskilda regler. Det ska alltsd vara
fraga om radgivning om rostning i ett bolag inom EES vars aktier ar
noterade inom EES.

Detta medfor att t.ex. en svensk réstningsradgivare som bedriver verk-
samhet med avseende pa aktier i ett japanskt aktiebolag inte omfattas av
lagens tillampningsomrade, aven om det japanska bolagets aktier ar upp-
tagna till handel pa en reglerad marknad, dvs. inom EES. Vidare omfattar
lagen t.ex. inte en svensk réstningsradgivare som bedriver verksamhet
med avseende pé& aktier i ett europeiskt aktiebolag, om aktierna ar upp-
tagna till handel p& marknader utanfor EES eller pd en multilateral
handelsplattform.

Anmalan

3§ En rostningsradgivare som bedriver verksamhet som omfattas av
denna lag ska anméla detta till Finansinspektionen.

Paragrafen reglerar en réstningsradgivares skyldighet att anmala den be-
drivna verksamheten. Overvigandena finns i avsnitt 7.

Av paragrafen framgar att en rostningsradgivare som bedriver sadan
verksamhet som omfattas av lagen ska anmadla detta till Finansinspek-
tionen. Syftet med anmédlan &r att underlatta for Finansinspektionen att
utdva tillsyn.

Uppférandekod

4 § En rostningsradgivare ska ange den uppforandekod som radgivaren
tilldmpar och redovisa hur den f6ljs.



Om rostningsradgivaren inte tillampar nadgon uppforandekod, eller inte
foljer en eller flera delar av en sadan kod, ska réstningsradgivaren tydligt
ange skalen for det. Om alternativa atgarder har vidtagits, ska aven dessa
anges.

Uppforandekoden och de andra uppgifter som avses i férsta och andra
styckena ska hallas tillgangliga utan kostnad pa rdstningsradgivarens
webbplats. Uppgifterna ska uppdateras varje ar.

Paragrafen behandlar bl.a. en rostningsradgivares skyldighet att ange den
uppforandekod som radgivaren tillampar. Paragrafen genomfor den nya
artikel 3j.1 i direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvigandena finns i
avsnitt 7.

Enligt forsta stycket ska en rostningsradgivare ange den uppforandekod
som radgivaren tillampar och redovisa hur den féljs. Om uppférande-
koden foljs utan avvikelser kan en uppgift om detta vara tillracklig for att
uppfylla kravet pa redovisning.

Av andra stycket foljer att en rostningsradgivare kan vilja att avstd
fran att tillampa en uppforandekod. | sadant fall ska radgivaren tydligt
ange skalen for det. Med att radgivaren tydligt ska ange skalen avses det
som i direktivet bendmns en tydlig och motiverad forklaring. Skélen ska
vara sa tydliga och utforliga att avvikelsen forklaras. Av stycket foljer
ocksa att en rostningsradgivare som tillampar en uppférandekod kan
valja att avsta fran att folja en eller flera av kodens delar, om radgivaren
tydligt anger skalen for det. Om nagra andra, alternativa atgarder har vid-
tagits, ska dven dessa anges. Om den antagna uppférandekoden inte foljs,
bor sdledes redovisningen av hur koden tillampas innehalla skalen for
avvikelserna, inklusive angivande av de delar som avvikelser gérs fréan,
och eventuella alternativa atgéarder.

| paragrafen stélls inte nagra preciserade krav pa innehallet i en upp-
forandekod. Innehallet far avgoras med utgangspunkt i att syftet med
koden é&r att oka transparensen betraffande rostningsradgivarnas verk-
samhet. Ett relevant innehall kan manga ganger inbegripa en redogorelse
for de metoder som tillampas for att hdmta in de uppgifter som l&ggs till
grund for rostningsrekommendationerna, uppgifter om interna rostnings-
policyer, rutiner for att upptdcka och hantera intressekonflikter och for
den externa kommunikationen i samband med utredningar.

Paragrafen innebér inte att det finns nagot krav pa att avsléja uppgifter
som ar kénsliga i konkurrenshénseende.

Av tredje stycket framgar att rostningsradgivaren ska halla uppférande-
koden och redovisningen av hur koden tillimpas, inklusive eventuella
forklaringar, tillgangliga utan kostnad pa sin webbplats och att uppgifter-
na ska uppdateras varje ar. Det innebdr att réstningsradgivaren ar skyldig
att &tminstone en gang per ar gora en Gversyn av uppgifterna for att
avgora om de ar aktuella. Om det inte behdver goras ndgon dndring bor
det vara tillrackligt att réstningsradgivaren anger att en versyn har gjorts
ett visst datum.

Arlig redogérelse

58§ En rostningsradgivare ska varje ar i en redogorelse beskriva hur
radgivaren tar fram undersékningar, rad och réstningsrekommendationer.
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Redogorelsen ska hallas tillganglig utan kostnad pa rostningsradgi-
varens webbplats under minst tre ar.

Paragrafen behandlar rostningsradgivares skyldighet att lamna en arlig
redogorelse for sin verksamhet. Paragrafen genomfér delvis den nya
artikel 3j.2 i direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i
avsnitt 7.

Av forsta stycket framgar att en rostningsradgivare varje ar ska lamna
en redogorelse som beskriver hur réstningsradgivaren tar fram undersok-
ningar, rad och rostningsrekommendationer. Syftet med redogérelsen ar
att i forsta hand rostningsradgivarens kunder ska kunna bilda sig en upp-
fattning om hur rostningsradgivaren bedriver sin verksamhet och hur
denna forhaller sig till exempelvis den antagna uppférandekoden.

Enligt andra stycket &r rostningsradgivaren skyldig att halla redogo-
relsen tillganglig utan kostnad pa sin webbplats under atminstone tre ar.
Informationen mojliggor for i forsta hand réstningsradgivarens kunder att
beddma rostningsradgivarens tidigare prestationer.

Det finns inget krav i lagen som specificerar vid vilken tidpunkt som
redogorelsen ska ldamnas. Nar under aret en rapportering gors bestams
darfor av vilken rapporteringsperiod rostningsradgivaren valt, om inte
annat foreskrivs i forordning eller myndighetsforeskrifter (jfr 11 § forsta
stycket). For att det ska vara fraga om en arlig redogorelse bor tidpunkten
dock vara densamma fran ar till ar.

Av 11 § forsta stycket framgar att regeringen, eller den myndighet som
regeringen bestimmer, far meddela ytterligare foreskrifter om redogorel-
sen. Det finns t.ex. behov av att meddela narmare foreskrifter om den ar-
liga redogorelsens innehall.

Redovisning av intressekonflikter

6 8 En rostningsradgivare ska identifiera och utan drojsmal for sina
kunder redovisa alla faktiska och potentiella intressekonflikter, inbegri-
pet affarsforbindelser, som kan paverka radgivarens undersokningar, rad
eller rostningsrekommendationer. Radgivaren ska samtidigt redovisa
vilka atgarder som vidtas for att undanrdja, begransa eller hantera den
faktiska eller potentiella intressekonflikten.

Paragrafen behandlar rostningsradgivares skyldighet att redovisa intresse-
konflikter. Paragrafen genomfor den nya artikel 3j.3 i direktivet om aktie-
agares rattigheter. Overvigandena finns i avsnitt 7.

Av paragrafen framgar att rostningsradgivare ska identifiera och utan
drojsmal for sina kunder redovisa alla faktiska och potentiella intresse-
konflikter, inbegripet affarsforbindelser, som kan péaverka rostningsrad-
givarens undersokningar, rad eller réstningsrekommendationer. Med fak-
tiska intressekonflikter avses konkreta fall dar det har uppstatt intressekon-
flikter mellan exempelvis tva kunders intressen. Med potentiella intresse-
konflikter avses t.ex. kontakter mellan rostningsradgivaren och en kund
som i forlangningen kan leda till en intressekonflikt. Affarsforbindelser
som kan paverka utarbetandet av undersokningarna, rad eller réstnings-
rekommendationer ska redovisas, &ven om de inte har samband med nagon
uppkommen intressekonflikt.



Av paragrafen framgér ocksa att rostningsradgivaren samtidigt ska redo-
visa vilka atgarder som vidtas for att undanrdja, begransa eller hantera en
faktisk eller potentiell intressekonflikt. Informationen ska ge kunden
mojlighet att avgdra om rostningsradgivaren vidtar tillrackliga atgarder for
att hantera situationen.

Tillsyn

7 § Finansinspektionen har tillsyn 6ver att réstningsradgivare féljer kra-
ven i denna lag och foreskrifter som har meddelats med stdd av lagen.

Paragrafen reglerar tillsynen dver rostningsradgivare. Paragrafen genom-
for delvis den nya artikel 14b i direktivet om aktiedgares rattigheter.
Overvigandena finns i avsnitt 7.

Av paragrafen framgér att Finansinspektionen har tillsyn over rost-
ningsradgivare och att tillsynen omfattar att rostningsradgivare uppfyller
de krav som foljer av lagen och foreskrifter som har meddelats med stod
av lagen. Finansinspektionen ska saledes dvervaka att rostningsradgivare
som omfattas av lagens tillampningsomrade anmaler sin verksamhet
(3 8), foljer en uppforandekod eller forklarar sig (4 8), lamnar en arlig
redogdrelse (5 8) och redovisar intressekonflikter for sina kunder (6 §).

8 8§ En rostningsradgivare ska till Finansinspektionen lamna de uppgifter
och handlingar som inspektionen begér for tillsynen.

Paragrafen reglerar rostningsradgivares upplysningsplikt. Paragrafen
genomfor delvis den nya artikel 14b i direktivet om aktiedgares rattighe-
ter. Overvagandena finns i avsnitt 7.

Enligt paragrafen &r en rostningsradgivare skyldig att till Finansinspek-
tionen lamna de uppgifter och handlingar som myndigheten begér for
tillsynen. Det ar saledes Finansinspektionen som avgor omfattningen av
en rostningsradgivares upplysningsplikt.

Bestdmmelserna om sekretess i samband med tillsyn av de finansiella
marknaderna i 30 kap. 4 § offentlighets- och sekretesslagen (2009:400)
ar tillampliga pa uppgifterna hos Finansinspektionen.

Ingripande

98§ Om en rostningsradgivare asidosatter sina skyldigheter enligt denna
lag eller foreskrifter som har meddelats med stod av lagen ska Finans-
inspektionen antingen besluta att foéreldgga radgivaren att inom en viss
tid atgarda bristen eller géra en anmarkning.
Finansinspektionen far forena ett forelaggande med vite.
Finansinspektionen far avstd frdn ett ingripande om en brist &r ringa
eller urséktlig eller om rostningsradgivaren gor rattelse.

Paragrafen reglerar Finansinspektionens ingripandemdjligheter. Para-
grafen genomfor delvis den nya artikel 14b i direktivet om aktiedgares
rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 7.

Enligt forsta stycket ska Finansinspektionen rikta ett forelaggande eller
en anmarkning mot en rostningsradgivare som asidoséatter sina skyldig-
heter enligt lagen eller foreskrifter utfardade med stdéd av lagen. Om
Finansinspektionen utfardar ett foreldggande ska myndigheten samtidigt

107



108

ange inom vilken tid bristen ska atgardas. Ett forelaggande kan exempel-
vis avse att rostningsradgivaren inom en viss tid ska uppratta en arlig
redogarelse eller fullgora sin uppgiftsskyldighet i forhallande till Finans-
inspektionen. Det kan ocksd avse att en rostningsradgivare ska anmaéla
sin verksamhet. Eftersom tillstand inte krdvs for verksamheten kan
Finansinspektionen inte forelagga en rostningsradgivare som inte an-
maler sig att upphtra med verksamheten. En anmérkning kan goras t.ex.
om myndigheten uppmarksammar att en rostningsradgivare har offentlig-
gjort en arlig redogdrelse for sent.

Enligt andra stycket far Finansinspektionen forena ett foreldggande
med vite. Finansinspektionen far inte doma ut ett forelagt vite, utan far
enligt allmanna regler ansdka vid forvaltningsratten om att vitet ska
dbémas ut. Bestdmmelser om vite finns i lagen (1985:206) om viten.

Enligt tredje stycket far Finansinspektionen avsta fran ingripande i
vissa fall, némligen om den brist som har uppméarksammats &r ringa eller
ursaktlig eller om rostningsradgivaren gor réttelse. Till exempel kan
Finansinspektionen avsta fran ett ingripande om den arliga redogorelsen
har offentliggjorts for sent men dréjsmalet &r tidsmassigt begransat eller
beror pa ett ursaktligt misstag.

Avgifter
10 § Rostningsradgivare ska med arliga avgifter bekosta Finansinspek-
tionens verksamhet med anknytning till denna lag.

Finansinspektionen far ta ut avgifter for att préva anmalningar enligt
38.

Paragrafen behandlar Finansinspektionens avgifter. Overvagandena finns
i avsnitt 7.

Enligt forsta stycket ska rostningsradgivare bekosta Finansinspektio-
nens verksamhet med arliga avgifter. Enligt andra stycket far avgifter
ocksa tas ut for prévning av anmélningar enligt 3 § av rostningsradgivare
som bedriver verksamhet enligt lagen.

Av 11 § andra stycket framgdr att regeringen far meddela foreskrifter
om avgifterna.

Bemyndiganden
11 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far
meddela foreskrifter om den arliga redogérelsen enligt 5 8.

Regeringen far ocksd meddela foreskrifter om avgifter enligt 10 8.

Paragrafen innehaller bemyndiganden for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer. Overvigandena finns i avsnitt 7.

Av forsta stycket framgér att regeringen eller den myndighet som
regeringen bestammer bemyndigas att meddela foreskrifter om den arliga
redogarelsen enligt 5 8. Av andra stycket framgar att regeringen bemyn-
digas att meddela foreskrifter om avgifter enligt 10 §. Det galler dels arli-
ga avgifter for att finansiera Finansinspektionens verksamhet, dels avgif-
ter for provning av anmdlningar enligt 3 8.



Overklagande
12 § Finansinspektionens beslut med stod av denna lag far 6verklagas
till allmén férvaltningsdomstol.

Provningstillstand kravs vid éverklagande till kammarratten.

Paragrafen behandlar mdjligheten att Overklaga Finansinspektionens
beslut. Overvagandena finns i avsnitt 7.

Av forsta stycket framgar att Finansinspektionens beslut far 6verklagas
till allméan forvaltningsdomstol. Det ar séledes mojligt for en rostnings-
radgivare att 6verklaga t.ex. ett beslut om anmérkning.

Av andra stycket framgar att det kravs tillstand for att f& en provning i
kammarratten efter dverklagande av férvaltningsrattens avgoérande.

Ikrafttrédandebestammelser
1. Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.

2. En éarlig redogorelse enligt 5§ ska héllas tillganglig forsta gangen
2020.

Den nya lagen trader i kraft den 10 juni 2019 (punkt 1).

Av punkt 2 framgar att en rostningsradgivare inte ar skyldig att halla
nagon arlig redogorelse tillganglig forran 2020. Nar under aret en rap-
portering gors bestams av vilken rapporteringsperiod réstningsradgivaren
valt, om inte annat foreskrivs i forordning eller myndighetsféreskrifter
(jfr 11 § forsta stycket).

Overvigandena finns i avsnitt 10.

12.2  Forslaget till lag om &ndring i lagen (1967:531)
om tryggande av pensionsutféstelse m.m.

Pensionsstiftelse
9 a § Bestdmmelserna i 10 a § andra—femte styckena, 10 b-10 k 88 och
11 § fjarde och femte styckena, 15 a-15e och 16 a 88§ galler fér en
pensionsstiftelse som tryggar utfastelser om pension till minst 100
sadana personer som avses i 9 § forsta stycket, och for vilka avsattningar
har gjorts till stiftelsen.

Bestammelserna far tillampas dven av andra pensionsstiftelser i enlig-
het med 31 §, dock inte betraffande egenféretagares tryggande i stiftelse
for egen rakning.

Paragrafen anger vilka bestimmelser i lagen som ska galla for sadana
pensionsstiftelser som tryggar utfastelser om pension till minst 100 per-
soner (storre pensionsstiftelser). Andringen i paragrafen genomfor delvis
den nya artikel 2 e i direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvigandena
finns i avsnitt 6.1.

| paragrafens forsta stycke gors en dndring sa att de nya bestammel-
serna som inférs genom 10 e-10 k 88 galler for stdrre pensionsstiftelser.
Av andra stycket framgar att de nya bestammelserna far tillampas &ven
av mindre pensionsstiftelser.
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10 e § En pensionsstiftelse som avses i 9 a § och som investerar i aktier
som ar upptagna till handel pa en sddan reglerad marknad som avses i
1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden och som har
getts ut av ett bolag inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, ska
anta principer for sitt aktieagarengagemang i frdga om sadana aktier.
Av principerna ska det framga hur stiftelsen integrerar aktiedgarengage-
manget i sin investeringsstrategi.

Principerna ska beskriva hur stiftelsen

1. 6vervakar relevanta fragor om bolag som den investerar i (portfclj-
bolag), daribland bolagens strategi, finansiella och icke-finansiella
resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljémassiga paverkan
och bolagsstyrning,

2. for dialoger med foretrédare for portfoljbolag,

3. utdvar rostratt och andra rattigheter som ar knutna till aktieinne-
havet,

4. samarbetar med andra aktiedgare,

5. kommunicerar med relevanta intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och potentiella intressekonflikter.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten fér en pensionsstiftelse att
anta principer for sitt aktiedgarengagemang. Paragrafen genomfor delvis
den nya artikel 3g.1 a i direktivet om aktiesgares rattigheter. Overvagan-
dena finns i avsnitt 6.1.

Av paragrafens forsta stycke framgar att en storre pensionsstiftelse ska
anta principer for aktiedgarengagemang, om stiftelsen investerar i aktier i
bolag inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES) som ar
upptagna till handel pé& en sédan reglerad marknad som avses i 1 kap.
4 b § lagen om vardepappersmarknaden. Med principer avses det som i
andringsdirektivet bendmns policy. Med reglerad marknad enligt lagen
om vardepappersmarknaden avses, nagot forenklat, ett multilateralt sys-
tem inom EES som mojliggor handel med finansiella instrument, t.ex.
aktier, i enlighet med sarskilda regler. En pensionsstiftelse som t.ex. ute-
slutande investerar i aktier som handlas pa andra marknadsplatser eller i
andra typer av vérdepapper an aktier, omfattas saledes inte av skyldig-
heten.

Av paragrafens forsta stycke framgar ocksa att principerna ska visa hur
stiftelsen integrerar aktiedgarengagemanget i sin investeringsstrategi. En
pensionsstiftelses investeringsstrategi behandlas i den nya 10 i 8. Att en
pensionsstiftelse dessutom ska ha riktlinjer for sina investeringar, s.k.
placeringsriktlinjer, framgar av 10 b §.

Av paragrafens andra stycke framgar vilket innehéll i Gvrigt som prin-
ciperna i vart fall ska ha. Principerna ska alltid omfatta en redogérelse for
hur stiftelsen overvakar portfoljbolagen i relevanta fragor. Med port-
féljbolag avses det som i dndringsdirektivet bendmns investeringsobjekt.
Det ar upp till pensionsstiftelsen att, med utgangspunkt i sin inves-
teringsstrategi, avgora vilka fragor som &r relevanta att redovisa. Styckets
forsta punkt anger emellertid vilka fragor som alltid anses vara relevanta.
Principerna ska ocksé innehalla en beskrivning av hur pensionsstiftelsen
for dialoger med portféljbolagen, utévar rostratt och andra réttigheter
knutna till aktieinnehavet, samarbetar och kommunicerar med andra
aktiedgare och intressenter samt hanterar intressekonflikter.

Innehallet i principerna ska vara Gvergripande och avse investerings-
portféljen som helhet. Det finns saledes inte ndgon skyldighet att lamna



en redogorelse i forhallande till varje enskilt portféljbolag. Utifran detta,
och utifran syftet med principerna, ar det pensionsstiftelsen som avgor
den nérmare utformningen av principerna.

Av 10 g § framgar att en pensionsstiftelse under vissa forutsattningar
far avvika fran kraven i forevarande paragraf.

Av 10 h § framgar att principerna ska offentliggoras.

10 f 8 En pensionsstiftelse som enligt 10 e § ska anta principer for sitt
aktieagarengagemang ska varje ar redogéra for hur principerna har
tillampats.

Redogorelsen ska innehéalla

1. en allmén beskrivning av stiftelsens rdstningsbeteende i portféljbo-
lagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som stiftelsen har anvant sig av rad eller
rostningsrekommendationer fran en réstningsradgivare.

Av redogorelsen ska det ocksa framga hur stiftelsen har rostat pa
portféljbolagens stammor. Omrostningar som &r obetydliga pa grund av
amnet eller storleken pa aktieinnehavet behdver dock inte redovisas. De
viktigaste omrdstningarna ska forklaras.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for en pensionsstiftelse att
lamna en arlig redogorelse for hur principerna for aktiedgarengagemang
har tillampats. Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3g.1 b i direk-
tivet om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.1.

Enligt forsta stycket ska en pensionsstiftelse som enligt 10 e § &ar skyl-
dig att anta principer for aktiedgarengagemang varje ar lamna en redogo-
relse for hur principerna har tillampats. Det finns inget krav som specifi-
cerar vid vilken tidpunkt som redogérelsen ska lamnas. Det star darfor
pensionsstiftelsen fritt att vélja nar det ska ske. For att det ska vara fraga
om en arlig redogorelse bor tidpunkten dock vara densamma fran ar till
ar.

Av paragrafens andra och tredje stycke framgar vilket innehall den
arliga redogorelsen i vart fall ska ha. Redogorelsen ska innehélla en
allmén beskrivning av pensionsstiftelsens rostningsbeteende i portfolj-
bolagen. Med det avses generella uppgifter om hur stiftelsen rostar, t.ex.
att stiftelsen regelmassigt rostar pa ett visst satt i en viss typ av fraga eller
att stiftelsen i vissa situationer valjer att inte utnyttja rostratten. Med
portféljbolag avses det som i &ndringsdirektivet bendmns investerings-
objekt. Redogorelsen ska ocksa innehélla uppgift om anvéandningen av
rostningsradgivare. Med rostningsradgivare avses en sadan aktor som
omfattas av den foreslagna lagen om rostningsradgivare. Darutover ska
redogorelsen innehélla uppgifter om hur stiftelsen har rostat pa portfolj-
bolagens stdammor och forklaringar till de viktigaste omrdstningarna.
Omrostningar som ar obetydliga (eller oviktiga, som det uttrycks i direk-
tivet) pad grund av amnet eller storleken pa aktieinnehavet behdver dock
inte redovisas. Det kan t.ex. vara omrostningar i rena procedurfragor eller
i bolag dar stiftelsen har en mycket liten andel i forhallande till sitt
innehav i andra portféljbolag. Pensionsstiftelserna kan framja en konsek-
vent tilldmpning av undantaget genom att faststélla egna kriterier for nar
omrdstningar anses obetydliga.
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Redogorelsen ska ge transparens at hur principerna tillampas i prak-
tiken, men det &r pensionsstiftelsen som avgdr den nérmare utformning-
en.

Av 10 g § framgar att en pensionsstiftelse under vissa forutsattningar
far avvika fran kraven i forevarande paragraf.

Av 10 h § framgar att den arliga redogdrelsen ska offentliggoras.

10 g 8 En pensionsstiftelse far avstd fran att uppfylla ett eller flera av
kraven i 10 e och 10 f 88, om stiftelsen tydligt anger skélen for det.

Paragrafen, som &r ny, behandlar méjligheten for en pensionsstiftelse att
avvika fran kraven i 10 e och 10 f 8§8. Paragrafen genomfor delvis den
nya artikel 3g.1 i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvigandena
finns i avsnitt 6.1.

Bestammelsen genomfér principen folj eller forklara. En pensionsstif-
telse kan vilja att avstd fran att anta principer for aktiedgarengagemang
eller fran att lamna en arlig redogorelse for tillampningen av dem, eller
ge principerna eller redogodrelsen ett annat innehall &n det foreskrivna.
Pensionsstiftelsen ska i sa fall i stallet tydligt ange skalen for, dvs. moti-
veringen till, varje avvikelse. Med det avses det som i direktivet bendmns
en tydlig och motiverad forklaring. Skélen ska vara sa tydliga och ut-
forliga att avvikelsen forklaras.

Av 10 h § framgar att forklaringarna ska offentliggoras.

10 h § Principerna for aktiedgarengagemang enligt 10 e §, den arliga
redogdrelsen enligt 10 f§ och uppgifter enligt 10 g § ska hallas till-
gangliga pa pensionsstiftelsens webbplats. Om stiftelsen inte har en egen
webbplats far informationen héllas tillganglig p& en annan webbplats
som enkelt kan nas.

Om pensionsstiftelsen inte redovisar omrbstningar i den &rliga redo-
gorelsen pa grund av att stiftelsen har gett en sadan kapitalférvaltare
som avses 1 artikel 2 i Europaparlamentets och radets direktiv
2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnyttjande av vissa aktiedgares
rattigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparlamentets
och radets direktiv (EU) 2017/828, i uppdrag att ansvara for investe-
ringarna, ska stiftelsen pa webbplatsen uppge var kapitalférvaltaren har
offentliggjort informationen om omrdstningarna.

Informationen ska tillhandahallas utan kostnad.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten fér en pensionsstiftelse att
offentliggéra viss information. Paragrafen genomfér delvis den nya
artikel 3g.2 i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvagandena finns i
avsnitt 6.1.

Av forsta stycket framgar att en pensionsstiftelse ska hélla principerna,
redogorelsen och eventuella uppgifter om avvikelser tillgangliga pé sin
webbplats. De pensionsstiftelser som inte har en egen webbplats ska
halla informationen tillganglig pd en annan webbplats som enkelt kan
nas. Med det avses bl.a. att valet av webbplats ter sig naturligt fran in-
tressenternas perspektiv. For en pensionsstiftelse kan en sddan webbplats
t.ex. vara arbetsgivarens.

Paragrafens andra stycke tar sikte pd pensionsstiftelser som har gett en
kapitalforvaltare i uppdrag att ansvara for investeringarna och da tillampa
principerna for aktiedgarengagemang. Med kapitalforvaltare avses sadana



forvaltare som definieras i den nya artikel 2. Definitionen omfattar, nagot
forenklat, vardepappersforetag, forvaltare av alternativa investeringsfonder
och forvaltningsbolag. | de situationer som avses ar det kapitalforvaltaren
som rostar pa portfoljoolagens bolagsstammor for pensionsstiftelsens réak-
ning. Om pensionsstiftelsen véljer att darfor inte beskriva omrdstningar i
den arliga redogdrelsen, ska pensionsstiftelsen i stéllet ange var kapitalfor-
valtaren har offentliggjort informationen. Det finns dock inget som hindrar
att stiftelsen dven i dessa fall beskriver omréstningarna i sin redogérelse. |
sadant fall finns det inte ndgon skyldighet att dessutom héanvisa till den
plats dar kapitalforvaltaren har offentliggjort informationen.

Av tredje stycket framgar att pensionsstiftelsen inte far ta ut nagra av-
gifter for tillhandahallandet av informationen.

10 § En pensionsstiftelse som avses i 9 a § och som investerar i aktier
som ar upptagna till handel pa en sadan reglerad marknad som avses i
1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden och som har
getts ut av ett bolag inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, ska
i frdga om sddana aktier redogora for hur de viktigaste inslagen i in-
vesteringsstrategin bidrar till tillgangarnas utveckling pa medellang till
lang sikt.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for en pensionsstiftelse att
redogéra for inslag i sin aktieinvesteringsstrategi. Paragrafen genomfor
delvis den nya artikel 3h.1 i direktivet om aktiedgares rattigheter, i den
utstrackning som artikeln bedéms vara tillamplig pa pensionsstiftelser.
Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

Av paragrafen framgar att en storre pensionsstiftelse som investerar i
aktier i bolag inom EES som ar upptagna till handel pa en sadan reglerad
marknad som avses i 1 kap. 4 b § lagen om vérdepappersmarknaden ska
redogdra for hur de viktigaste inslagen i aktieinvesteringsstrategin bidrar
till tillgangarnas utveckling pad medellang till 1ang sikt. Med reglerad
marknad enligt lagen om vardepappersmarknaden avses, nagot forenklat,
ett multilateralt system inom EES som mdjliggdr handel med finansiella
instrument, t.ex. aktier, i enlighet med sérskilda regler. Stiftelsen ar inte
skyldig att Iamna en redogoérelse i fraga om aktier som handlas p& andra
marknadsplatser eller i fraga om andra typer av vardepapper.

Syftet med redogorelsen ar att utveckla mer langsiktiga investerings-
strategier. Redogdrelsen ska endast omfatta de viktigaste inslagen i in-
vesteringsstrategin, och ska saledes inte vara heltackande. Vidare tar in-
formationsskyldigheten inte sikte pa varje enskild investering, utan de
aktuella investeringarna som helhet, dvs. aktier i bolag inom EES pa
reglerade marknader. Avsikten &r att redovisningen ska vara oversiktlig
och &ven i dvrigt utformas med beaktande av att informationen i forsta
hand riktar sig till den institutionella investerarens kunder, som ofta &r
privatpersoner.

Av 10 k § framgar att redogorelsen ska offentliggoras och uppdateras
varje ar.

10j 8 Om en sadan kapitalférvaltare som avses i artikel 2 i Europa-
parlamentets och radets direktiv 2007/36/EG, i lydelsen enligt Europa-
parlamentets och radets direktiv (EU) 2017/828, investerar for en sadan
pensionsstiftelse som avses i 9 a 8 och investeringarna avser aktier som
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ar upptagna till handel pa en sadan reglerad marknad som avses i 1 kap.
4 b § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden och som har getts ut
av ett bolag inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, ska pen-
sionsstiftelsen i friga om sadana aktier redogora for

1. hur 6verenskommelsen med kapitalférvaltaren framjar investerings-
beslut som grundas pa bedémningar av portféljbolagens finansiella och
icke-finansiella resultat pa medellang till lang sikt och framjar ett enga-
gemang i portféljbolagen i syfte att forbattra deras resultat pa medellang
till lang sikt,

2. hur dels metoden och tiden for utvardering av kapitalférvaltarens
prestationer, dels ersattningen fér kapitalférvaltningstjansterna beaktar
det langsiktiga resultatet i absoluta tal,

3. hur pensionsstiftelsen bevakar dels kapitalforvaltarens kostnader for
portféljens omséttning, dels portféljens avsedda omséattningshastighet
eller grénser for omsattningshastigheten, och

4. hur lang tid som 6verenskommelsen med kapitalforvaltaren galler.

Om 6verenskommelsen med kapitalforvaltaren saknar en eller flera av
de delar som redogdrelsen ska omfatta, ska pensionsstiftelsen tydligt
ange skalen for det.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten fér en pensionsstiftelse att
redogdra for inslag i sina Overenskommelser med Kkapitalforvaltare.
Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3h.2 i direktivet om aktiedga-
res rattigheter, i den omfattning som artikeln bedoms vara tillamplig pé
pensionsstiftelser. Overvagandena finns i avsnitt 6.2.

Av paragrafens forsta stycke framgar inledningsvis att paragrafen riktar
sig till pensionsstiftelser som investerar i aktier i bolag inom EES som ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad enligt 1 kap. 4 b § lagen om
vérdepappersmarknaden. Med reglerad marknad enligt den lagen avses,
nagot forenklat, ett multilateralt system inom EES som méjliggor handel
med finansiella instrument, t.ex. aktier, i enlighet med sérskilda regler.
Av forsta stycket framgar vidare att paragrafen tar sikte pa investeringar
som gors av kapitalforvaltare. Med kapitalforvaltare avses sadana for-
valtare som definieras i den nya artikel 2. Definitionen omfattar, nagot
forenklat, vardepappersforetag, forvaltare av alternativa investeringsfon-
der och férvaltningsbolag. Bade dverenskommelser om diskretionar for-
valtning och fondfdrvaltning omfattas av paragrafen.

En pensionsstiftelse som traffar en 6verenskommelse med en kapital-
forvaltare om investering av aktier som ar upptagna till handel pé en reg-
lerad marknad ska redogdra for vissa inslag i dverenskommelsen. Redo-
gorelsen ska sékerstélla att en pensionsstiftelses aktieinvesteringsstrategi
tillampas dven i de fall dér en storre eller mindre del av investerings-
besluten fattas av en kapitalforvaltare.

Enligt forsta punkten ska pensionsstiftelsen l&mna information om hur
overenskommelsen framjar investeringsbeslut som grundas pa bedém-
ningar av portféljbolagens finansiella och icke-finansiella resultat pa
medellang till 1ang sikt och forklara hur dverenskommelsen framjar ett
engagemang i portféljbolagen i syfte att forbéttra deras resultat pd medel-
1ang till 1&ng sikt. Informationen ska ge de institutionella investerarna
incitament till mer langsiktiga engagemang i portfoljbolagen.

Enligt andra punkten ska pensionsstiftelsen redogéra for hur metoden
for utvardering av kapitalforvaltarens prestationer, inbegripet tiden for
utvarderingen, samt ersattningen for kapitalforvaltningstjansterna beaktar



det langsiktiga resultatet i absoluta tal. Vidare framgar av tredje punkten
att information ska lamnas om hur pensionsstiftelsen bevakar dels kapi-
talférvaltarens kostnader for portféljens omsattning, dels portféljens av-
sedda omséttningshastighet eller grénser for omsattningshastigheten. Det
handlar saledes om information om hur kapitalforvaltarens prestation ut-
vérderas och ersdtts och hur portféljen dvervakas. Enligt fjarde punkten
ska information [&mnas om 6verenskommelsens varaktighet.

Informationsskyldigheten tar inte sikte pd varje enskild investering
utan pé de aktuella investeringarna som helhet, dvs. aktier pa reglerade
marknader. Avsikten ar att redovisningen ska vara oversiktlig och aven i
ovrigt utformas med beaktande av att informationen i forsta hand riktar
sig till den institutionella investerarens kunder, som ofta &r privatperso-
ner.

Av andra stycket framgar det att om dverenskommelsen saknar ett eller
flera av inslagen ska pensionsstiftelsen ange skélen for det. Med det
avses det som i direktivet bendmns en tydlig och motiverad forklaring.
Skalen ska vara sa tydliga och utforliga att det forklaras varfor ett inslag
har uteslutits.

Av 10 k § framgar att redogorelsen ska offentliggéras och uppdateras
varje ar.

10 k 8 Den information som avses i 10i och 10 j 8§ ska hallas till-
ganglig utan kostnad pa pensionsstiftelsens webbplats. Om pensions-
stiftelsen inte har en egen webbplats far informationen hallas tillganglig
pa en annan webbplats som enkelt kan nas.

Informationen ska uppdateras varje ar. Pensionsstiftelsen far dock
avsta fran att gora en uppdatering om det inte har skett ndgon vasentlig
forandring.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for en pensionsstiftelse att
offentliggéra viss information. Paragrafen genomfor delvis den nya
artikel 3h.3 i direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i
avsnitt 6.2.

Enligt forsta stycket ska en pensionsstiftelse halla den information som
avses i 10i och 10 j 88 tillganglig pa sin webbplats. Den information
som avses ar vissa inslag i aktieinvesteringsstrategin (10 i 8) och vissa
inslag i 6verenskommelser med kapitalférvaltare (10 j §). De pensions-
stiftelser som inte har en egen webbplats ska publicera informationen pa
en webbplats som enkelt kan nds. Med det avses bl.a. att valet av webb-
plats ter sig naturligt fran intressenternas perspektiv. For en pensions-
stiftelse kan en sddan webbplats t.ex. vara arbetsgivarens.

Enligt andra stycket ska pensionsstiftelsen uppdatera informationen
varje ar. Stiftelsen far dock avsta fran att gora en uppdatering om det inte
har skett ndgon vasentlig forandring. Sa kan exempelvis vara fallet om
det enbart har skett mindre justeringar i den Overenskommelse som
traffats med en kapitalférvaltare.

Av paragrafen framgar att pensionsstiftelsen inte far ta ut nagra avgif-
ter for tillhandahallandet av informationen.
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Tillsyn

34 § Finansinspektionen ska utdva tillsyn dver att en pensionsstiftelse
som avses i 9 a § forsta stycket forvaltas i enlighet med bestammelserna i
10 a § andra—femte styckena, 10 b—10 k 8§, 11 § fjarde och femte stycke-
na, 15 a-15 e och 16 a §§ samt i enlighet med foreskrifter som meddelats
med stdd av nagon av dessa bestammelser. Inspektionen ska ocksa utdva
sadan tillsyn over forvaltningen av en stiftelse som med stod av 9 a §
andra stycket beslutat att tillampa de bestdmmelserna.

Finansinspektionen ska i sin tillsynsverksamhet samarbeta med mot-
svarande utlandska tillsynsmyndigheter i den utstrackning som féljer av
Sveriges medlemskap i Europeiska unionen.

Paragrafen reglerar Finansinspektionens tillsyn dver pensionsstiftelser.
Andringen i paragrafen genomfor delvis den nya artikel 14b i direktivet
om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.4.

| paragrafens forsta stycke gors en justering sa att Finansinspektionens
tillsyn omfattar &ven pensionsstiftelsers skyldighet att anta principer for
aktiedgarengagemang och redovisa for hur principerna tillampas (10 e—
10 h §8) samt redogora for inslag i sin investeringsstrategi och for sina
dverenskommelser med kapitalforvaltare (10 i—10 k §8).

Ikrafttradandebestammelser

1. Denna lag tréder i kraft den 10 juni 2019,
2. En arlig redogdrelse enligt 10 f § ska hallas tillganglig forsta gangen
2020.

Lagéandringarna trader i kraft den 10 juni 2019 (punkt 1).

Av punkt 2 framgér att en pensionsstiftelse inte ar skyldig att halla
nagon érlig redogorelse tillganglig forran 2020. Nar under &ret en rappor-
tering sker bestdms av vilken rapporteringsperiod pensionsstiftelsen valt.

Overvagandena finns i avsnitt 10.

12.3  Forslaget till lag om &ndring i
arsredovisningslagen (1995:1554)

6 kap. Forvaltningsberattelse m.m.

Forvaltningsberattelse

1a§ | ett aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, ska forvaltningsberattelsen dven innehalla

1. de senast beslutade riktlinjerna av det slag som avses i 8 kap. 51 §
aktiebolagslagen (2005:551), och

2. i forekommande fall, styrelsens forslag till nya riktlinjer.

Information enligt forsta stycket 1 far lamnas i anslutning till uppgifter
som lamnas enligt 5 kap. 40 eller 41 8§. | sadant fall ska forvaltnings-
beréttelsen innehalla en hénvisning till den plats dar informationen har
[&mnats.

Paragrafen innehéller bestammelser om skyldigheten for vissa aktiebolag
att i forvaltningsberéttelsen redovisa riktlinjer for ersattning till ledande



befattningshavare. Andringarna i paragrafen genomfor delvis den nya
artikel 9a i direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i
avsnitt 8.1.

| forsta stycket gors en andring av paragrafens tillampningsomrade
med anledning av en motsvarande dndring i aktiebolagslagens bestdm-
melser om riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare (se
8 kap. 51 8). Paragrafens tillampningsomrade utvidgas till att &ven om-
fatta aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pa en “reglerad mark-
nad”, och alltsé inte bara pa en “reglerad marknad i Sverige”, och pa en
motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsom-
radet. For en beskrivning av vad som avses med reglerad marknad, se av-
snitt 4 och kommentaren till 7 kap. 61 § aktiebolagslagen. Forsta styckets
andra punkt justeras s att forvaltningsberattelsen endast i forekommande
fall maste innehalla styrelsens forslag till riktlinjer. Justeringen gors med
anledning av att styrelsen ska uppratta ett forslag till riktlinjer minst vart
fjarde ar enligt den andrade 8 kap. 51 § aktiebolagslagen. | den bestam-
melsen anges vilken tid de foreslagna riktlinjerna ska avse.

12.4  Forslaget till lag om andring i lagen (2004:46)
om vardepappersfonder

2 kap. Allméanna bestammelser for fondbolag m.m.

Principer for aktiedgarengagemang

17 h § Ett fondbolag som forvaltar en vardepappersfond eller ett fond-
foretag vars medel placeras i aktier som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad och som har getts ut av ett bolag inom EES, ska anta
principer for sitt aktiedgarengagemang i frdga om sadana aktier. Av
principerna ska det framga hur fondbolaget integrerar aktiedgarengage-
manget i placeringsstrategin for fonden.

Principerna ska beskriva hur fondbolaget

1. dvervakar relevanta fragor om bolag som det placerar i (portfolj-
bolag), daribland bolagens strategi, finansiella och icke-finansiella
resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljéméassiga paverkan
och bolagsstyrning,

2. for dialoger med foretradare for portféljbolag,

3. utbvar rostratt och andra réattigheter som &r knutna till aktieinne-
havet,

4. samarbetar med andra aktiedgare,

5. kommunicerar med relevanta intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och potentiella intressekonflikter.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for ett fondbolag att anta
principer for sitt aktiedgarengagemang. Paragrafen genomfor delvis den
nya artikel 3g.1 a i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvagandena
finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen &r av samma slag som 10 e 8 lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

I direktivet anvénds ordet investera. Den beskrivning som anvands i
lagen &r placering av en fonds medel, da fondbolaget for investerarnas
rakning forvaltar en vérdepappersfond eller ett fondféretag vars medel
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placeras i bl.a. aktier. Med placeringsstrategi avses det som i direktivet
bendmns investeringsstrategi. Vad som avses med reglerad marknad be-
handlas i 1 kap. 1 8 forsta stycket 21.

I 4 kap. 24 § finns bestdmmelser om att ett fondbolag for varje varde-
pappersfond som bolaget forvaltar ska lamna information om héllbarhet.

17 i § Ett fondbolag ska varje ar redogéra for hur principerna for aktie-
agarengagemang som avses i 17 h § har tillampats.

Redogorelsen ska innehalla

1. en allmén beskrivning av fondbolagets rostningsbeteende i portfélj-
bolagen, och

2. uppgift om i vilka frdgor som fondbolaget har anvént sig av rad
eller rostningsrekommendationer fran en réstningsradgivare.

Av redogorelsen ska det ocksa framga hur fondbolaget har rostat pa
portféljbolagens stammor. Omrostningar som &r obetydliga pa grund av
amnet eller storleken p& aktieinnehavet behover dock inte redovisas. De
viktigaste omrostningarna ska forklaras.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for ett fondbolag att 1am-
na en arlig redogodrelse for hur principerna for aktiedgarengagemang har
tillampats. Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3g.1 b i direktivet
om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen dar av samma slag som 10 f § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

17 j 8 Ett fondbolag far avsta fran att uppfylla ett eller flera av kraven i
17 hoch 17 i 8§, om bolaget tydligt anger skalen for det.

Paragrafen, som &r ny, behandlar mdéjligheten for ett fondbolag att avvika
fran kraven i 17 h och 17 i 88. Paragrafen genomfor delvis den nya
artikel 3g.1 i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvagandena finns i
avsnitt 6.1.

Paragrafen &r av samma slag som 10 g § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

17 k § Principerna for aktieagarengagemang enligt 17 h §, den arliga
redogorelsen enligt 17 i § och uppgifter enligt 17 j § ska hallas tillgang-
liga utan kostnad pa fondbolagets webbplats.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for ett fondbolag att
offentliggéra viss information. Paragrafen genomfér delvis den nya
artikel 3g.2 i direktivet om aktie4gares rittigheter. Overvagandena finns i
avsnitt 6.1.

Paragrafen ar av samma slag som 10 h § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutféstelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

7 kap. Portfoljforvaltning avseende finansiella instrument

3 § Ett fondbolag som utfor diskretionédr portféljférvaltning avseende
finansiella instrument ska i denna forvaltning och nér det utfor tjanster
enligt 1 § forsta stycket tillampa 8 kap. 9-12, 14-16 och 22 88 och 9 kap.
1, 3-6, 9, 10, 12-23, 26-29, 30 a och 40 8§, 41 § forsta stycket och 43 §
lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden.



Paragrafen anger vilka bestammelser i lagen om vérdepappersmarknaden
som géller ndr ett fondbolag utfér diskretiondr portfoljforvaltning.
Andringen i paragrafen genomfér delvis den nya artikel 3i i direktivet om
aktiedgares rattigheter. Nar det géller fondférvaltning genomfor Finans-
inspektionens foreskrifter om arsberéttelser for vardepappersfonder in-
formationsskyldigheten enligt den nya artikel 3i. Overvagandena finns i
avsnitt 6.3.

| paragrafen gors en dndring sd att ett fondbolag som tillhandahaller
diskretionar forvaltning av investeringsportfoljer ska tillampa dven 9 kap.
30 a § lagen om vardepappersmarknaden. Av den paragrafen foljer dar-
med att ett fondbolag som tréffar en dverenskommelse med en institu-
tionell investerare om diskretionér férvaltning av aktier som har getts ut
av bolag inom EES och som &r upptagna till handel pa en reglerad mark-
nad, ska lamna en arlig redogorelse till den institutionella investeraren
(se kommentaren till 9 kap. 30 a § lagen om vardepappersmarknaden).

Ikrafttradandebestammelser

1. Denna lag tréder i kraft den 10 juni 2019.
2. En arlig redogorelse enligt 2 kap. 17 i § ska hallas tillganglig forsta
gangen 2020.

Lagéandringarna tréder i kraft den 10 juni 2019 (punkt 1).

Av punkt 2 framgdr att ett fondbolag inte ar skyldigt att halla nagon
arlig redogorelse tillganglig forran 2020. Nar under aret en rapportering
sker bestams av vilken rapporteringsperiod fondbolaget valt.

Overvagandena finns i avsnitt 10.

12.5 Forslaget till lag om andring i aktiebolagslagen
(2005:551)

7 kap. Bolagsstdmma

Sérskilda bestammelser for publika aktiebolag

Tillhandahéallande av handlingar infér arsstamman i vissa publika
aktiebolag

56 b § | ett publikt aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet, ska styrelsen hélla redovisningshandlingar
och revisionsberdttelse, eller kopior av dessa handlingar, tillgangliga hos
bolaget for aktiedgarna under minst tre veckor ndrmast fore arsstamman.
Detsamma galler styrelsens rapport enligt 8 kap. 53 a § och, i férekom-
mande fall, revisorns yttrande enligt 8 kap. 54 8. Kopior av handlingarna
ska genast och utan kostnad for mottagaren sandas till de aktiedgare som
begér det och som uppger sin postadress.

Handlingarna ska héllas tillgidngliga pa bolagets webbplats under minst
tre veckor niarmast fore arsstamman och pé& dagen for stimman. De ska
vidare laggas fram pa stamman.

Paragrafen innehaller bestammelser om skyldigheten for styrelsen i ett
aktiebolag att hélla vissa handlingar tillgdngliga for aktiedgarna infor érs-
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stamman. Andringarna i paragrafen genomfér delvis den nya artikel 9b.1
i direktivet om aktiesgares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 8.2.

| forsta stycket laggs det till en skyldighet for styrelsen att halla den
arliga rapporten om ersattningar till ledande befattningshavare tillganglig
infor &rsstimman. Arsstammans behandling av rapporten och innehallet i
den regleras i 62 § samt 8 kap. 53 a 8. | likhet med de 6vriga handlingar
som ndmns i paragrafen ska rapporten utan kostnad skickas till de aktie-
&gare som begéar det och som uppger sin postadress.

Av andra stycket framgar att rapporten om ersattningar, precis som de
andra handlingarna som namns i forsta stycket, ska hallas tillganglig pa
bolagets webbplats under minst tre veckor narmast fore arsstimman och
pa dagen for stimman. Rapporten ska ocksa laggas fram pa stamman.

Beslut vid arsstamman i vissa publika aktiebolag

61 § | ett publikt aktiebolag vars aktier 4r upptagna till handel pa en reg-
lerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet, ska det vid arsstimman fattas beslut om
riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare, om det har lamnats
ett forslag till sddana.

Riktlinjerna ska, tillsammans med stammoprotokollet, hallas tillgang-
liga utan kostnad pa bolagets webbplats under den tid riktlinjerna géller.

I 8 kap. 51 och 52 8§ finns bestammelser om styrelsens skyldighet att
uppratta forslag till riktlinjer, vad riktlinjerna ska innehalla och vad som
galler om stdamman inte godtar forslaget.

| paragrafen finns bestammelser om att arsstimman i vissa publika aktie-
bolag ska fatta beslut om riktlinjer for ersattning till ledande befatt-
ningshavare och skyldigheten att halla riktlinjerna tillgangliga pa bola-
gets webbplats. Paragrafen genomfor den nya artikel 9a.1, 9a.2 och 9a.7 i
direktivet om aktieagares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 8.1.

| forsta stycket andras paragrafens tillampningsomrade till att dven
omfatta svenska bolag vars aktier &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad, eller en motsvarande marknad, utanfoér Sverige. Det utvidgade
tillampningsomradet féranleds av den &ndring som gors i 8 kap. 51 § om
vilka bolag som &r skyldiga att ta fram riktlinjer for ersattning till ledan-
de befattningshavare. En reglerad marknad ar, nagot forenklat, ett multi-
lateralt system inom EES som mdjliggor handel med finansiella instru-
ment, t.ex. aktier, i enlighet med sérskilda regler, se 1 kap. 4 b § lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden (jfr dven prop. 2006/07:115
S. 677).

I enlighet med nuvarande ordning ska riktlinjerna alltid behandlas pa
den bolagsstamma dar arsredovisningen ska behandlas, dvs. bolagets ars-
stamma. Av praktiska skal kan det ndgon gang vara lampligt att styrelsen
ska kunna pakalla bolagsstimmans beslut ocksa vid en annan tidpunkt.
Det finns alltsd inte ndgot hinder mot att riktlinjer beslutas vid en annan
ordinarie bolagsstdimma eller vid en extra bolagsstdimma (se prop.
2005/06:186 s. 45). Normalt &r det styrelsen som l&gger fram forslag till
riktlinjer. Det ar dock inte uteslutet att aktiefgare ocksé gor det. Bestdm-
melsen utesluter inte heller att de riktlinjer som stdmman beslutar avviker
fran styrelsens forslag, 4ven om utrymmet torde vara begransat (se prop.
2005/05:186 s. 45 och 63). Av 37 § foljer att en aktiedgare alltid har ratt
att begdra omréstning om huruvida riktlinjerna ska antas. Stammans be-



slut ar i princip bindande. Det ges dock mdjlighet att géra avsteg fran
riktlinjerna, se 8 kap. 53 §. Som framgar av den nya lydelsen i 8 kap.
51 § andras tidsintervallet for nar styrelsen maste uppratta ett nytt forslag
till riktlinjer till vart fjarde ar, eller det kortare intervall som motiveras av
ett behov av en vésentlig &ndring av riktlinjerna. 1 8 kap. 51-53 8§ finns
bestammelser om bl.a. riktlinjernas innehall.

Av andra stycket framgar att riktlinjerna for ersattning till ledande
befattningshavare ska hallas tillgangliga utan kostnad pa bolagets webb-
plats under den tid som de galler. Eftersom riktlinjerna ska galla fran ars-
stamman (jfr 8 kap. 51 §), behover de goras tillgangliga pa webbplatsen
omgéende efter stamman. Ofta lar de antagna riktlinjerna Gverensstimma
med styrelsens forslag, som ska finnas tillgangligt pa webbplatsen tre
veckor fore stdmman (jfr 56 b §). Det &r inget som hindrar att bolaget
aven tillhandahaller &ldre riktlinjer pa webbplatsen. Om detta gors, ar det
viktigt att det tydligt framgar vilka riktlinjer som ar gallande. Vidare
foreskrivs i stycket att stimmoprotokollet ska hallas tillganglig med
riktlinjerna. Allméanna bestammelser om att halla stammoprotokoll till-
géngliga finns i 68 §.

| tredje stycket finns en upplysning om att det i 8 kap. 51 och 52 §§
finns bestdmmelser om styrelsens skyldighet att ta fram forslag till rikt-
linjer, om vad det ska innehélla och vad som galler om stimman inte
godtar forslaget. 1 8 kap. 51 8 anges aven vilka befattningshavare som
ska omfattas av riktlinjerna.

62 § | ett publikt aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, ska den rapport om ersattningar som
avses i 8 kap. 53 a § laggas fram pa arsstamman for godkannande.

Rapporten ska hallas tillganglig utan kostnad pa bolagets webbplats
under tio ar fran arsstimman. Om rapporten halls tillganglig dar langre
tid an tio ar, ska personuppgifter avlagsnas fran den.

Paragrafen, som &r ny, innehaller bestammelser om behandlingen av den
rapport om erséttningar till ledande befattningshavare som styrelsen &r
skyldig att ldgga fram pa arsstimman och skyldigheten att halla rappor-
ten tillganglig p& bolagets webbplats. Paragrafen genomfor den nya
artikel 9b.4 och 9b.5 i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvagan-
dena finns i avsnitt 8.2.

Av forsta stycket framgar att &rsstamman ska ta stallning till om
rapporten om ersattningar kan godkénnas. Om en aktiedgare begér det,
ska stamman halla en omréstning (se 37 §). | annat fall kan beslutet tas
med acklamation. Avsikten &r att stimman ska bedéma om de antagna
riktlinjerna for erséttning till de ledande befattningshavarna har tillamp-
ats pa ett korrekt satt av styrelsen. Vid stimmans behandling ar det
mojligt for aktieagare att framfora synpunkter och darmed mojligt att pa-
verka den framtida tillampningen av riktlinjerna. Ett beslut att inte god-
kanna rapporten har inte ndgon paverkan pa de ledande befattningshavar-
nas ratt till ersattning. Daremot &r styrelsen enligt 8 kap. 53 a § andra
stycket 8 skyldig att i ndsta rapport om erséttningar l&mna en redogdrelse
for hur eventuella synpunkter har beaktats. Synpunkter som framforts i
andra sammanhang an vid stdamman behdver inte behandlas i rapporten.
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Av andra stycket framgar att rapporten om ersattningar ska hallas till-
ganglig pa webbplatsen under en period om tio ar raknat fran det att
rapporten lades fram pa arsstimman. Av 56 b § framgar att den ska goras
tillganglig dar minst tre veckor narmast fére stimman. Efter tio ar far
bolaget valja om det vill behélla rapporten pa sin webbplats. Om bolaget
véljer att behdlla den maste de ledande befattningshavarnas personupp-
gifter tas bort fran rapporten. Det finns inte ndgon bortre tidsgrans fér hur
lange en anonymiserad rapport om ersattningar far hallas tillganglig pa
bolagets webbplats.

8 kap. Bolagets ledning

Séarskilda bestammelser fér publika aktiebolag

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare i vissa publika
aktiebolag

51 8 1 ett publikt aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reg-
lerad marknad eller en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet, ska styrelsen uppratta ett forslag till arsstam-
man om riktlinjer for 16n och annan ersattning till styrelseledaméter,
verkstallande direktdr och vice verkstéllande direktor. Med ersdttning
jamstalls overlatelse av vardepapper och upplatelse av ratt att i framtiden
forvarva vardepapper fran bolaget. Riktlinjerna ska avse tiden fran den
stdmma som beslutar dem.

Styrelsen ska upprétta ett forslag till nya riktlinjer fér ersattning nar
det uppkommer behov av véasentliga andringar av riktlinjerna, dock
minst vart fjarde ar.

Om stdmman inte beslutar riktlinjer med anledning av ett forslag till
sddana, ska styrelsen senast infor nasta arsstamma lamna ett nytt for-
slag. | ett sadant fall ska ersattning utbetalas i enlighet med de riktlinjer
som galler sedan tidigare eller, om sddana inte finns, i enlighet med
bolagets praxis.

Forsta stycket géller inte sddana emissioner och 6verlatelser som om-
fattas av 16 kap. Det géller inte heller ersattning som omfattas av 23 a §
forsta stycket.

| paragrafen behandlas skyldigheten for styrelsen i ett noterat aktiebolag
att uppratta ett forslag till riktlinjer for ersattning till vissa ledande befatt-
ningshavare. Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 9a i direktivet
om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 8.1.

| forsta stycket regleras styrelsens skyldighet att ta fram ett forslag till
riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare. Bestdmmelsen ute-
sluter inte att aktie&gare lamnar forslag till riktlinjer som stdmman tar
stélining till (se kommentaren till 7 kap. 61 8 och prop. 2005/06:186
s. 45 och 63). Paragrafens tillampningsomrade utvidgas till att &ven
omfatta svenska bolag vars aktier &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad utanfér Sverige eller en motsvarande marknad utanfér EES.
Den hittillsvarande bestimmelsen om att uppratta riktlinjer arsvis ersatts
av bestammelsen i andra stycket. | forsta stycket begransas ocksa person-
kretsen som maste omfattas av riktlinjerna till styrelseledamdterna, den
verkstéllande direktGren och, om en sadan har utsetts, vice verkstallande
direktoren. Riktlinjerna maste saledes inte langre omfatta andra personer
i bolagets ledning, dvs. personer som har befogenhet och ansvar for



planering, ledning och styrning av bolaget, som t.ex. ekonomidirektor,
finansdirektor och personalchef (jfr prop. 2005/06:186 s. 50). Erséttning
till styrelseledamdter som beslutas av bolagsstdmman &r fortsatt undanta-
gen enligt fjarde stycket. | enlighet med hittillsvarande bestammelser ska
riktlinjerna avse alla typer av erséttningar och formaner. | 52 § finns
bestammelser som narmare reglerar riktlinjernas innehall.

For att fortydliga géllande rétt gors &ven en andring i styckets tredje
mening sa att det klart framgar att riktlinjerna ska avse tiden fran den
stimma som beslutar dem. Nagon &ndring i sak &r inte avsedd i den
delen.

Andra stycket innehéller en ny bestammelse om styrelsens skyldighet
att upprétta ett forslag till riktlinjer vid behov av en vésentlig andring av
riktlinjerna, dock minst vart fjarde ar.

Awven tredje stycket far ett nytt innehall som ror bl.a. styrelsens skyl-
dighet att presentera ett nytt forslag till riktlinjer, om stdmman inte beslu-
tar riktlinjer i anledning av ett forslag till sadana. Styrelsen ska da lamna
ett nytt forslag senast infor nasta arsstamma. Det finns inget som hindrar
att styrelsen beslutar att lagga fram ett nytt forslag tidigare an sa vid en
extra bolagsstimma (jfr kommentaren till 7 kap. 61 §). Aven om bolaget
saknar riktlinjer maste styrelsen, i enlighet med 53 a §, uppratta en
rapport om ersattningar varje ar. Styrelsen far dar redogéra for hur de ut-
betalda ersattningarna 6verensstammer med bolagets etablerade ersatt-
ningspraxis. Vidare ar revisorn skyldig att yttra sig om huruvida praxisen
har foljts (54 §). Stamman kan pa sa sétt kontrollera pa vilket satt ersatt-
ning har betalats ut dven nar det inte har antagits nagra riktlinjer. |
stycket anges ocksa vad som galler nar stimman inte beslutar riktlinjer i
anledning av ett forslag till sddana. Bestammelsen skiljer mellan tva
olika situationer. Den forsta &r att bolaget sedan tidigare har antagna rikt-
linjer. Ersattning ska da betalas ut i enlighet med dessa. Den andra situa-
tionen &r att bolaget inte har nagra riktlinjer sedan tidigare. Ersattning
ska da betalas ut i enlighet med den praxis som har etablerats i bolaget.

52 § | riktlinjerna ska det forklaras hur de bidrar till bolagets affarsstra-
tegi, langsiktiga intressen och hallbarhet.

Riktlinjerna ska innehalla

1. en beskrivning av de olika former av ersattning som kan betalas ut,
med angivande av varje ersattningsforms relativa andel av den totala
ersattningen,

2. uppgifter om hur 1ang tid ett avtal om ersattning galler och om upp-
ségningstid, huvuddragen for villkoren for tillaggspension eller fortids-
pension samt villkoren fér uppsagning och ersattning med anledning av
en uppséagning,

3. uppgifter om de kriterier for utdelning av rorlig erséttning som ska
tillampas, den metod som ska anvéndas for att faststalla om kriterierna
har uppfyllts och hur kriterierna bidrar till malen i forsta stycket samt
uppgifter om eventuella uppskovsperioder och om bolagets mojlighet att
enligt avtal aterkrava rorlig ersattning,

4.1 frdga om aktiebaserad ersattning, uppgifter om férvarvande-
perioder, och i forekommande fall uppgifter om skyldigheten att behalla
aktier under viss tid efter forvarv samt en forklaring av hur den aktie-
baserade ersattningen bidrar till malen i forsta stycket,

5. en forklaring till hur 16nen och anstéllningsvillkoren for bolagets
anstéllda har beaktats nar riktlinjerna faststélldes,
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6. en beskrivning av den beslutsprocess som tillampas for att faststalla,
se Gver och genomféra riktlinjerna samt vilka atgarder som vidtas for att
undvika eller hantera intressekonflikter, och

7. om en 6versyn av riktlinjerna har gjorts, en beskrivning av alla bety-
dande férandringar och en forklaring av hur aktiedgarnas synpunkter
har beaktats.

Paragrafen, som ar ny, behandlar vad riktlinjerna for ersattning till styrel-
seledamoter, verkstéllande direktdr och, i férekommande fall, vice verk-
stallande direktor ska innehdlla. Paragrafen ersatter den paragraf som
tidigare reglerade innehallet i riktlinjerna och genomfor den nya artikel
9a.6 i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt
8.1.

Av forsta stycket framgar de generella krav som stalls pa riktlinjerna,
vilka dr att det i riktlinjerna ska forklaras hur riktlinjerna bidrar till bola-
gets affarsstrategi, langsiktiga intressen och héllbarhet. For att rikt-
linjerna ska fylla sitt syfte och gora det mojligt for aktiedgarna att ta stall-
ning till dem &r det nédvandigt att de ger en fullstandig bild av de olika
ersattningar som bolaget kan komma att betala ut.

I andra stycket rdknas mer detaljerat upp viss information som ska
finnas med i riktlinjerna. Av forsta punkten framgar att riktlinjerna ska
innehalla en beskrivning av de olika former av ersittning som kan
komma att utga till de ledande befattningshavarna med angivande av
varje ersattningsforms relativa andel av den totala erséttningen. | enlighet
med hittillsvarande bestdmmelser ska riktlinjerna avse alla typer av
ersittningar och formaner sasom 16n, provision, pension, avgangsveder-
lag, bonus samt ersittningsprogram som baseras pa aktier, konvertibler
och optioner (jfr prop. 2005/06:186 s. 66). Riktlinjerna behdver dock inte
omfatta sddana emissioner och Gverlatelser som omfattas av 16 kap. eller
arvode eller ndgon annan ersattning till styrelseledamoter som, enligt
23 a §, bolagsstamman beslutar om (51 § fjarde stycket). Om en styrelse-
ledamot eller styrelsesuppleant ar anstalld av bolaget eller utfér konsult-
uppdrag, ska den ersattning som han eller hon far i denna egenskap
déremot omfattas av riktlinjerna.

Av andra stycket andra punkten framgar att det i riktlinjerna ska anges
hur lang tid ett avtal om ersattning galler och aktuella uppségningstider.
Vidare ska det lamnas uppgift om huvuddragen for villkoren for tillaggs-
pension eller fortidspension samt villkoren fér uppségning och ersattning
med anledning av uppségning. Detta stimmer i huvudsak éverens med
den hittillsvarande regleringen (jfr prop. 2005/06:186 s. 68).

Andra stycket tredje punkten &r tillamplig om bolaget delar ut rorlig
erséttning till de ledande befattningshavarna och har stora likheter med
den hittillsvarande regleringen (jfr prop. 2005/06:186 s. 46 f.). Med
rorlig ersattning avses t.ex. provision och personaloptioner. Det ska
anges vilken metod som ska anvéndas for att faststalla om kriterierna har
uppfyllts. Kriterierna &r ofta kopplade till olika finansiella resultat, men
kan ocksa kopplas till resultat som &r icke-finansiella, t.ex. bolagets
sociala ansvar. Kriterierna bor inte beskrivas pa ett alltfor 6vergripande
satt. Om den rorliga ersattningen inte alls ar kopplad till négot resultat-
kriterium bor det anges. Det ska ocksa finnas en forklaring till hur kri-
terierna for den rorliga erséttningen bidrar till bolagets afférsstrategi,



langsiktiga intressen och hallbarhet. Dessutom ska det finnas uppgifter
om eventuella uppskovsperioder och om bolagets méjlighet att enligt
avtal aterkrava rorlig ersattning. Med uppskovsperioder avses villkor om
att utbetalning av erséttningen inte ska ske direkt i samband med att
kvalificeringsperioden for densamma avslutas, utan senare. Mgjligheten
att aterkrava ersattning ska avse majligheter som avtalas. Den ska alltsa
inte innefatta andra majligheter som finns, t.ex. pa grund av lag.

Andra stycket fjarde punkten &r tillamplig om bolaget delar ut aktie-
baserad ersattning. Om bolaget gor det, maste det i riktlinjerna lamnas
uppgifter om forvarvandeperioder. | forekommande fall ska det ocksa
finnas uppgifter om skyldigheten att behalla aktier under viss tid efter
forvarv. Det ska dven framgd hur sddan ersattning forvantas bidra till
bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen och hallbarhet. Sadan ersatt-
ning som beslutas enligt 16 kap. behdver inte redovisas i detta samman-
hang (se 51 § fjarde stycket).

Av punkt 5-7 framgar att riktlinjerna dven ska innehélla en viss be-
skrivning av processen for nér riktlinjerna faststélldes.

Av femte punkten framgar att det i riktlinjerna ska lamnas en for-
klaring till hur I6nen och anstallningsvillkoren for bolagets anstéllda har
beaktats nér riktlinjerna faststélldes. Att koppla riktlinjerna till de 6vriga
anstélldas I6ner och anstallningsvillkor sakerstaller att det i riktlinjerna
finns en helhetssyn betraffande bolagets erséttningsnivaer.

| sjatte punkten framgar att det i riktlinjerna ska finnas en beskrivning
av processen for hur riktlinjerna ska faststéllas, ses 6ver och genomforas.
I det ingar aven att beskriva hur eventuella intressekonflikter hanteras.
Om det t.ex. har inréttats en sarskild kommitté som bereder erséttnings-
fragor ska det anges vilken roll den har. Avsikten &r att aktiedgarna ska
kunna fa en heltackande bild av hur arbetet med riktlinjerna gér till och
hur riktlinjerna tillampas. P& sa sétt kan aktiedgarna bilda sig en upp-
fattning av om bolagets langsiktiga mal tillgodoses.

Av sjunde punkten framgar att om bolaget har gjort en éversyn av
riktlinjerna ska bolaget Iamna en redovisning av och férklaring till alla
betydande férandringar som gjorts. Syftet ar att aktiedgarna genom infor-
mationen ska kunna fa en bild av vad de foreslagna forandringarna for-
vantas medfora i jamforelse med de géllande riktlinjerna. Vad som utgor
en betydande forandring far avgoras fran fall till fall, men justeringar av
mer redaktionell karaktar och som inte har ndgon paverkan pa ersattning-
en behover inte redovisas. Enligt 51 § ska styrelsen upprétta ett forslag
till nya riktlinjer ndr det uppkommer behov av vésentliga &ndringar av
riktlinjerna, dock minst vart fjarde ar. Om det har gjorts ndgon forandring
med anledning av en tidigare stdimmobehandling av riktlinjer eller
rapport om ersdttningar ska det anges. Det kan t.ex. vara fallet om stam-
man har rdstat emot ett forslag till riktlinjer eller inte godként en tidigare
rapport om erséttningar. Styrelsen ar da skyldig att forklara hur detta har
beaktats vid utformandet av riktlinjerna. Denna skyldighet foreligger inte
enbart nér ett forslag inte har antagits av stdmman, utan det kan &ven
finnas skal for styrelsen att bemdta kritiska synpunkter som har framforts
i samband med stammobehandlingen. Det finns inte nagon skyldighet att
i riktlinjerna redovisa samtliga synpunkter som framforts. Avsikten r att
det ska vara mojligt att avsta fran att redovisa helt marginella synpunkter
frén enstaka aktiedgare med sma innehav.
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53 § | riktlinjerna far det bestdmmas att styrelsen tillfalligt far franga
dem, om det anges vilka delar det ska vara méjligt att franga och om
ordningen for styrelsens hantering anges. Styrelsen far endast tillatas att
franga riktlinjerna i enskilda fall dar det finns sarskilda skal for det och
ett avsteg ar nodvandigt for att tillgodose bolagets langsiktiga intressen
och hallbarhet eller for att sakerstalla bolagets ekonomiska barkraft.

| paragrafen behandlas bolagsstammans rétt att i riktlinjerna tillata styrel-
sen att i vissa situationer gora avsteg fran riktlinjerna. Paragrafen genom-
for den nya artikel 9a.4 i direktivet om aktiedgares rattigheter. Over-
vagandena finns i avsnitt 8.1.

Av foérsta meningen framgar att bolagsstamman genom att ta in be-
stammelser om det i riktlinjerna, kan ge styrelsen mandat att gora till-
falliga avsteg frén riktlinjerna. Aven enligt hittillsvarande bestaimmelser
finns majlighet att gora avsteg fran riktlinjerna om det finns sarskilda
skal. Genom ett tillagg infors ytterligare forutsattningar for att avsteg ska
kunna goras. Det krévs att det i riktlinjerna anges vilka delar det ska vara
maéjligt att frAngd och ordningen for styrelsens hantering. Pa sa satt har
staimman mojlighet att skapa en ram inom vilken styrelsen har att halla
sig for det fall styrelsen vill anvanda sig av mojligheten att franga rikt-
linjerna. Stamman kan t.ex. ange ett tak for hur stora avvikelser fran rikt-
linjerna som styrelsen far gora och i vilka situationer som det &r tillatet
att gora avsteg. Hur detaljerad denna reglering bor vara far avgoras av
stamman.

Av andra meningen framgar att mojligheten endast ska avse enskilda
fall déar det finns sarskilda skal for avsteg. Det ska déartill endast vara
sadana situationer dar ett avsteg fran riktlinjerna ar nodvéndigt for att
tillgodose bolagets langsiktiga intressen och hallbarhet eller for att saker-
stélla bolagets ekonomiska bérkraft. Skél for avsteg kan t.ex. finnas om
den verkstallande direktoren ska bytas ut och styrelsen anser det ndd-
vandigt att erbjuda den tilltankta eftertradaren en erséttning som i nagot
avseende inte ar forenlig med riktlinjerna. Styrelsen kan pa motsvarande
satt anse att villkoren for en verkstillande direktor som ar pa vag att
rekryteras av ett annat bolag bor forbattras utéver vad riktlinjerna tillater.
Det maste dock alltid bedémas som nodvandigt. Det &r, i enlighet med
nuvarande ordning, givetvis inte godtagbart att styrelsen avviker fran
riktlinjerna endast for att den anser att de riktlinjer som stdmman har
beslutat om har allménna brister (se prop. 2005/06:186 s. 68 och 69). |
sadant fall ar styrelsen hanvisad till att kalla till en extra bolagsstimma
for att dar 1agga fram ett forslag till &ndrade riktlinjer. Omsténdigheter
som har varit kdnda eller kunnat forutses ndr riktlinjerna beslutades kan
normalt inte heller accepteras som skal for en avvikelse.

Enligt 53 a § andra stycket 7 maste ett eventuellt avsteg fran riktlinjer-
na anges i rapporten om ersattningar. | rapporten ska ocksa skalen till av-
steg anges och vilka delar av riktlinjerna som det har gjorts avsteg fran.

53 a § Styrelsen ska for varje rakenskapsar upprétta en rapport over
utbetald och innestaende ersattning som omfattas av riktlinjerna.
Rapporten ska ange
1. den totala ersattningen till varje enskild befattningshavare uppdelad
per ersattningsform, med uppgift om den relativa andelen fast och rérlig



erséttning, hur kriterierna for utdelning av rorlig ersattning har tillamp-
ats och hur den totala ersattningen forhaller sig till bolagets riktlinjer,

2. den arliga forandringen av ersattningen till varje enskild befatt-
ningshavare, av bolagets resultat och av den genomsnittliga erséattningen
i mattenheten heltidsekvivalenter for bolagets andra anstallda under
atminstone de fem senaste rakenskapsaren,

3. ersattning till varje enskild befattningshavare fran ett annat foretag
inom samma koncern,

4. antalet aktier och aktieoptioner som har tilldelats eller erbjudits
varje enskild befattningshavare och de huvudsakliga villkoren for att ut-
nyttja optionerna, inklusive l6senpris och lésendatum, samt eventuella
andringar av villkoren,

5. om en mdjlighet att enligt avtal kréva tillbaka rorlig erséttning har
anvants,

6. eventuella avvikelser som har gjorts fran den beslutsprocess som
enligt riktlinjerna ska tillampas for att faststalla ersattningen,

7. avsteg som har gjorts fran riktlinjerna av sarskilda skal, med uppgift
om vilka dessa skal har varit och vilka delar av riktlinjerna som det har
gjorts avsteg fran, och

8. hur synpunkter som har framforts i samband med en stammobe-
handling av en tidigare rapport om ersattningar har beaktats.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for styrelsen i ett noterat
aktiebolag att arligen ta fram en rapport om ersattning till styrelseleda-
moter, verkstéllande direktor och vice verkstéllande direktor. Paragrafen
genomfor den nya artikel 9b.1 och 9b.4 i direktivet om aktiedgares réttig-
heter. Overvagandena finns i avsnitt 8.2.

Av forsta stycket framgar att styrelsen &r skyldig att varje ar uppratta
en rapport dver utbetald och innestdende ersattning. En forutsattning for
att det ska finnas en skyldighet att redovisa erséttningen i rapporten &r att
den omfattas av riktlinjerna, dvs. riktlinjerna enligt 51 §. Eftersom sada-
na emissioner och oGverlatelser som omfattas av 16 kap., liksom ersatt-
ning till styrelseledamoter for styrelseuppdrag, inte maste inga i riktl-
injerna, finns det ingen skyldighet att redovisa dessa erséttningar i rap-
porten (jfr 51 § fjarde stycket). Om en styrelseledamot déremot &r an-
stalld i bolaget eller anlitas som konsult, och darmed far annan ersattning
an styrelsearvode, ska ersittningen omfattas av bade riktlinjerna och
rapporten.

Rapporten ska omfatta den sndvare krets av ledande befattningshavare
som anges i 51 8. | rapporten ska saledes ersattningar till den verkstallan-
de direktoren och, i forekommande fall, styrelseledamoterna och den vice
verkstallande direktéren tas med. En ersattning ska ingé i rapporten dven
om befattningshavaren rekryterats eller avgatt under l6pande rakenskaps-
ar. Inget hindrar att aven ersattning till andra befattningshavare i bolagets
ledning redovisas. Det huvudsakliga syftet med rapporten &r att ge aktie-
agarna mojlighet att bilda sig en uppfattning om hur riktlinjerna har
tillampats. Hur detaljerad information som ska lamnas i rapporten far av-
goras fran fall till fall. Styrelsen maste dock pa ett tydligt och lattbegrip-
ligt satt redovisa ersattningarna och hur de forhaller sig till bolagets
riktlinjer. | direktivet uttrycks detta genom att det anges att rapporten ska
ge en heltackande 6versikt 6ver utbetald och innestaende ersattning.

| andra stycket finns ett antal krav pa sadant som, i férekommande fall,
ska finnas med i rapporten. Av forsta punkten framgar bl.a. att den totala
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ersattningen till varje enskild befattningshavare uppdelad per erséttnings-
form ska anges. Dessutom ska det anges hur stor andel av erséttningen
som ar fast respektive rorlig. Om befattningshavaren har fatt rorlig ersatt-
ning ska det ldmnas information om hur kriterierna for utdelning av
rorlig ersattning har tillampats. | fraga om resultatkriterierna kan det réra
sig om information som i konkurrenshénseende &r kénslig for bolaget.
Det bor da vara tillrackligt om styrelsen lamnar mer 6versiktliga upp-
gifter. Det maste dock alltid vara mojligt att bedéma vad den rorliga
ersattningen uppgdr till och vilka kriterier styrelsen har utgétt fran nar
den har berdknats, sa att aktiedgarna kan bedéma hur utbetald och inne-
stdende ersattning forhaller sig till de riktlinjer som stimman har antagit.
Av punkten framgar vidare att det i rapporten ska forklaras hur den totala
ersattningen forhaller sig till bolagets riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare. | detta krav innefattas att forklara hur ersattningen
bidrar till bolagets langsiktiga resultat.

I andra punkten regleras skyldigheten att stalla den arliga ersattningen
i relation till bolagets resultat och den genomsnittliga erséttningen for
bolagets andra anstéllda an de ledande befattningshavare som omfattas
av riktlinjerna. For att rapporten ska motsvara det senare kravet ska det
vara mojligt att satta den ledande befattningshavarens ersattning i rela-
tion till den genomsnittliga 16n som &vriga anstallda har fatt under
atminstone de senaste fem rakenskapsaren. Med utgéngspunkt i den
informationen ska det vara mojligt for aktiedgarna att bilda sig en upp-
fattning av utvecklingen av ersattning i forhallande till bolagets resultat
och avstandet mellan ersattningen till de ledande befattningshavarna och
ovriga anstélldas erséttning.

Enligt tredje punkten ska det av rapporten framgd om befattnings-
havare som omfattas av riktlinjerna har fatt ersattning fran nagot annat
foretag inom samma koncern. | 1 kap. 11 § finns en definition av be-
greppet koncern.

Om en sadan befattningshavare har tilldelats eller erbjudits ersattning i
form av aktier eller aktieoptioner ska det, enligt fjarde punkten, anges
sarskilt i rapporten. Om ersattningen utgérs av aktier ska antalet aktier
anges. | frdga om aktieoptioner ska, utéver antalet, &ven de huvudsakliga
villkoren for att 16sa in optionerna, inklusive l8senpris och lésendatum,
och eventuella andringar av villkoren anges. For att uppfylla kravet ska
det vara mojligt att avgéra om villkoren for optionerna ar marknadsmas-
siga eller inte.

I femte punkten anges att styrelsen i rapporten ska l&mna en redogo-
relse fér om en mojlighet att enligt avtal kréva tillbaka rorlig ersattning
har anvants. De fall som avses ar sddana dar bolaget under vissa for-
hallanden enligt det avtal som har ingatts med befattningshavaren, har
rétt att kréva tillbaka utbetald ersattning (s.k. clawback-klausul).

Av punkt 6-8 framgar att rapporten ska innehélla en viss beskrivning
av processen for faststallandet av rapporten.

Enligt sjatte punkten ska det i rapporten anges om styrelsen har avvikit
fran den beslutsprocess som ska tillampas for att faststalla ersattningen
och som ska framga av riktlinjerna (jfr 52 § andra stycket 6). Styrelsen
bor da aven ange pa vilket satt detta har skett och varfor det har bedémts
nédvandigt.



| sjunde punkten anges att rapporten ska innehélla uppgift om avsteg
som har gjorts fran riktlinjerna pa grund av sarskilda skal (jfr 53 §). Om
styrelsen har valt att gora avsteg fran riktlinjerna &r den skyldig att i
rapporten ge en beskrivning av vad de sarskilda skalen har bestétt i och
vilken eller vilka delar av riktlinjerna som styrelsen har gjort avsteg fran.
Med hjélp av den beskrivningen ska det vara mojligt for aktiedgarna att
bilda sig en uppfattning om huruvida forutsattningarna for att gora ett
sadant undantag har varit uppfyllda.

Slutligen framgar det av &ttonde punkten att styrelsen ar skyldig att i
rapporten om ersattningar ange hur eventuella synpunkter som har forts
fram i samband med en stdmmobehandling av en tidigare rapport har
beaktats (jfr 7 kap. 62 8). For det fall styrelsen gér bedémningen att syn-
punkterna inte bor leda till ndgon forandring bor skalen for denna be-
démning redovisas. | likhet med vad som géller i friga om riktlinjerna
bor styrelsen kunna avsta fran att redovisa helt marginella synpunkter.

Hur detaljerad redovisning som behdver goras pa respektive punkt far
bedémas fran fall till fall. Av betydelse vid bedémningen ar att avsikten
med rapporten &r att ge aktiedgarna en Oversikt av ersattningarna till de
ledande befattningshavarna och hur dessa erséattningar forhaller sig till
riktlinjerna. Dispositionen av informationen behdver inte Gverensstimma
med paragrafens. Det pagar for narvarande arbete i Europeiska kommis-
sionen med att utforma riktlinjer for standardiserad utformning, som kan
vara végledande for utformningen av rapporten.

53 b § Bolaget &r personuppgiftsansvarigt for den behandling av person-
uppgifter som rapporteringen om ersattningen innebar. Bolaget ska se till
att rapporten om ersattningar inte innehaller kansliga personuppgifter i
den mening som avses i artikel 9.1 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for fysiska
personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria
flodet av sddana uppgifter och om upphéavande av direktiv 95/46/EG
(allman dataskyddsforordning), eller personuppgifter om enskildas
familjesituation.

Paragrafen, som &r ny, behandlar bolagets ansvar for den personuppgifts-
behandling som rapporteringen om ersattningen innebdr. Paragrafen
genomfor den nya artikel 9b.2 och 9b.3 i direktivet om aktiedgares
rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 8.2.

Av paragrafen framgér att bolaget ar personuppgiftsansvarigt for den
behandling av personuppgifter som rapporteringen om ersattningen inne-
bér. Bolaget ar alltsa ansvarigt for att behandlingen av personuppgifter
sker i enlighet med dataskyddsforordningen. Vidare anges sérskilt att
bolaget ska se till att rapporten inte innehaller kansliga personuppgifter i
den mening som avses i artikel 9.1 i dataskyddsférordningen. Hanvis-
ningen till dataskyddsforordningen avser férordningen i den vid varje tid-
punkt géllande lydelsen, en s.k. dynamisk hanvisning. Kénsliga person-
uppgifter kan t.ex. vara sddana som avslojar etniskt ursprung eller poli-
tiska asikter. Av paragrafen framgar ocksa att bolag ska se till att rappor-
ten inte innehdller personuppgifter om enskildas familjesituation. Om
nagon har tillerkénts ersattning pa grund av sin familjesituation far bola-
get ange beloppet, men inte de ndrmare skélen for ersattningen.
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16 a kap. Vissa narstaendetransaktioner
Tillampningsomrade

1 § Detta kapitel tillampas nér ett publikt aktiebolag vars aktier ar upp-
tagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, ska besluta om en
vasentlig transaktion med en nérstdende. Kapitlet tillimpas dven nar en
vasentlig transaktion mellan ett helagt svenskt dotterbolag till ett sadant
aktiebolag och en narstaende till moderbolaget ska beslutas.

Paragrafen, som ar ny, behandlar kapitlets tillampningsomrade. Paragra-
fen genomfor delvis den nya artikel 9c i direktivet om aktiedgares rattig-
heter. Overvigandena finns i avsnitt 9.1.

Av paragrafen framgar att det nya kapitlet ar tillampligt i tva situatio-
ner. Den ena &r nar ett publikt aktiebolag som har aktier upptagna till
handel pa en reglerad marknad, eller en motsvarande marknad utanfor
EES, ska besluta om en vésentlig transaktion med en narstdende. Den
andra situationen kapitlet ar tillampligt pa ar nér ett helagt svenskt dotter-
bolag till ett sidant aktiebolag som anges i paragrafens forsta mening ska
genomfora en vasentlig transaktion med en narstaende till moderbolaget.
Vad som galler for en sddan transaktion regleras i 9 §.

Definitionen av vasentlig transaktion finns i 2 8 och av narstdende i
3 8. Undantag fran det tillampningsomrade som beskrivs i paragrafen
finns i 4-6 §8.

Vad som &r en vasentlig transaktion

2 § En transaktion anses i detta kapitel vara vésentlig om den ensam,
eller sammantagen med andra transaktioner som bolaget och dess hel-
agda svenska dotterbolag har genomfért med samma narstéende under
det senaste aret, avser ett varde som &r minst en miljon kronor och mot-
svarar minst en procent av bolagets vérde.

Paragrafen, som &r ny, innehaller en definition av vad som &r en vasent-
lig transaktion i kapitlet. Paragrafen genomfor den nya artikel 9c.1 och
9c.8 i direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvigandena finns i avsnitt
9.1.

Av paragrafen framgar tva forutséttningar for att en transaktion ensam
ska definieras som vasentlig. For det forsta ska transaktionen ha ett vérde
som &r minst en miljon kronor. For det andra ska vardet motsvara minst
en procent av bolagets varde. Paragrafen innehdller ocksa en regel som
innebdr att en transaktion som inte ensam uppfyller véasentlighetskravet,
anda ska anses vara en vasentlig transaktion om den sammantagen med
andra transaktioner gor det. Sammanrédkningen ska avse transaktioner
som bolaget och dess heldgda dotterbolag har genomfért med samma
narstaende under ett ar narmast fore transaktionen.

Transaktionens varde ska, pA samma sétt som vid bedémningar enligt
17 kap. om vérdedverforingar, faststdllas genom en marknadsvardering
(jfr prop. 2004/05:85 s. 747). Vilka effekter transaktionen far pa bolagets
redovisning saknar betydelse. Om det inte & mojligt for styrelsen sjalv
att bestamma négot marknadsvarde, far styrelsen forutsattas ta hjalp av
en sakkunnig, som med tillampning av allmént accepterade vérderings-



modeller och vérderingsmetoder kan géra en rimlig uppskattning av
marknadsvardet, jfr 4 kap. 14 a§ arsredovisningslagen (1995:1554).
Varderingen ska utgd fran forhallandena vid styrelsens beslut om tran-
saktionen. Definitionen innebdar att endast transaktioner som kan aséattas
ett varde omfattas.

Med bolagets varde avses bolagets marknadsvarde, dvs. dess borsvér-
de. Om bolaget ingdr i en koncern blir borsvardet véardet pa den koncern
som har borsbolaget som moderbolag.

Det saknar betydelse vilken typ av transaktion det rér sig om. En
vasentlig transaktion sker ofta i form av en forséljning eller ett kép av
olika slag av tillgdngar. Men &ven andra typer av transaktioner kan fore-
komma, exempelvis hyres- eller serviceavtal.

Féljande &r ett exempel pa hur regeln kan tillampas. Ett bolag har
genomfort fyra transaktioner med samma nérstaende under ett ar, varav
tva transaktioner avser forsaljning av tillgangar och tva avser kop av
tillgdngar. Varje transaktion har ett marknadsvarde om 250 000 kronor
och bolagets borsvarde &r 100 miljoner kronor. Transaktionerna uppfyller
var for sig inte kriterierna i paragrafen. Daremot har de tillsammans ett
varde som nar upp till gransvardena 1 miljon kronor och en procent av
bolagets borsvarde. Den sérskilda beslutsordningen ska darfor tillampas
pé den sista transaktionen. Ovriga tre transaktioner har redan &gt rum och
omfattas inte av den sarskilda beslutsordningen.

Vem som &r narstéende

3 8 Nar det avgors vem som ar narstaende enligt detta kapitel tillampas
1 kap. 8 och 9 88 arsredovisningslagen (1995:1554). Det som sigs dar
om rapporterande foretag ska i stdllet avse ett publikt aktiebolag vars
aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsva-
rande marknad utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Paragrafen, som &r ny, innehéller en definition av begreppet narstéende.
Paragrafen genomfdr den nya artikel 2 h i direktivet om aktiedgares
rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 9.1.

Av paragrafen framgar att vid avgorande av vem som &r nérstaende
enligt bestdammelser i kapitlet ska bestdmmelserna i 1 kap. 8 och 9 8§
arsredovisningslagen tillampas. | ndmnda bestammelser finns en upprak-
ning av i vilka situationer juridiska och fysiska personer ska anses som
narstaende till ett rapporterande foretag. Det som sags i 1 kap. 8 och 9 8§
arsredovisningslagen om rapporterande foretag ska i stallet avse ett
publikt aktiebolag som har aktier upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES. Avsikten &r att
tolkningen av vad som &r en narstaenderelation ska vara likformig med
den som gors vid tolkningen av arsredovisningslagens bestammelser (se
prop. 2015/16:3 s. 198 f. for en kommentar till vad som ska anses vara en
narstdenderelation enligt bestammelserna i arsredovisningslagen).

Undantag fran tillampningsomrédet

4 § Kapitlet galler inte beslut om
1. arvode till styrelseledaméter enligt 8 kap. 23 a §,
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2. erséttning till ledande befattningshavare enligt riktlinjer som avses i
8 kap. 51 §,

3. lan enligt 11 kap.,

4. emissioner enligt 12-16 kap.,

5. vinstutdelning enligt 18 kap.,

6. forvarv eller dverlatelse av egna aktier enligt 19 kap.,

7. minskning av aktiekapitalet enligt 20 kap.,

8. lan enligt 21 kap.,

9. fusion enligt 23 kap., eller

10. delning enligt 24 kap.

Kapitlet galler inte heller beslut med stéd av lagen (2015:1016) om
resolution.

Paragrafen, som &r ny, innehdller bestaimmelser om undantag fran till-
lampningsomradet enligt 1 §. Paragrafen genomfor den nya artikel 9¢.6 i
direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 9.1.

| forsta stycket finns en upprakning av olika beslut for vilka kapitlet
inte géller, trots att forutsattningarna i 1 § &r uppfyllda. Gemensamt for
de allra flesta &r att bolagsstdmman som huvudregel fattar dem.

Enligt forsta punkten géller inte kapitlet beslut om arvode till styrelse-
ledaméter enligt 8 kap. 23 a §. Enligt andra punkten galler kapitlet inte
heller sddan ersittning till ledande befattningshavare som omfattas av
riktlinjer enligt 8 kap. 51 8.

Av tredje punkten framgar att kapitlet inte géller beslut om att bolaget
ska ta upp lan enligt 11 kap. Enligt 11 kap. 11 § ska ett beslut om att
bolaget ska ta upp lan fattas av bolagsstamman eller, efter bolagsstam-
mans bemyndigande, styrelsen, om storleken av den rénta som ska I6pa
pa lanet eller det belopp som ska aterbetalas ska 6ka om bolagets vinst
eller utdelningen till aktiedgarna dkar.

Enligt fjarde punkten galler kapitlet inte beslut om emissioner enligt
12-16 kap. Det handlar om fondemissioner (12 kap.), nyemissioner av
aktier (13 kap.), emission av teckningsoptioner (14 kap.), emission av
konvertibler (15 kap.) och vissa riktade emissioner som omfattas av de
s.k. Leo-reglerna (16 kap.).

Av femte till sjunde punkterna framgar att kapitlet inte heller &r till-
lampligt pa beslut om vinstutdelning som omfattas av 18 kap., beslut om
forvarv eller verlatelser av egna aktier som omfattas av 19 kap. eller
beslut om minskning av aktiekapitalet enligt 20 kap.

Vidare framgar av den attonde punkten att kapitlet inte heller galler
beslut om lan enligt 21 kap. Det ar frdga om lan till narstdende, som
enligt huvudregeln ar forbjudna. For dessa lan finns en sarskild besluts-
ordning till skydd for aktiedgarna.

Av nionde punkten framgar att kapitlet inte galler beslut om fusion
enligt 23 kap. | Gverlatande bolag ska fusionsplanen som huvudregel
godkannas av bolagsstamman (23 kap. 15 §). Av tionde punkten framgar
att kapitlet inte heller géller beslut om delning enligt 24 kap. Delnings-
planen ska som huvudregel godk&nnas av bolagsstdimman i det Over-
latande bolaget (24 kap. 17 8).

Enligt andra stycket géller kapitlet inte heller beslut med stod av lagen
om resolution. | lagen om resolution finns bestdmmelser om ett sérskilt
forfarande under statlig kontroll for rekonstruktion eller avveckling



(resolution) av finansiell verksamhet som bedrivs av bl.a. kreditinstitut
och vérdepappersbolag.

5 8§ Kapitlet galler inte beslut om transaktioner mellan ett aktiebolag och
ett helagt dotterforetag, eller transaktioner mellan ett aktiebolag och ett
delagt dotterforetag som ingen annan narstdende till bolaget har ett
intresse i.

Paragrafen, som &r ny, undantar vissa transaktioner inom en koncern fran
tillampningsomradet enligt 1 §. Paragrafen genomfor artikel 9¢.6 i direk-
tivet om aktiedgares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 9.1.

Enligt paragrafen galler kapitlet inte transaktioner mellan ett aktiebolag
och dess heldgda dotterforetag. Ett dotterforetag behdver inte vara ett
aktiebolag. Det kan ocksa vara t.ex. ett handelsbolag eller en ekonomisk
forening. Det gors inte nagon skillnad pa om Gverlatelsen sker till eller
fran bolaget. Det innebdr t.ex. att bade kop ifran och forsaljning till ett
heldgt dotterforetag ar undantagna kapitlets tillimpning. For det andra &r
aven ett bolags transaktioner med ett deldgt dotterforetag undantaget
kapitlets tillampning, forutsatt att inga andra narstaende till bolaget har
ett intresse i dotterforetaget. Intresset kan t.ex. vara grundat pé ett 4gande
eller ett avtal. Om en annan nérstaende har ett intresse i dotterforetaget ar
det utan betydelse hur stort detta intresse &r.

6 8 Kapitlet galler inte beslut om transaktioner som &r en del av bolagets
I6pande verksamhet och som genomfors pa marknadsmassiga villkor.

Styrelsen ska ha rutiner for att fortlopande bedéma om en transaktion
ar av det slag som anges i forsta stycket.

Paragrafen, som &r ny, undantar vissa transaktioner i Ipande verksamhet
fran tillampningsomradet enligt 1 8. Paragrafen genomfor den nya artikel
9c.5 i direktivet om aktiedgares réttigheter. Overvagandena finns i avsnitt
9.1.

| forsta stycket anges tva forutsattningar for att en transaktion ska vara
undantagen fran den sérskilda beslutsordningen som kapitlet foreskriver.

Den forsta ar att transaktionen utgér en del av bolagets I6pande verk-
samhet. Det kan t.ex. vara frdga om att narstdende bolag inom en koncern
koper varor och tjanster av varandra som behdvs for produktionen. Sada-
na transaktioner kan &ven vara undantagna enligt 5 8. Det undantaget
géller dock enbart om dotterforetaget ar helagt eller, om dotterféretaget
inte ar det, om inga andra narstaende till bolaget har ett intresse i dotter-
foretaget. Undantaget enligt forevarande paragraf kan sdledes vara
tillampligt i en situation nar andra narstaende har intressen i dotterfore-
taget.

Den andra forutsattningen for undantaget &r att transaktionen genom-
fors pd marknadsmassiga villkor. Vid denna bedémning kan de principer
som tillampas inom aktiebolagsratten for att beddma om det har fore-
kommit s.k. fortdckt vinstutdelning ge vagledning (jfr prop. 2004/05:85
s. 747). Beddmningen ska i de sammanhangen huvudsakligen utga fran
en objektiv beddmning av vardet pa parternas respektive prestationer.
Det anses saledes vara fraga om en fortackt vinstutdelning exempelvis
om ett foretag saljer en vara till ett pris som understiger vad som normalt
betalas fér motsvarande produkt. Dessa principer tillampas dven vid en
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bedémning enligt arsredovisningslagen (1995:1554) av om transaktioner
med narstaende skett pd andra an marknadsmassiga villkor (5 kap. 23 §
och prop. 2008/09:71 s. 98).

Av andra stycket framgar att styrelsen ska ha rutiner for att fortlopande
bedéma om en transaktion ar undantagen fran den sarskilda besluts-
ordningen enligt forsta stycket eller inte. Styrelsen ansvarar for att utfor-
ma de rutiner som passar bolaget och som sékerstéller att beddmningen
gors. Om transaktionen inte ar av det slag som anges i férsta stycket, ska
styrelsen understalla transaktionen bolagsstiamman enligt vad som anges
i78.

Enligt 5 kap. 23 § Arsredovisningslagen &r storre foretag som har
genomfort en transaktion pa andra d4n marknadsmassiga villkor med en
narstaende enligt huvudregeln skyldiga att i arsredovisningen ldamna upp-
lysningar om transaktionen. Liknande bestdmmelser finns i Nasdaq
Stockholms emittentregler. Enligt de senare reglerna ska en transaktion
med en narstaende offentliggdras om den inte utgor en del av emittentens
normala verksamhet eller & av mindre betydelse for de inblandade par-
terna. Med anledning av dessa regelverk kan det vara sa att bolaget redan
har nddvéandiga rutiner for att uppfylla paragrafens krav. Det finns inte
nagot krav pa att bolagen inrattar ett nytt eller sarskilt granskningsorgan
for att kunna gora de aktuella bedémningarna. Av de vanliga javsreglerna
foljer att den narstaende inte ska delta vid bedémningen av om transak-
tionen &r av det slag som anges i forsta stycket (8 kap. 23 8).

Beslutsordning

7 § Styrelsen ska understélla bolagsstimman en vasentlig transaktion
med en narstéende till bolaget for godkannande.

Till underlag for stammans beslut ska styrelsen upprétta en redogorelse
for transaktionen. Av redogdrelsen ska villkoren for transaktionen fram-
g4, i den utstrackning som kravs for att stamman ska kunna ta stallning
till forslaget. Redogorelsen ska darutover atminstone innehélla informa-
tion om

1. vilken relation bolaget har till den niarstaende,

2. namnet pa den nirstaende,

3. datumet for transaktionen, och

4. det varde transaktionen avser.

Redogorelsen ska hallas tillgdnglig pa bolagets webbplats under minst
tre veckor narmast fore stamman och pa dagen for stamman. Redogarel-
sen ska laggas fram pa staimman.

Paragrafen, som &r ny, behandlar beslutsordningen for narstdendetran-
saktioner. Paragrafen genomfor nya artikel 9¢.2 och 9c.4 i direktivet om
aktieagares rittigheter. Overvigandena finns i avsnitt 9.1.

Enligt forsta stycket ska styrelsen understélla bolagsstdmman en
vasentlig transaktion med en narstdende for godkannande. Detta ska
goras om forutsattningarna i 1-3 88 foreligger och inte ndgot av undanta-
gen i 4-6 88 ar tillampligt. Det ar saledes styrelsen som &r ansvarig for
att préva varje transaktion utifran dessa bestimmelser och darmed ocksa
besluta om en transaktion ska understéllas bolagsstdmman. Nar det &r
fraga om flera transaktioner som ska sammanraknas enligt 2 §, beh6vs
det ett godkdnnande av den transaktion som gor att gransvardet dver-
skrids, men inte av de transaktioner som redan genomforts.



Enligt andra stycket ansvarar styrelsen for att det upprattas en redo-
gorelse for transaktionen. Redogorelsen ska tjana som underlag for stdm-
mans beslut. Av redogorelsen ska villkoren for transaktionen framga i
den utstrackning som kravs for att stimman ska kunna ta stéllning till
forslaget. Stdmman ska med hjélp av redogdrelsen kunna bedéma om
transaktionen &r skélig och rimlig for bolaget och for aktie&gare som inte
ar narstdende, daribland minoritetsagare. Vidare framgar av stycket att
redogorelsen darutdver atminstone ska innehélla information om vilken
relation bolaget har till den narstdende, namnet pd den néarstdende,
datumet for transaktionen och det vérde transaktionen avser. FOr att
stimman ska kunna beddma om transaktionen kommer att ske pa for
aktiedgarna acceptabla villkor torde det normalt krévas att det i redogd-
relsen ingdr ett utldtande om transaktionens skalighet fran en finansiell
utgangspunkt (en s.k. fairness opinion). Om styrelsen inhamtat ett
varderingsutlatande till underlag for stallningstagandet i fragan om huru-
vida transaktionen ska understéllas stimman, finns det inte ndgot som
hindrar styrelsen fran att lata utlatandet inga i redogorelsen till stimman.

Skyldigheten att uppratta en redogorelse galler dven sadana transak-
tioner som omfattas av regeln om sammanrékning av transaktioner (se
2 8). For att det ska vara mojligt att bedéma den transaktion som under-
stélls stimman for godk&nnande, behdver redogodrelsen omfatta samtliga
transaktioner.

Skyldigheten att offentliggora information enligt paragrafen paverkar
inte de skyldigheter som ett bolag kan ha enligt Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmiss-
bruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphdvande av Europaparla-
mentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv
2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG, har bendmnd marknadsmiss-
bruksférordning marknadsmissbruksférordningen. Det innebér att ett bo-
lag, forutom att offentliggdra information enligt paragrafen, dessutom kan
behdva lamna information i enlighet med artikel 17 i marknadsmissbruks-
forordningen.

Av tredje stycket framgar att redogorelsen enligt andra stycket ska
héllas tillginglig p& bolagets webbplats under minst tre veckor narmast
fore bolagsstimman och pa dagen for bolagsstimman. Vidare ska redo-
gorelsen laggas fram pé bolagsstamman.

8 § Vid bolagsstaimmans beslut i friga om godkannande av en transak-
tion ska aktier som innehas av den narstaende eller av ett annat foretag i
samma koncern som den nérstaende inte beaktas. Med koncern likstalls i
detta sammanhang annan féretagsgrupp av motsvarande slag.

Paragrafen, som ar ny, behandlar vad som galler om bl.a. nérstdendes
aktier vid bolagsstammans beslut i frdga om en nérstdendetransaktion.
Paragrafen genomfér den nya artikel 9c.4 i direktivet om aktiedgares
rattigheter. Overvigandena finns i avsnitt 9.1.

Enligt paragrafen ska aktier som innehas av den narstaende inte beak-
tas vid bolagsstammans beslut i fraga om godkannande av en narstaende-
transaktion. Den narstaende som bestammelsen syftar pa ar den narsta-
ende med vilken den foreslagna transaktionen ska ske. Paragrafen inne-
bar saledes inte att man ska bortse fran andra narstdendes aktier vid ett
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beslut. For att en transaktion ska ha godkants av stimman kravs att mer
an halften av de avgivna rosterna star bakom beslutet (7 kap. 40 § forsta
stycket).

Vidare framgar av paragrafen att vad som géller i fraga om aktier som
innehas av den narstaende parten ocksa galler i friga om aktier som inne-
has av ett annat foretag i samma koncern som denne. Inte heller dessa
aktier ska beaktas vid beslut i fraiga om godkéannande av transaktionen. |
1 kap. 11 8 finns en definition av begreppet koncern. Bestdmmelsen i
férevarande paragraf innebar exempelvis att, i forekommande fall, inte
heller aktier som innehas av ett moderbolag till den narstdende ska beak-
tas. | paragrafens andra mening anges att med koncern likstalls annan
féretagsgrupp av motsvarande slag. Med foretagsgrupp av motsvarande
slag avses situationer dar ett annat rattssubjekt &n ett svenskt aktiebolag,
t.ex. ett utlandskt aktiebolag eller ett svenskt handelsbolag, utdvar infly-
tande over foretagen i gruppen pé det sétt som sags i 1 kap. 11 §. Aven
det fallet dar en fysisk person kontrollerar ett eller flera foretag pa grund
av aktie- eller andelsinnehav omfattas av uttrycket (jfr prop. 2007/08:155
s. 18, 19 och 31).

Vissa transaktioner i dotterbolag

98 Nér ett helagt svenskt dotterbolag till ett aktiebolag vars aktier &r
upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet ska besluta om en
vasentlig transaktion med en nérstdende till moderbolaget ska styrelsen
understalla bolagsstdmman transaktionen for godkannande. Bestammel-
serna i 7 och 8 8§ géller inte. Transaktionen anses vara vasentlig om den
ensam, eller sammantagen med andra transaktioner som dotterbolaget och
moderbolaget har genomfort med samma narstaende under det senaste aret,
avser ett varde som & minst en miljon kronor och motsvarar minst en
procent av koncernens vérde.

En vésentlig transaktion enligt forsta stycket ska &ven understéllas
bolagsstdmman i moderbolaget for godkannande. Vid provningen i
moderbolaget ska beslutsordningen i 7 och 8 8§ galla.

Paragrafen, som &r ny, innehaller bestimmelser om vissa transaktioner i
dotterbolag. Paragrafen genomfér den nya artikel 9¢.7 i direktivet om
aktieagares rattigheter. Overvigandena finns i avsnitt 9.1.

Av forsta stycket framgar att skyldigheten att understalla bolagsstam-
man en vasentlig transaktion &ven galler ndr styrelsen i ett helagt svenskt
dotterbolag till ett noterat aktiebolag vill besluta om en sadan transaktion
med en ndrstaende till moderbolaget. For dotterbolagets skyldighet att
tillampa bestammelserna saknar det betydelse om parten &r narstende
&ven till dotterbolaget. Det saknar betydelse huruvida dotterbolaget &r ett
publikt aktiebolag som har aktier upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

Till skillnad fran vad som géller annars finns det ingen skyldighet for
styrelsen i dotterbolaget att ta fram en redogorelse for transaktionen och
offentliggéra denna (jfr 7 § andra och tredje styckena). Eftersom bara
helédgda dotterbolag omfattas av forevarande paragraf aktualiseras inte
heller bestammelsen om att man vid beslutsfattande ska bortse fran aktier
som innehas av den narstaende (jfr 8 §). Stammans godkannande av tran-



saktionen &r saledes i det narmaste en formaliafrdga, men ar nodvandigt
for att stdmman i moderbolaget ska kunna préva transaktionen.

Vidare framgar av forsta stycket att vid den berakning som ska ske for
att beddma om vasentlighetskravet ar uppfyllt, vardet av det som transak-
tionen avser ska stéllas i relation till koncernens vérde. Paragrafen aktua-
liseras ocksa nar en transaktion mellan dotterbolaget och den narstaende
omfattas av regeln om sammanrékning av transaktioner. Det innebér att
en transaktion mellan dotterbolaget och en narstaende till moderbolaget
som — tillsammans med andra transaktioner som skett med den narsta-
ende under det senaste aret — anses som vasentlig maste godkannas. |
sammanrakningen ska saval transaktioner som skett mellan moderbolaget
och den narstdende som transaktioner som skett mellan dotterbolaget och
den narstdende ingd. Om den sista transaktionen sker med dotterbolaget
ska denna godkannas saval av stimman i dotterbolaget som av stamman i
moderbolaget (se nedan).

Sadana transaktioner som omfattas av 4-6 8§ ar undantagna fran den
sérskilda beslutsordningen.

Av andra stycket framgar att en vasentlig transaktion mellan en nar-
stdende till ett sddant publikt aktiebolag som anges i paragrafens forsta
stycke och ett av bolaget heldgt svenskt dotterbolag dven ska understéllas
bolagsstaimman i moderbolaget fér godkannande. Vidare framgar att
beslutsordningen i 7 och 8 §8 ska galla vid prévningen i moderbolaget.
Detta innebér att styrelsen i moderbolaget infor stimmans beslut &r skyl-
dig att uppratta en redogdrelse enligt 7 § andra stycket och i denna infor-
mera om bl.a. villkoren for transaktionen i den utstrackning som krévs
for att stamman ska kunna ta stéllning. Redogorelsen ska aven hallas till-
ganglig pa bolagets webbplats under minst tre veckor narmast fore
stimman och pd dagen for stimman. Den ska vidare laggas fram pa
stdmman (7 § tredje stycket). Vid stdmmans beslut om godké&nnande av
en transaktion ska aktier som innehas av den narstdende eller av ett annat
foretag i samma koncern som den nérstdende inte beaktas (8 §).

Ikrafttradande- och évergangsbestammelser

1. Denna lag tréder i kraft den 10 juni 2019.

2. Bestdammelserna i 7 kap. 61 § och 8 kap. 51-53 §8§ om riktlinjer for
erséttning till ledande befattningshavare tillampas forsta gangen i sam-
band med den arsstamma som halls narmast efter den 31 december 2019.
3. Bestammelserna i 7 kap. 62 § och 8 kap. 53 a § om rapport om ersatt-
ningar tillampas forsta gangen i samband med den arsstamma som halls
nérmast efter den 31 december 2020.

4. Bestammelserna i 16 a kap. tillampas inte pa transaktioner som bolaget
har fattat beslut om men som inte genomforts fore ikrafttradandet. Vid
tillAmpningen av bestdmmelsen i 16 a kap. 2 § ska transaktioner som
genomforts fore ikrafttrédandet inte beaktas.

5. Bestdmmelserna i den &ldre lydelsen av 7 kap 61 §, 8 kap. 51 § forsta
stycket och 53 § samt den upphévda 8 kap. 52 § géller fortfarande i aktie-
bolag vars aktier ar upptagna till handel p& en reglerad marknad i
Sverige, i samband med arsstimmor som halls fram till och med den
31 december 2019.

6. Bestammelserna i den aldre lydelsen av 8 kap. 51 § andra och tredje
styckena géller fortfarande i aktiebolag vars aktier &r upptagna till handel
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pa en reglerad marknad i Sverige, i samband med arsstammor som halls
fram till och med den 31 december 2020.

Av punkt 1 framgar att lagandringarna trader i kraft den 10 juni 2019.

Enligt punkt 2 ska bestdimmelserna om riktlinjer for erséttning till
ledande befattningshavare tillampas forsta gangen i samband med den
arsstimma som halls narmast efter den 31 december 2019. Detta innebér
tex. att ett forslag till nya riktlinjer av styrelsen maste upprattas i
december 2019, om stimman halls i borjan av januari 2020.

Av punkt 3 framgar att styrelsens skyldighet att lagga fram en rapport
om ersattningar pa arsstimman och skyldigheten att halla den tillganglig
enligt 7 kap. 62 § inte galler forréan i samband med den arsstimma som
halls narmast efter den 31 december 2020. Vidare féljer av bestimmelsen
att styrelsens skyldighet att uppratta en rapport om ersattningar enligt
8 kap. 53 a § galler forst for det rakenskapsar som infaller narmast efter
den &rsstamma som halls narmast efter den 31 december 2020.

I punkt 4 tydliggors att kapitlet om narstdendetransaktioner inte ska
tillampas pa transaktioner som bolaget fattat beslut om men som inte
genomforts fore ikrafttradandet. Vidare framgar av punkten att skyldig-
heten att sammanrékna transaktioner enligt 16 a kap. 2 8 inte ska gélla
transaktioner som genomforts fore ikrafttrédandet.

Av punkt 5 framgar att bestammelserna i den aldre lydelsen av 7 kap.
61 §, 8 kap. 51 § forsta stycket och 53 § samt den upphévda 8 kap. 52 §
fortfarande galler i aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad i Sverige, s.k. aktiemarknadsbolag, i samband med &rs-
stammor som halls fram till och med den 31 december 2019.

Av punkt 6 framgar att bestammelserna i den &ldre lydelsen av 8 kap.
51 § andra och tredje styckena fortfarande géller aktiemarknadsbolag, i
samband med arsstammor som halls fram till och med den 31 december
2020. Detta innebér att ett aktiemarknadsbolag i forslaget till riktlinjer i
samband med arsstamman 2020 ska informera om dels tidigare beslutade
ersattningar som inte har forfallit till betalning, dels om avvikelser fran
beslutade riktlinjer.

Overvigandena finns i avsnitt 10.

12.6 Forslaget till lag om andring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

8 kap. Rorelseregler

Principer for aktiedgarengagemang

20 a § Ett svenskt vardepappersinstitut som nar det tillhandahaller port-
foljforvaltning investerar i aktier som &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad och som har getts ut av ett bolag inom EES, ska anta
principer for sitt aktiedgarengagemang i frdga om sadana aktier. Av
principerna ska det framga hur vardepappersinstitutet integrerar aktie-
agarengagemanget i sin placeringsstrategi.

Principerna ska beskriva hur vardepappersinstitutet

1. 6vervakar relevanta fragor om bolag som det investerar i (portfolj-
bolag), daribland bolagens strategi, finansiella och icke-finansiella



resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljomassiga paverkan
och bolagsstyrning,

2. for dialoger med foretrédare for portféljbolag,

3. utdvar rostratt och andra rattigheter som &r knutna till aktieinne-
havet,

4. samarbetar med andra aktiedgare,

5. kommunicerar med relevanta intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och potentiella intressekonflikter.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for svenska vardepappers-
institut, dvs. vardepappersbolag och kreditinstitut med tillstdnd att driva
vardepappersrorelse, att anta principer for sitt aktiedgarengagemang.
Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3g.1 a i direktivet om aktie-
4gares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen &r av samma slag som 10 e § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

Med placeringsstrategi avses det som i direktivet bendmns inves-
teringsstrategi.

20 b § Ett vardepappersinstitut som enligt 20 a § ska anta principer for
sitt aktieagarengagemang ska varje ar redogora for hur principerna har
tillampats.

Redogorelsen ska innehélla

1. en allmén beskrivning av vardepappersinstitutets rostningsbeteende
i portféljbolagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som vardepappersinstitutet har anvant sig
av rad eller réstningsrekommendationer fran en rostningsradgivare.

Av redogorelsen ska det ocksd framga hur vardepappersinstitutet har
rostat pa portféljbolagens stammor. Omrdstningar som ar obetydliga pa
grund av amnet eller storleken pa aktieinnehavet beh6ver dock inte redo-
visas. De viktigaste omrdstningarna ska forklaras.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for svenska vardepappers-
institut, dvs. vardepappersbolag och kreditinstitut med tillstand att driva
vardepappersrorelse, att lamna en arlig redogorelse for hur principerna
for aktiedgarengagemang har tillampats. Paragrafen genomfor delvis den
nya artikel 3g.1 b i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvagandena
finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen dr av samma slag som 10 f § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

20 c § Ett vardepappersinstitut far avsta fran att uppfylla ett eller flera
av kraven i 20 a och 20 b 88, om institutet tydligt anger skalen for det.

Paragrafen, som ar ny, behandlar méjligheten fér svenska vardepappers-
institut, dvs. vardepappersbolag och kreditinstitut med tillstand att driva
vardepappersrorelse, att avvika fran kraven i 20 a och 20 b §8. Paragra-
fen genomfor delvis den nya artikel 3g.1 i direktivet om aktiedgares
rattigheter. Overvigandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen &r av samma slag som 10 g 8§ lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

20 d § Principerna for aktiedgarengagemang enligt 20 a §, den arliga
redogdrelsen enligt 20 b § och uppgifter enligt 20 ¢ § ska hallas tillgang-
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liga utan kostnad pa vardepappersinstitutets webbplats. Om vardepap-
persinstitutet inte har en egen webbplats far informationen hallas till-
ganglig pa en annan webbplats som enkelt kan nas.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for svenska vérdepappersin-
stitut, dvs. vardepappersholag och kreditinstitut med tillstand att driva var-
depappersrorelse, att offentliggora viss information. Paragrafen genomfor
delvis den nya artikel 3g.2 i direktivet om aktieagares rattigheter. Over-
vagandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen dr av samma slag som 10 h § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

9 kap. Uppforanderegler och investerarskyddsregler

Inledande bestammelser

28 Av bestammelserna om vardepappersinstitut i detta kapitel ska bara
det som anges i 1, 10-30, 31-39, 47 och 48 8§ tillimpas pa utlandska
foretag som driver vardepappersrorelse i Sverige enligt 4 kap. 1 § forsta
stycket 1.

Det som anges i 1, 10-12, 14-17, 20-29 och 31-39 8§ giller inte for
transaktioner som genomfors mellan deltagarna pa en MTF-plattform en-
ligt de regler som géller for plattformen eller i forhallandet mellan del-
tagarna och det vardepappersinstitut som driver plattformen.

Paragrafen reglerar vilka bestammelser som ska tillampas pa utlandska
foretag som driver vérdepappersrorelse i Sverige. Overvagandena finns i
avsnitt 6.1 och 6.3.

| paragrafens forsta stycke gors en andring sa att informationskraven i
den nya 30a§ inte blir tillampliga for utldndska foretag som driver
vérdepappersrorelse i Sverige.

Uppféranderegler m.m.
Information till institutionella investerare

30a8§ Ett svenskt vardepappersinstitut som nar det tillhandahaller port-
foljforvaltning till en sddan institutionell investerare som avses i artikel 2 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007
om utnyttjande av vissa aktieagares rattigheter i borsnoterade foretag, i
lydelsen enligt Europaparlamentets_och radets direktiv (EU) 2017/828,
investerar i aktier som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad och
som har getts ut av ett bolag inom EES, ska i frdga om sadana aktier varje
ar till investeraren lamna en redogorelse med uppgift om

1. de mest betydande riskerna som investeringarna ar forenade med pa
medellang till lang sikt,

2. portfoljens sammansattning,

3. portféljens omséttning och omsattningskostnader,

4. rostningsradgivare som har anlitats for engagemang i portfoljoola-
gen,

5. riktlinjer for utlaning av vardepapper och hur dessa tillampas for att
fullfolja engagemanget i tillampliga fall, sarskilt vid portf6ljbolagens
bolagsstammor,

6. hur placeringsstrategin for portféljférvaltningstjansten &éverens-
stammer med Gverenskommelsen med investeraren och hur den bidrar
till utvecklingen av dennes tillgangar pa medellang till 1ang sikt,



7. huruvida, och i sa fall hur, vardepappersinstitutet fattar inves-
teringsbeslut med utgdngspunkt i en bedomning av portféljbolagens
resultat pa medellang till Iang sikt, och

8. huruvida nagra intressekonflikter har uppkommit och i sa fall vilka
och hur de har hanterats.

Om informationen redan ar tillganglig for allménheten behdver den
inte tas med i redogdrelsen.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for ett svenskt vardepap-
persinstitut att lamna en arlig redogorelse till institutionella investerare.
Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3i i direktivet om aktiedgares
rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.3.

Av paragrafens forsta stycke framgar inledningsvis att paragrafen riktar
sig till svenska vardepappersinstitut, dvs. vardepappersbolag och kredit-
institut med tillstnd att driva vardepappersrorelse, som investerar i
aktier i bolag inom EES upptagna till handel pa en reglerad marknad for
en institutionell investerare. Med reglerad marknad avses, nagot forenk-
lat, ett multilateralt system inom EES som mdjliggoér handel med finansi-
ella instrument, t.ex. aktier, i enlighet med sarskilda regler (1 kap. 4 b 8).
Overenskommelser om investeringar i aktier som handlas pa andra mark-
nadsplatser eller investeringar i andra typer av vardepapper &n aktier om-
fattas saledes inte. Med institutionell investerare avses en investerare
som definieras i den nya artikel 2. Definitionen omfattar, nagot forenklat,
livforsakringsforetag och tjanstepensionsinstitut.

Ett svenskt vardepappersinstitut som traffar en dverenskommelse med
en institutionell investerare om investering i aktier i bolag inom EES som
ar upptagna till handel pé en reglerad marknad ska saledes lamna en arlig
redogorelse till den institutionella investeraren. Den institutionella inves-
teraren ska déarmed ges mdjlighet att bilda sig en uppfattning om varde-
pappersinstitutets aktieinvesteringsstrategi och hur den Gverensstammer
med den institutionella investerarens egen aktieinvesteringsstrategi. Det
ska lagga grunden for ett mer langsiktigt engagemang i portféljbolagen.

Av paragrafens forsta stycke framgar vidare vilket innehdll den arliga
redogorelsen ska ha. Redogdrelsen ska innehélla uppgift om de mest
betydande riskerna pad medelléng till 1ang sikt som investeringarna ar
forenade med (punkt 1) och portféljens sammanséattning, omséttning och
omséttningskostnader (punkt 2 och 3). Med portféljens sammanséttning
avses Overgripande information om férdelningen pé tillgangsslag, och
inte detaljerad information om enskilda aktier. Vidare ska redogdrelsen
innehalla uppgift om anlitande av rostningsradgivare for engagemang i
portféljbolagen (punkt 4). Med réstningsradgivare avses en sadan aktor
som omfattas av den foreslagna lagen om rostningsradgivare. Uppgift
ska aven lamnas om riktlinjer for utlaning av vardepapper och hur dessa
tillampas for att fullfolja engagemanget i tillampliga fall, sarskilt vid
portféljbolagens bolagsstimmor (punkt 5). Med portféljbolag avses det
som i &ndringsdirektivet bendmns investeringsobjekt. Vidare ska det av
redogorelsen framgd hur placeringsstrategin for portféljforvaltnings-
tjnsten dverensstdimmer med 6verenskommelsen med den institutionella
investeraren och hur den bidrar till utvecklingen av dennes tillgdngar pa
medellang till 1ang sikt (punkt 6). Med placeringsstrategi avses det som i
direktivet benamns investeringsstrategi. Av redogérelsen ska det ocksa
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framga om, och i sa fall hur, vardepappersinstitutet fattar investeringsbe-
slut med utgangspunkt i en beddémning av portféljbolagens resultat pa
medellang till 1ang sikt (punkt 7). Vidare ska redogérelsen omfatta upp-
gifter om eventuella intressekonflikter och hur de har hanterats (punkt 8).

Av paragrafens andra stycke framgar att information som redan ar till-
génglig for allmanheten inte behdver redovisas sarskilt till den institu-
tionella investeraren. Det anges inget krav pa att det ska redovisas var
informationen finns tillganglig.

Det finns inget krav som specificerar vid vilken tidpunkt som redog6-
relsen ska lamnas. Det star darfor parterna fritt att vélja nar det ska ske.
Det kan dock manga ganger vara lampligt att informationen lamnas till-
sammans med den rapportering som redan i dag lamnas till en kund om
de tjanster som har utforts.

25 kap. Ingripanden

Ingripande mot utlandska véardepappersforetag och vissa fysiska
personer

12 § Finansinspektionen far forelagga ett utlandskt vardepappersforetag
som hor hemma inom EES och som driver verksamhet fran filial i
Sverige, att gora rattelse om det dvertrader nagon av foljande bestammel-
ser eller foreskrifter som hanfor sig till ndgon av dem:

— 8 kap. 15-20, 32 och 33 88,

—9kap. 1, 10-12, 14-30 och 31-39 8§,

—13 kap. 9 §, och

— lagen (2017:630) om atgarder mot penningtvatt och finansiering av
terrorism eller foreskrifter som meddelats med stéd av den lagen.

Ett forelaggande ska ocksa utfardas om foretaget asidosatter sina skyl-
digheter enligt nagon av artiklarna 14-26 i férordningen om marknader
for finansiella instrument.

Om foretaget inte foljer forelaggandet, ska Finansinspektionen under-
ratta den behdriga myndigheten i foretagets hemland.

Om réttelse inte sker, far Finansinspektionen forbjuda vardepappers-
foretaget att paborja nya transaktioner i Sverige. Innan férbud meddelas
ska inspektionen underrétta den behdriga myndigheten i foretagets hem-
land. Europeiska kommissionen och Europeiska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten ska omedelbart informeras nar ett forbud medde-
las.

Paragrafen reglerar Finansinspektionens méjlighet att ingripa mot ett ut-
landskt vardepappersforetag inom EES som driver verksamhet fran filial
i Sverige. Overvagandena finns i avsnitt 6.1, 6.3 och 6.4.

| paragrafens forsta stycke gors en dndring sa att Finansinspektionen
inte ska kunna ingripa mot ett vardepappersforetag inom EES som driver
verksamhet fran filial i Sverige och som 6vertrader informationskraven i
den nya 9 kap. 30 a §, eftersom de kraven inte galler for sadana foretag
(se 9 kap. 2 §).

15 a § Finansinspektionen ska ingripa mot den eller de personer som har
ansvaret for ledningen av en filial till ett sddant foretag som anges i 15 §,
om foretaget

1. har fatt sitt tillstind genom att lamna falska uppgifter eller pa annat
otillborligt satt,



2. har tillatit en person som har ansvaret for ledningen av filialen att ata
sig ett sddant uppdrag i filialen eller att kvarsta i detta trots att kraven i
4 kap. 4 85 eller i foreskrifter som meddelats med stéd av 3 kap. 12 § 2
inte ar uppfyllda, eller

3. har asidosatt sina skyldigheter enligt

a) nagon av 8 kap. 9-20 eller 21-34 8§ eller foreskrifter som medde-
lats med stod av nagon av bestammelserna i 8 kap. 35 § 3-12,

b) ndgon av 9 kap. 1 §, 8 § tredje stycket, 9-12, 14-17, 20-30, 31-41
eller 43 8§ eller foreskrifter som meddelats med stod av ndgon av be-
stdmmelserna i 9 kap. 50 § 1, 3-9 eller 11,

c) ndgon av 11 kap. 1 8, 1 a § andra stycket, 1 b—4 eller 12 8§ eller dri-
ver en tillvaxtmarknad for sma och medelstora foretag trots att kraven i
13 § inte dr uppfylida,

d) ndgon av 13 kap. 1 a-1j, 6 aeller 9 8§,

e) 22 kap. 2 § andra stycket, 5 eller 6 § eller inte har foljt ett beslut som
meddelats av Finansinspektionen enligt 22 kap. 1§, 2 8 forsta stycket
eller 3 §, eller

f) 23 kap. 2 § forsta stycket eller foreskrifter som meddelats med stod
av 23 kap. 15 § 1, eller inte har foljt en begéran, ett forelaggande eller ett
beslut som meddelats av Finansinspektionen enligt 23 kap. 2 § tredje
stycket, 3 § forsta stycket, 3 a eller 3 b § eller har motsatt sig en under-
sokning enligt 23 kap. 4 §.

Paragrafen reglerar Finansinspektionens skyldighet att ingripa mot led-
ningen av en filial till ett utlandskt foretag som hér hemma utanfor EES
och som driver vardepappersrorelse fran filial i Sverige. Overvigandena
finns i avsnitt 6.1, 6.3 och 6.4.

| paragrafens tredje punkt a och b gors andringar sa att Finansinspektio-
nen inte ska ingripa mot ledningen till ett vardepappersforetag inom EES
som driver verksamhet fran en filial i Sverige och som Overtrader in-
formationskraven i de nya 8 kap. 20 a—20 d §§ eller 9 kap. 30 a §, eftersom
kraven inte galler for sddana foretag (se 8 kap. 1 § och 9 kap. 2 §).

Ikrafttradandebestammelser

1. Denna lag tréder i kraft den 10 juni 2019.
2. Arliga redogérelser enligt 8 kap. 20 b § och 9 kap. 30 a § ska lamnas
forsta gangen 2020.

Lagéandringarna tréder i kraft den 10 juni 2019 (punkt 1).

Av punkt 2 framgar att ett vardepappersinstitut inte ar skyldigt att lam-
na nagra arliga redogorelser forran 2020. Nar under aret en rapportering
sker bestdms av vilka rapporteringsperioder vardepappersinstitutet valt.

Overvigandena finns i avsnitt 10.

12.7 Forslaget till lag om andring i
forsakringsrorelselagen (2010:2043)

6 kap. Investeringar

Livforsakringsforetags principer for aktiedgarengagemang

13 a § Ett livforsakringsforetag som investerar i aktier som ar upptagna

till handel pa en sddan reglerad marknad som avses i 1 kap. 4 b § lagen 143
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(2007:528) om vardepappersmarknaden och som har getts ut av ett bo-
lag inom EES, ska anta principer for sitt aktieagarengagemang i fraga
om sadana aktier. Av principerna ska det framga hur forsakringsforeta-
get integrerar aktiedgarengagemanget i sin investeringsstrategi.

Principerna ska beskriva hur forsakringsforetaget

1. 6vervakar relevanta fragor om bolag som det investerar i (portfolj-
bolag), déaribland bolagens strategi, finansiella och icke-finansiella
resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljomassiga paverkan
och bolagsstyrning,

2. for dialoger med foretradare for portfoljbolag,

3. utdvar rostratt och andra rattigheter som ar knutna till aktieinne-
havet,

4. samarbetar med andra aktieagare,

5. kommunicerar med relevanta intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och potentiella intressekonflikter.

Denna paragraf galler inte sddana placeringar dar forsakringstagarna
och andra ersattningsberéattigade bar placeringsrisken.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for ett livsforsakringsfore-
tag att anta principer for sitt aktiedgarengagemang. Paragrafen genomfor
delvis den nya artikel 3g.1 i direktivet om aktiedgares rattigheter. Over-
vagandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafens forsta och andra stycken &r av samma slag som 10 e §
lagen (1967:531) om tryggande av pensionsutfastelse m.m. (se kommen-
taren till den paragrafen).

Av tredje stycket framgar att forsakringsforetagets skyldighet att anta
principer inte omfattar placeringar for vilka forsékringstagarna och andra
ersattningsberattigade bar placeringsrisken. Séledes finns det inte nagon
skyldighet att anta principer for exempelvis fond- eller depéférsakringar.

13 b § Ett livforsakringsforetag ska varje ar redogdra for hur principer-
na for aktiedgarengagemang som avses i 13 a § har tillampats.

Redogorelsen ska innehalla

1. en allman beskrivning av forsakringsforetagets réstningsbeteende i
portfoljbolagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som forsakringsforetaget har anvant sig av
rad eller rostningsrekommendationer fran en rostningsradgivare.

Av redogorelsen ska det ocksd framga hur forsakringsforetaget har
rostat pa portfoljbolagens stammor. Omrostningar som &r obetydliga pa
grund av amnet eller storleken pa aktieinnehavet behéver dock inte redo-
visas. De viktigaste omrdstningarna ska forklaras.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for ett livforsakringsfore-
tag att lamna en &rlig redogérelse for hur principerna for aktieagarenga-
gemang har tillampats. Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3g.1 i
direktivet om aktieagares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen dr av samma slag som 10 f § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutféstelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

13 ¢ § Ett livforsakringsforetag far avsta fran att uppfylla ett eller flera
av kraven i 13 a och 13 b 8§, om foretaget tydligt anger skalen for det.

Paragrafen, som &r ny, behandlar mojligheten for ett livforsakringsfore-
tag att avvika fran kraven i 13 a och 13 b 88. Paragrafen genomfor delvis



den nya artikel 3g.1 i direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvagan-
dena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen ar av samma slag som 10 g § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

13 d § Principerna for aktieagarengagemang enligt 13 a §, den arliga
redogorelsen enligt 13 b § och uppgifter enligt 13 ¢ § ska hallas tillgang-
liga pa livforsakringsforetagets webbplats. Om forsakringsforetaget inte
har en egen webbplats far informationen hallas tillganglig pa en annan
webbplats som enkelt kan nas.

Om forsakringsforetaget inte redovisar omrdstningar i den arliga
redogdrelsen pa grund av att foretaget har gett en sadan kapitalforvalta-
re som avses i artikel 2 i Europaparlamentets och radets direktiv
2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnyttjande av vissa aktiedgares
rattigheter i borsnoterade foretag, i lydelsen enligt Europaparlamentets
och radets direktiv (EU) 2017/828, i uppdrag att ansvara for investe-
ringarna, ska forsakringsforetaget pd webbplatsen uppge var kapital-
forvaltaren har offentliggjort informationen om omrgdstningarna.

Informationen ska tillhandahallas utan kostnad.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for ett livférsakringsfore-
tag att offentliggdra viss information. Paragrafen genomfor delvis den
nya artikel 3g.2 i direktivet om aktiedgares rattigheter. Overvigandena
finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen &r av samma slag som 10 h § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

16 kap. Offentliggérande

Livforsakringsforetags redogorelser for investeringar i aktier
8 a § Ett liviorsakringsforetag som investerar i aktier som ar upptagna
till handel pa en sddan reglerad marknad som avses i 1 kap. 4 b § lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden och som har getts ut av ett
bolag inom EES, ska i fraga om sadana aktier redogéra for hur de vikti-
gaste inslagen i investeringsstrategin stimmer éverens med profilen och
Ioptiden for forsékringsforetagets étaganden och hur de inslagen bidrar
till tillgangarnas utveckling pa medellang till 1ang sikt.

Denna paragraf galler inte sddana placeringar dar forsékringstagarna
och andra ersattningsberattigade bar placeringsrisken.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for ett livforsakringsfore-
tag att redogora for inslag i sin aktieinvesteringsstrategi. Paragrafen
genomfor delvis den nya artikel 3h.1 i direktivet om aktie&gares rattig-
heter. Overvagandena finns i avsnitt 6.2.

Av paragrafens forsta stycke framgér att paragrafen riktar sig till liv-
forsakringsforetag som investerar i aktier som har getts ut av bolag inom
EES och som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad enligt
1 kap. 4b § lagen om vardepappersmarknaden. Med reglerad marknad
enligt den lagen avses, nagot forenklat, ett multilateralt system inom EES
som mojliggor handel med finansiella instrument, t.ex. aktier, i enlighet
med sarskilda regler. Redogorelsen behdver saledes endast ta sikte pa
aktier som har getts ut av bolag inom EES och som &r upptagna till
handel pa en reglerad marknad, dvs. inom EES. Livforsakringsforetaget
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ar skyldigt att redogodra fér hur de viktigaste inslagen i aktieinvesterings-
strategin stdmmer dverens med profilen och loptiden for forsakrings-
foretagets ataganden och hur inslagen bidrar till tillgangarnas utveckling
pa medellang till 1ang sikt. Foretaget ar inte skyldigt att lamna en sadan
redogorelse for aktier som handlas pa andra marknadsplatser eller for
andra typer av vérdepapper &n aktier.

Redogorelsen ska fdrklara hur aktieinvesteringsstrategin stammer
overens med profilen och l6ptiden for livforsakringsforetagets ataganden
och ska bidra till att utveckla mer langsiktiga investeringsstrategier.
Redogorelsen ska endast omfatta de viktigaste inslagen i investerings-
strategin, och ska saledes inte vara heltackande. Vidare tar informations-
skyldigheten inte sikte p& varje enskild investering, utan de aktuella
investeringarna som helhet, dvs. aktier i bolag inom EES pa reglerade
marknader. Avsikten &r att redovisningen ska vara oversiktlig och &ven i
dvrigt utformas med beaktande av att informationen i forsta hand riktar
sig till den institutionella investerarens kunder, som ofta &r privat-
personer.

Av andra stycket framgar att forsakringsforetagets skyldighet inte om-
fattar placeringar for vilka forsékringstagarna och andra erséttnings-
berattigade bar placeringsrisken. Saledes finns det inte ndgon skyldighet
att anta principer for exempelvis fond- eller depéforsakringar.

Av 8c 8 framgar att redogorelsen ska offentliggdras och uppdateras
varje ar.

8b § Om en sadan kapitalforvaltare som avses i artikel 2 i Europa-
parlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om ut-
nyttjande av vissa aktiedgares rattigheter i bdrsnoterade foretag, i lydel-
sen enligt Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/828, in-
vesterar for ett Iivffjrsékringsfdretag och investeringarna avser aktier
som ar upptagna till handel pa en sadan reglerad marknad som avses i
1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden och som har
getts ut av ett bolag inom EES, ska forsakringsforetaget i frdga om
sadana aktier redogora for

1. hur dverenskommelsen med kapitalférvaltaren framjar att investe-
ringsstrategin och investeringsbesluten stammer 6verens med profilen
och loptiden for forsakringsforetagets ataganden,

2. hur dverenskommelsen med kapitalforvaltaren framjar investerings-
beslut som grundas pa bedémningar av portfoljbolagens finansiella och
icke-finansiella resultat pd medellang till lang sikt och framjar ett enga-
gemang i portféljbolagen i syfte att forbattra deras resultat pa medellang
till 1ang sikt,

3. hur dels metoden och tiden for utvardering av kapitalférvaltarens
prestationer, dels ersattningen for kapitalférvaltningstjansterna stammer
overens med profilen och loptiden for forsakringsforetagets ataganden
och hur det langsiktiga resultatet i absoluta tal beaktas,

4. hur forsékringsforetaget bevakar dels kapitalforvaltarens kostnader
for portfdljens omsattning, dels portféljens avsedda omséttningshastighet
eller gréanser for omsattningshastigheten, och

5. hur lang tid som dverenskommelsen med kapitalforvaltaren galler.

Om 6verenskommelsen med kapitalforvaltaren saknar en eller flera av
de delar som redogdrelsen ska omfatta, ska forsakringsforetaget tydligt
ange skalen for det.



Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for ett livforsékrings-
foretag att redogora for inslag i sina 6verenskommelser med kapitalfor-
valtare. Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3h.2 i direktivet om
aktieagares rattigheter. Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

Av paragrafens forsta stycke framgar inledningsvis att paragrafen riktar
sig till livforsakringsforetag som investerar i aktier som har getts ut av
bolag inom EES och som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad
enligt 1 kap. 4b§ lagen om véardepappersmarknaden. Med reglerad
marknad enligt den lagen avses, ndgot forenklat, ett multilateralt system
inom EES som mdjliggér handel med finansiella instrument, t.ex. aktier,
i enlighet med sarskilda regler. Av forsta stycket framgar vidare att
paragrafen tar sikte pa investeringar som gors av kapitalforvaltare. Med
kapitalforvaltare avses sddana kapitalforvaltare som definieras i den nya
artikel 2. Definitionen omfattar, ndgot forenklat, vardepappersforetag,
forvaltare av alternativa investeringsfonder och fondféretag. Bade
6verenskommelser om diskretiondr forvaltning och fondférvaltning
omfattas av paragrafen.

Ett livforsékringsforetag som traffar en éverenskommelse med en kapi-
talférvaltare om forvaltning av aktier som har getts ut av bolag inom EES
och som ar upptagna till handel p& en reglerad marknad, ska séledes
redogéra for vissa inslag i 6verenskommelsen. Redogorelsen ska saker-
stélla att ett forsakringsforetags aktieinvesteringsstrategi tillampas dven i
de fall dar en storre eller mindre del av investeringsbesluten fattas av en
kapitalforvaltare.

Enligt forsta punkten ska livforsékringsforetaget Iamna information om
hur éverenskommelsen framjar att investeringsstrategin och investerings-
besluten stammer o6verens med profilen och léptiden for forsékrings-
foretagets ataganden (ansvarsforbindelser i andringsdirektivet). Avsikten
ar att sakerstalla att forsakringsforetagets ataganden beaktas dven nar en
kapitalforvaltare ansvarar for forvaltningen.

Vidare ska livforsakringsforetaget enligt andra punkten lamna informa-
tion om hur 6verenskommelsen framjar investeringsbeslut som grundas pa
bedémningar av portfoljbolagens finansiella och icke-finansiella resultat pa
medellang till 1ang sikt och forklara hur 6verenskommelsen framjar ett
engagemang i portfoljbolagen i syfte att forbattra deras resultat pd medel-
lang till 1ang sikt. Informationen ska ge livforsakringsforetaget incitament
till mer langsiktiga engagemang i portféljbolagen.

Enligt tredje punkten ska livforsékringsforetaget redogdra for hur
metoden for utvérdering av kapitalforvaltarens prestationer, inbegripet
langden av den tidsperiod som l&ggs till grund for utvarderingen, samt
ersattningen for kapitalforvaltningstjansterna stammer dverens med pro-
filen och loptiden for forsakringsforetagets ataganden samt beaktar det
Iangsiktiga resultatet i absoluta tal. Vidare framgar av fjarde punkten att
information ska Idmnas om hur forsékringsforetaget bevakar dels kapital-
forvaltarens kostnader for portféljens omséttning, dels portféljens av-
sedda omséttningshastighet eller grénser for omsattningshastigheten. Det
handlar sdledes om information om hur Kapitalférvaltarens prestation
utvarderas och ersatts och hur portféljen 6vervakas. Enligt femte punkten
ska information lamnas om dverenskommelsens varaktighet.

Informationsskyldigheten tar inte sikte pd varje enskild investering
utan pa de aktuella investeringarna som helhet, dvs. aktier i bolag inom
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EES pa reglerade marknader. Avsikten ar att redovisningen ska vara
oversiktlig och &ven i ovrigt utformas med beaktande av att informa-
tionen i forsta hand riktar sig till den institutionella investerarens kunder,
som ofta &r privatpersoner.

Av andra stycket framgar att om Gverenskommelsen saknar en eller
flera av de delar som redogdrelsen ska omfatta, ska livforsakringsfore-
taget ange skélen for det. Med det avses det som i direktivet bendmns en
tydlig och motiverad forklaring. Skalen ska vara sa tydliga och utforliga
att det forklaras varfor ett inslag har uteslutits.

Av 8c § framgar att redogorelsen ska offentliggéras och uppdateras
varje ar.

8 ¢ § Den information som avses i 8 a och 8 b 88 ska hallas tillganglig
utan kostnad pa Iivfbrsékringsf('jretagets webbplats. Om forsakrings-
foretaget inte har en egen webbplats far informationen hallas tillganglig
pa en annan webbplats som enkelt kan nas.

Informationen ska uppdateras varje ar. Forsakringsforetaget far dock
avsta fran att gora en uppdatering om det inte har skett ndgon vésentlig
forandring.

Forsakringsforetaget far lamna informationen i den solvens- och verk-
samhetsrapport som avses i 2 8.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for ett livforsékringsfore-
tag att offentliggdra viss information. Paragrafen genomfor delvis den
nya artikel 3h.3 i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvigandena
finns i avsnitt 6.2.

Paragrafens forsta och andra stycken ar av samma slag som 10k §
lagen (1967:531) om tryggande av pensionsutfastelse m.m. (se kommen-
taren till den paragrafen).

Av tredje stycket framgar att forsakringsforetaget far valja att inkludera
informationen i sin solvens- och verksamhetsrapport.

Ikrafttradande- och dvergangsbestammelser

1. Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.

2. En érlig redogorelse enligt 6 kap. 13 b § ska hallas tillganglig forsta
gangen 2020.

3. Bestdmmelserna i 6 kap. 13 a—13 d 88 och 16 kap. 8 a—8 c §§ ska dven
tillampas av forsakringsforetag som enligt punkt 2 i évergangsbestam-
melserna till lagen (2015:700) om &ndring i forsakringsrorelselagen
(2010:2043) tillampar delar av forsakringsrorelselagen i en aldre lydelse
for verksamhet som avser tjanstepensionsforsakring.

Lagéndringarna trader i kraft den 10 juni 2019 (punkt 1).

Av punkt 2 framgdr att ett livforsakringsforetag inte dr skyldig att hélla
nagon arlig redogorelse tillganglig forran 2020. Nar under aret en rappor-
tering sker bestdams av vilken rapporteringsperiod forsakringsféretaget
valt.

Av punkt 3 framgar att aven de forsakringsforetag som bedriver
tjanstepensionsverksamhet och som tillampar delar av forsakringsrorelse-
lagen i en &ldre lydelse ska tillampa de bestdmmelser som nu infors.

Overvigandena finns i avsnitt 10.



12.8 Forslaget till lag om andring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

3 kap. Tillstand for svenska AlF-forvaltare

Tillstandsplikt och tillstandets innebord

2 8 En extern AlF-forvaltare med tillstand enligt 1 §, far av Finansins-
pektionen ges tillstand att utfora diskretionar férvaltning av investerings-
portféljer.

En AlF-forvaltare med tillstdnd for diskretionar forvaltning av inves-
teringsportfoljer far efter tillstdnd av Finansinspektionen

1. férvara och administrera andelar eller aktier i foretag for kollektiva
investeringar,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,

3. ta emot och vidarebefordra order i fraga om finansiella instrument,
och

4. lamna investeringsrad.

Vid erbjudande och tillhandahallande av tjanster enligt forsta och andra
styckena ska 8 kap. 2, 9-12, 14-20 och 22 8§ och 9 kap. 1, 3-10, 12-29,
30 a och 40 88, 41 § forsta stycket och 43 § lagen (2007:528) om varde-
pappersmarknaden tillampas. Medel som tas emot med redovisningsskyl-
dighet enligt andra stycket 2 ska omedelbart avskiljas fran AIF-forval-
tarens egna tillgangar.

Paragrafen reglerar tillstandsplikten for AIF-forvaltare. Andringen i
paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3i i direktivet om aktiedgares
rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.3.

| paragrafens tredje stycke gors en andring sa att en AlF-férvaltare som
tillhandahaller diskretionar forvaltning av investeringsportfoljer ska
tillampa dven 9 kap. 30 a 8 lagen om vérdepappersmarknaden. Av den
paragrafen foljer darmed att en AlF-forvaltare som traffar en éverens-
kommelse med en institutionell investerare om diskretionér forvaltning
av aktier som getts ut av bolag inom EES och som &r upptagna till handel
pa en reglerad marknad ska lamna en arlig redogorelse till den institu-
tionella investeraren (se kommentaren till 9 kap. 30 a § lagen om varde-
pappersmarknaden).

Né&r det géller fondforvaltning av specialfonder genomfor Finansin-
spektionens foreskrifter om arsberattelser for specialfonder informa-
tionsskyldigheten enligt den nya artikel 3i. For fondférvaltning av andra
alternativa investeringsfonder &n specialfonder regleras informations-
skyldigheten i 10 kap. 6 a och 12 §8.

8 kap. Skydd for investerare och andra rorelseregler

Principer for aktiedgarengagemang

27 a § En AlF-forvaltare med tillstand enligt 3 kap. 1 § som forvaltar en
alternativ investeringsfond vars medel placeras i aktier som ar upptagna
till handel pa en reglerad marknad och som har getts ut av ett bolag
inom EES, ska anta principer for sitt aktieagarengagemang i fraga om
sddana aktier. Av principerna ska det framga hur férvaltaren integrerar
aktiedgarengagemanget i fondens investeringsstrategi.

Principerna ska beskriva hur forvaltaren
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1. 6vervakar relevanta fragor om bolag som den placerar i (portfélj-
bolag), daribland bolagens strategi, finansiella och icke-finansiella
resultat och risker, kapitalstruktur, sociala och miljoméassiga paverkan
och bolagsstyrning,

2. fér dialoger med foéretradare for portfoljbolag,

3. utdvar rostrétt och andra rattigheter som &r knutna till aktieinne-
havet,

4. samarbetar med andra aktiedgare,

5. kommunicerar med relevanta intressenter i portféljbolag, och

6. hanterar faktiska och potentiella intressekonflikter.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for en svensk tillstands-
pliktig AlF-forvaltare att anta principer for sitt aktiedgarengagemang.
Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3g.1 a i direktivet om aktie-
agares rattigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen &r av samma slag som 10 e § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

I direktivet anvands ordet investera. Den beskrivning som anvands i
lagen ar placering av en fonds medel, da AIF-forvaltaren for investerar-
nas rakning forvaltar en fond vars medel placeras i bl.a. aktier. Vad som
avses med reglerad marknad behandlas i 1 kap. 11 8 punkt 22.

27 b § En AlF-forvaltare som enligt 27 a § &r skyldig att anta principer
for sitt aktieagarengagemang ska varje ar redogdra for hur principerna
har tillampats.

Redogorelsen ska innehélla

1. en allmén beskrivning av forvaltarens réstningsbeteende i portfolj-
bolagen, och

2. uppgift om i vilka fragor som forvaltaren har anvant sig av rad eller
rostningsrekommendationer fran en rostningsradgivare.

Av redogorelsen ska det ocksa framga hur forvaltaren har rostat pa
portféljbolagens stammor. Omrostningar som &r obetydliga pa grund av
amnet eller storleken pa aktieinnehavet behover dock inte redovisas. De
viktigaste omrostningarna ska forklaras.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for en svensk tillstands-
pliktig AlIF-forvaltare att lamna en arlig redogorelse for hur principerna
for aktiedgarengagemang har tillampats. Paragrafen genomfor delvis den
nya artikel 3g.1 b i direktivet om aktieagares rattigheter. Overvigandena
finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen dr av samma slag som 10 f § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutféstelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

27 ¢ 8 En AlF-forvaltare far avsta fran att uppfylla ett eller flera av
kraven i 27 a och 27 b 88, om forvaltaren tydligt anger skalen for det.

Paragrafen, som ar ny, behandlar mgjligheten for en svensk tillstands-
pliktig AIF-forvaltare att avvika frdn kraven i 20a och 20b §8.
Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3g.1 i direktivet om aktie-
agares rittigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen ar av samma slag som 10 g § lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).



27 d § Principerna for aktiedgarengagemang enligt 27 a §, den arliga
redogorelsen enligt 27 b § och uppgifter enligt 27 ¢ § ska hallas till-
gangliga utan kostnad pa AlF-forvaltarens webbplats.

Paragrafen, som ar ny, behandlar skyldigheten for en svensk tillstands-
pliktig AlF-forvaltare att offentliggéra viss information. Paragrafen
genomfor delvis den nya artikel 3g.2 i direktivet om aktiedgares rattig-
heter. Overvagandena finns i avsnitt 6.1.

Paragrafen &r av samma slag som 10 h 8 lagen (1967:531) om tryggan-
de av pensionsutfastelse m.m. (se kommentaren till den paragrafen).

10 kap. Informationskrav

Arsberattelse

6a8 Om en sadan institutionell investerare som avses i artikel 2 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007
om utnyttjande av vissa aktiedgares rattigheter i borsnoterade foretag, i
lydelsen enligt Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/828,
har investerat i en alternativ investeringsfond som inte &r en specialfond,
och fondens medel placeras i aktier som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad och som har getts ut av ett bolag inom EES, ska ars-
berattelsen, utdver vad som anges i 5 §, i friga om sadana aktier inne-
halla information om

1. de mest betydande riskerna som investeringarna ar férenade med pa
medellang till lang sikt,

2. fondens sammanséttning,

3. fondens omsattning och omsattningskostnader,

4. de rostningsradgivare som har anlitats for engagemang i de bolag
som har gett ut de aktier som ingar i fonden,

5. riktlinjer for utlaning av vardepapper och hur dessa tillampas for att
fullfélja engagemanget i tillampliga fall, sarskilt vid bolagsstammor i de
bolag som har gett ut de aktier som ingar i fonden, och

6. huruvida, och i sa fall hur, AlIF-forvaltaren fattar placeringsbeslut
med utgangspunkt i en bedémning av resultaten pa medellang till lang
sikt i de bolag som har gett ut de aktier som ingdr i fonden.

Paragrafen, som ar ny, innehaller bestammelser om innehéllet i arsbe-
rattelserna for andra alternativa investeringsfonder &n specialfonder.
Paragrafen genomfor delvis den nya artikel 3i i direktivet om aktiedgares
rittigheter. Overvagandena finns i avsnitt 6.3.

Av paragrafen framgar inledningsvis att den riktar sig till AIF-forval-
tare som forvaltar en annan alternativ investeringsfond &n en specialfond
vars medel placeras i aktier som getts ut av bolag inom EES och som &r
upptagna till handel p& en reglerad marknad, och dér en institutionell
investerare ar fondandelsigare. Vad som avses med reglerad marknad
behandlas i 1 kap. 11 § punkt 22. Med institutionell investerare enligt
den nya artikel 2 avses, ndgot forenklat, livforsakringsforetag och tjanste-
pensionsinstitut.

Av paragrafen framgar att det ska lamnas information om de mest
betydande riskerna pad medellang till 1dng sikt som investeringarna &r
forenade med (punkt 1) och portfoljens sammanséttning, omséttning och
omsattningskostnader (punkt 2 och 3). Med portféljens sammansattning
avses Overgripande information om férdelningen pa tillgangsslag, och
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inte detaljerad information om enskilda aktier. Vidare ska det lamnas
information om anlitande av rostningsradgivare for engagemang i de
bolag vars aktier ingar i fonden (punkt 4). Med rostningsradgivare avses
en sadan aktor som omfattas av den féreslagna lagen om réstningsradgiv-
are. Det ska ocksa lamnas uppgift om riktlinjer for utlaning av vérde-
papper och hur dessa tillampas for att fullfélja engagemanget i tillampli-
ga fall, sarskilt i de bolag vars aktier ingér i fonden (punkt 5). Med de
bolag vars aktier ingér i fonden avses det som i andringsdirektivet be-
namns investeringsobjekt. Slutligen ska det framga om, och i sé fall hur,
AlF-forvaltaren fattar placeringsbeslut med utgangspunkt i en beddm-
ning av resultaten pa medellang till 1ang sikt i de bolag vars aktier ingar i
fonden (punkt 6).

Information till institutionella investerare

12§ Om en AlF-forvaltare med tillstdnd enligt 3 kap. 1 § har ingatt en
overenskommelse med en sadan institutionell investerare som avses i
artikel 2 i Europaparlamentets och radets direktiv 2007/36/EG, i lydel-
sen enligt Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/828, om
placering av investerarens medel i en alternativ investeringsfond som
inte ar en specialfond, och fondens medel placeras i aktier som ar upp-
tagna till handel pa en reglerad marknad och som har getts ut av ett
bolag inom EES, ska AlF-forvaltaren i frdga om sadana aktier varje ar
till investeraren lamna en redogoérelse med uppgift om

1. hur fondens investeringsstrategi i frdga om sadana aktier overens-
stdmmer med 6verenskommelsen med investeraren och hur den bidrar
till utvecklingen av fondens tillgangar pa medellang till lang sikt, och

2. huruvida nagra intressekonflikter har uppkommit och i sa fall vilka
och hur de har hanterats.

Paragrafen, som &r ny, behandlar skyldigheten for en AlF-forvaltare att
lamna en é&rlig redogorelse till institutionella investerare. Paragrafen
genomfor delvis den nya artikel 3i i direktivet om aktiedgares rattigheter.
Overvagandena finns i avsnitt 6.3.

Enligt paragrafen ska en tillstandspliktig AlIF-forvaltare som forvaltar
en annan alternativ investeringsfond &n en specialfond vars medel place-
ras i aktier som getts ut av bolag inom EES och som &r upptagna till
handel pa en reglerad marknad, och dar en institutionell investerare ar
fondandelsagare, lamna en arlig redogorelse till investeraren. Vad som
avses med reglerad marknad behandlas i 1 kap. 11 § punkt 22. Med insti-
tutionell investerare enligt den nya artikel 2 avses, nagot forenklat, liv-
forsakringsforetag och tjanstepensionsinstitut.

Den arliga redogérelsen ska beskriva hur fondens investeringsstrategi
dverensstdmmer med Gverenskommelsen med investeraren och hur stra-
tegin bidrar till utvecklingen av fondens tillgdngar p& medellang till lang
sikt (punkt 1). Redogdrelsen ska dven ange eventuella intressekonflikter
och hur de har hanterats. Om inga intressekonflikter uppkommit ska det
anges (punkt 2).

Det finns inget krav som specificerar vid vilken tidpunkt som redogd-
relsen ska lamnas. Det star darfor parterna fritt att valja nar det ska ske.
Det kan dock méanga ganger vara lampligt att informationen lamnas



tillsammans med den rapportering som redan i dag lamnas till en kund
om de tjanster som har utforts.

Ikrafttradandebestdmmelser

1. Denna lag trader i kraft den 10 juni 2019.

2. Arliga redogorelser enligt 8 kap. 27 b § och 10 kap. 12 § ska lamnas
forsta gangen 2020.

3. Bestammelserna i 10 kap. 6 a § ska tillampas forsta gangen for den
arsberattelse som ska lamnas 2020.

Lagandringarna trader i kraft den 10 juni 2019 (punkt 1).

Av punkt 2 framgar att en AlF-forvaltare inte ar skyldig att lamna
nagra arliga redogorelser forran 2020. Nar under aret en rapportering
sker bestdms av vilka rapporteringsperioder AlF-forvaltaren valt.

Av punkt 3 framgar att de nya kraven pa information i arsberattelserna
ska tillampas forsta gangen 2020.

Overvigandena finns i avsnitt 10.
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(Lagstiftningsakter)

DIREKTIV

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV (EU) 2017/828
av den 17 maj 2017
om indring av direktiv 2007/36/EG vad giller uppmuntrande av aktieigares lingsiktiga engagemang
(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artiklarna 50 och 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande (1),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (3), och

av foljande skal:

(1) I Europaparlamentets och rddets direktiv 2007/36/EG (*) faststills krav med avseende pd utnyttjande av vissa
aktiedgarrattigheter som 4r kopplade till aktier med rostritt vid bolagsstimmor i bolag som har sitt site i en
medlemsstat och vilkas aktier dr upptagna till handel pd en reglerad marknad beligen i eller med verksamhet inom
en medlemsstat.

(2)  Finanskrisen har blottlagt att aktiedgarna i manga fall stodde forvaltarnas Gverdrivna, kortsiktiga risktagande. Det
finns dessutom klara beligg for att den nuvarande nivén pd "tillsynen” dver investeringsobjekten och engagemanget
frén de institutionella investerarnas och kapitalfrvaltarnas sida ofta ir otillrickliga och alltfor inriktade pd kort-
siktiga vinster, vilket kan leda till att bolagsstyrning och resultat inte blir optimala.

(3)  Isitt meddelande av den 12 december 2012 med titeln Handlingsplan: Europeisk bolagsritt och foretagsstyrning — ett
modernt regelverk for mer engagerade aktiedgare och hdllbara foretag tillkinnagav kommissionen ett antal dtgirder pa
omrédet for bolagsstyrning, framfor allt for att uppmuntra till ett langsiktigt engagemang frén aktieligarnas sida
och for att 6ka transparensen mellan bolag och investerare.

(4)  Aktier i borsnoterade bolag innehas ofta genom komplexa kedjor av intermedidrer som gér utévandet av aktiedgar-
rittigheter svarare och kan utgora ett hinder for aktieiigarnas engagemang. Bolagen kan ofta inte identifiera sina
aktiedgare. Identifieringen av aktiedgarna 4r en forutsittning for en direkt kommunikation mellan aktiedgarna och
bolaget och dirfor mycket viktig for att gora det littare for aktiedgare att utéva sina réttigheter och att engagera

(') EUT C 451, 16.12.2014, s. 87.

(%) Europaparlamentets stindpunkt av den 14 mars 2017 (innu ¢j offentliggjord i EUT) och ridets beslut av den 3 april 2017.

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2007/36/EG av den 11 juli 2007 om utnyttjande av vissa av aktiedgares rittigheter i bors-
noterade foretag (EUT L 184, 14.7.2007, s.17).
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sig. Detta dr sirskilt relevant vid grinsoverskridande situationer och vid anvindningen av elektroniska medel. De
borsnoterade bolagen bor dirfor ha rtt att identifiera sina aktiedgare for att kunna kommunicera med dem direkt.
Intermedidrerna bor vara skyldiga att pd begiran av bolaget delge bolaget informationen om aktiedigarens identitet.
Medlemsstaterna bor dock ha méjlighet att fran identifieringskravet undanta aktieéigare som bara innehar ett litet
antal aktier.

For att detta mdl ska uppnds mdste viss information om aktiedgares identitet oversindas till bolaget. Denna
information bor omfatta minst aktiedgarens namn och kontaktuppgifter och, da aktiedgaren 4r en juridisk person,
dess registreringsnummer eller, om ett registreringsnummer inte finns, en unik identifieringskod, till exempel
identifieringskoden for juridiska personer (LEI-koden), samt antalet aktier som innehas av aktiedgare och, om
det begirs av bolaget, aktiekategorier eller aktieslag och det datum dd aktierna forvirvades. Om mindre infor-
mation oversinds har bolaget inte mojlighet att identifiera sina aktiedgare och kommunicera med dem.

Enligt detta direktiv bor aktiedgarnas personuppgifter behandlas pé ett sidant stt att det blir méjligt fr bolaget att
identifiera sina aktuella aktiedigare, sd att bolaget kan kommunicera med dem direkt i syfte att underlitta utovandet
av aktiedgarrittigheter och aktiedgarnas engagemang i bolaget. Detta péverkar inte medlemsstaternas nationella réitt
i friga om behandling av aktiedgares personuppgifter for andra dndamdl, till exempel for att gora det mojligt for
aktiedgare att samarbeta sinsemellan.

For att gora det mojligt for bolaget att kommunicera direkt med sina aktuella aktiedgare i syfte att underlitta
utdvandet av aktiedgarrittigheter och aktiedgarnas engagemang i bolaget, bor bolaget och intermedidrerna tilltas
att lagra aktiedgarnas personuppgifter sd linge de ir aktiedgare. Bolag och intermedidrer dr dock ofta inte medvetna
om att en person har upphort att vara aktiedgare, sdvida de inte har informerats om detta av personen eller fatt
denna information under ett forfarande for identifiering av nya aktiedgare, vilket ofta genomfors bara en gang om
dret i samband med bolagsstimman eller andra viktiga foretagshindelser, sdsom uppképserbjudanden eller fusio-
ner. Bolag och intermedidrer bor dirfor tilldtas att lagra personuppgifter fram till den tidpunkt dé de fir reda pa att
en person har upphért att vara aktiedgare, och i hogst 12 manader efter det att bolaget eller intermediiren har fatt
reda pd detta. Detta paverkar inte det faktum att bolaget eller intermedidren for andra dndamal kan behé6va lagra
personuppgifter for personer som har upphart att vara aktiedgare, till exempel for att sikerstilla adekvata register i
syfte att hélla reda pa forindringar i 4gandet av ett bolags aktier, uppritthélla nddvindiga register med avseende pd
bolagsstimmor, inklusive med avseende pé giltigheten av bolagets beslut, samt for att uppfylla bolagets forplik-
telser nar det gller att betala utdelning eller rinta i samband med aktier eller andra belopp som ska betalas till fore
detta aktiedgare.

En viktig forutsittning for att aktiedgarna faktiskt ska kunna utova sina rittigheter ar effektiviteten i den kedja av
intermedidrer som forvaltar virdepapperskonton for aktiedgares eller andra personers rikning, framfor allt i grins-
overskridande sammanhang. I kedjan av intermedidrer, sirskilt ndr kedjan omfattar manga intermediirer, fors
informationen inte alltid vidare frdn bolaget till dess aktiedgare, och aktiedgarnas roster overfors inte alltid pa
ratt sitt till bolaget. Detta direktiv syftar till att forbattra overforingen av information genom kedjan av interme-
didrer for att underlitta utovandet av aktiedgarrittigheter.

Med tanke pd intermedidrernas viktiga roll bor de laggas att underlitta utdvandet av aktiedgarnas rittigheter, savil
nir aktiedgarna Onskar utova sina rittigheter sjilva som nir de vill utse en tredje person att gora det. Om
aktiedigarna inte vill utdva sina rittigheter sjilva utan har utsett intermediéiren att gora detta, bor den senare utdva
dessa rittigheter efter uttryckligt godkinnande och enligt anvisningar frén aktiedgarna och i deras intresse.

Det dr viktigt att sdkerstilla att aktieigare som genom att rosta engagerar sig i investeringsobjekten kan fa vetskap
om huruvida deras roster har beaktats pé ritt sitt. Vid elektroniska omréstningar bor det ges en bekriftelse av att
rosterna mottagits. Vidare bor varje aktiedigare som avger en rost vid en bolagsstimma dtminstone ha mojlighet att
efter bolagsstimman kontrollera om hans eller hennes rost pa giltigt sitt har registrerats och riknats av bolaget.
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(11)  For att frimja kapitalinvestering i unionen och underlitta utévandet av aktierelaterade rattigheter bor detta direktiv
foreskriva en hog grad av transparens kring avgifter och priser for tjanster som tillhandahélls av intermediirer.
Diskriminering i friga om de avgifter som tas ut fér inhemskt respektive grinsoverskridande utévande av ak-
tiedigarrittigheter himmar grinsoverskridande investeringar och en effektivt fungerande inre marknad och bor
forbjudas. Eventuella skillnader mellan de avgifter som tas ut for det inhemska respektive det gransoverskridande
utovandet av aktiedgarrattigheter bor tillitas endast om de dr vederborligen motiverade och avspeglar skillnaderna
mellan intermedidrernas faktiska kostnader for att tillhandahlla tjansterna.

(12)  Kedjan av intermedidrer kan omfatta intermedidrer som varken har sitt site eller sitt huvudkontor i unionen. Den
verksamhet som bedrivs av intermedidrer frén tredjeland skulle dock kunna paverka unionsbolagens ldngsiktiga
hallbarhet och bolagsstyrningen i unionen. For att uppnd malen for detta direktiv dr det dessutom nodvindigt att
sikerstilla att information &verfors genom hela kedjan av intermedidrer. Om intermedidrer frin tredjeland inte
omfattades av detta direktiv och inte hade samma skyldigheter som unionsintermedidrer nar det giller infor-
mationséverforing, skulle informationsflodet riskera att brytas. Intermedidrer frin tredjeland som tillhandahaller
tjanster med avseende pé aktier i bolag som har sitt site i unionen och vilkas aktier 4r upptagna till handel pa en
reglerad marknad beldgen i eller med verksamhet inom unionen bor dirfor omfattas av reglerna om identifiering
av aktiedgare, overforing av information, underlattande av aktiedgares rittigheter och transparens samt icke-dis-
kriminering i friga om kostnader for att sikerstilla en effektiv tillimpning av bestimmelserna om aktier som
innehas via sidana intermedidrer.

(13)  Detta direktiv paverkar inte nationell ritt som reglerar innehav och dgande av virdepapper och arrangemangen for
att uppritthélla virdepapperens integritet och paverkar inte heller de verkliga dgarna eller andra personer som inte
ar aktiedgare enligt tillimplig nationell ritt.

(14)  Ett effektivt och héllbart aktiedgarengagemang ar en av hornstenarna i de borsnoterade bolagens bolagsstyrnings-
modell, som ir beroende av en god maktfordelning mellan olika organ och intressenter. Ett storre engagemang i
bolagsstyrningen fran aktiedgarnas sida ér ett av de redskap som kan bidra till att forbittra bolags finansiella och
icke-finansiella resultat, bland annat nir det galler miljofaktorer, sociala faktorer och bolagsstyrningsfaktorer, sir-
skilt enligt de principer for ansvarsfulla investeringar som stods av Forenta nationerna. Dessutom &r ett storre
engagemang fran alla intressenter, framfor allt de anstillda, i bolagsstyrningen en viktig faktor for att sikerstilla att
borsnoterade bolag tillimpar en mer langsiktig strategi. Detta engagemang bor uppmuntras och beaktas.

(15)  Institutionella investerare och kapitalforvaltare 4r ofta viktiga aktiedgare i unionens borsnoterade bolag och kan
dirfor spela en viktig roll i dessa bolags bolagsstyrning men ocksd mer allmént vad giller deras strategi och
langsiktiga resultat. Erfarenheterna under senare &r har emellertid visat att institutionella investerare och kapital-
forvaltare sillan engagerar sig i de bolag i vilka de dger aktier, och det finns beldgg for att kapitalmarknaderna ofta
utovar pétryckningar pd bolagen for att de ska uppvisa kortsiktiga resultat, vilket kan 4ventyra bolagens ldngsiktiga
finansiella och icke-finansiella resultat och fa flera negativa konsekvenser, bland annat icke optimala investerings-
niver i till exempel forskning och utveckling, ndgot som dr till skada for sdvil bolagens som investerarnas
langsiktiga resultat.

(16)  Ofta underlater institutionella investerare och kapitalforvaltare att pd ett transparent sitt redovisa sina investerings-
strategier och sin policy nir det giller engagemang samt hur de tillimpas. En offentlig redovisning av sidan
information skulle kunna oka investerarnas medvetenhet, gora det littare for de slutliga formanstagarna, till
exempel blivande pensionirer, att optimera sina investeringsbeslut, underldtta dialogen mellan bolagen och deras
aktiedgare, uppmuntra aktiedgarnas engagemang samt stirka deras ansvarighet gentemot intressenterna och det
civila samhillet.

(17)  Dirfor bor institutionella investerare och kapitalférvaltare vara mera transparenta nir det géller sitt forhllningssitt
till aktiedgarengagemang. De bor antingen utarbeta och offentligt redovisa en policy for aktiedgarengagemang eller
forklara varfor de valt att inte gora det. Policyn for aktieiigarengagemang bor beskriva hur institutionella investerare
och kapitalforvaltare integrerar aktiedgarengagemang i sin investeringsstrategi och pa vilka olika sitt de viljer att
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engagera sig samt hur de gor detta. Policyn for aktiedgarengagemang bor ocksd innehélla riktlinjer for att hantera
faktiska eller potentiella intressekonflikter, sirskilt i en situation dir institutionella investerare eller kapitalférvaltare
eller deras nirstdende foretag har betydande affirsforbindelser med investeringsobjektet. Denna policy for aktied-
garengagemang, eller forklaringen, bor vara tillginglig for allmédnheten pd internet.

Institutionella investerare och kapitalfrvaltare bor offentligt redovisa information om genomférandet av sin policy
for aktiedgarengagemang och framfor allt om hur de har utévat sin rostrétt. For att minska eventuella administ-
rativa bordor bor investerarna dock kunna besluta att inte offentliggéra varje avgiven rost, om rosten anses
obetydlig pd grund av dmnet for omrostningen eller storleken pa innehavet i bolaget. Sidana obetydliga roster
kan innefatta roster som avges i rena procedurfragor eller roster som avges i bolag dir investeraren har en mycket
liten andel i forhallande till sitt innehav i andra investeringsobjekt. Investerarna bor faststdlla sina egna kriterier for
vilka roster som dr obetydliga pd grund av dmnet for omrostningen eller storleken pé innehavet i bolaget och
tillimpa dem konsekvent.

En strategi pd medelling och ling sikt dr nyckelfaktor for att méjliggora en ansvarsfull forvaltning av tillgdngar.
Dirfor bor de institutionella investerarna varje ar offentligt redovisa hur de viktigaste inslagen i deras kapital-
investeringsstrategi stimmer overens med deras ansvarsforbindelsers profil och 16ptid och hur dessa inslag bidrar
till tillgdngarnas utveckling pd medellang och ling sikt. Om de institutionella investerarna anlitar en kapitalfor-
valtare, antingen via diskretiondra fullmakter for forvaltning av kapital pa individuell basis eller genom samlade
tillgdngar, bor de offentligt redovisa vissa viktiga inslag i 6verenskommelsen med kapitalférvaltaren, sarskilt hur
den uppmuntrar kapitalforvaltaren att anpassa sin investeringsstrategi och sina investeringsbeslut efter profilen och
l6ptiden for den institutionella investerarens ansvarsforbindelser, i synnerhet lingfristiga ansvarsforbindelser, hur
den utvirderar kapitalfrvaltarens prestationer, inklusive dennes ersittning, hur den bevakar kapitalférvaltarens
kostnader for portfoljens omsittning och hur den uppmuntrar kapitalforvaltaren att engagera sig pé ett sitt som
bist gagnar den institutionella investerarens intresse pd medelling och lang sikt. Detta skulle bidra till en verklig
intressegemenskap mellan de institutionella investerarnas slutliga forménstagare, kapitalférvaltarna och investe-
ringsobjekten samt skapa mojligheter att utveckla langsiktigare investeringsstrategier och forbindelser med inve-
steringsobjekten, vilket dven innebir aktieigarengagemang.

Kapitalforvaltarna bor ge den institutionella investeraren information som gér det majligt for denne att bedoma
om och hur forvaltaren agerar pa ett sitt som pa lang sikt bést gagnar investerarens intressen och om kapital-
forvaltaren tillimpar en strategi som ger ett effektivt aktiedgarengagemang. Forhéllandet mellan kapitalfrvaltaren
och den institutionella investeraren ar i princip ett bilateralt avtalsarrangemang. Aven om stora institutionella
investerare kan begira detaljerad rapportering av kapitalforvaltaren, sarskilt om tillgdngarna forvaltas pa diskretio-
nér basis, dr det emellertid f6r smd och mindre sofistikerade institutionella investerare avgorande att inféra ett antal
legala minimikrav, sd att de kan gora en korrekt bedéomning av kapitalforvaltaren och utkrdva ansvar av denne.
Kapitalforvaltarna bor darfor vara skyldiga att redovisa for de institutionella investerarna hur deras investerings-
strategi och tillimpningen av den bidrar till utvecklingen av den institutionella investerarens tillgdngar eller fonden
pa medelling och lang sikt. Denna redovisning br omfatta rapportering om de visentligaste riskerna pd medelling
och lang sikt i samband med portféljinvesteringar, inklusive bolagsstyrningsfrigor och andra risker pd medelling
och lang sikt. Denna information 4r mycket viktig for att den institutionella investeraren ska kunna bedoma om
kapitalforvaltaren genomfér en analys pd medellang och lang sikt av det egna kapitalet och portfoljen, vilket dr en
nyckelfaktor for ett effektivt aktiedgarengagemang. Eftersom dessa risker pd medelling och ling sikt kommer att
paverka investerarnas avkastning kan det for de institutionella investerarna bli nodvandigt att pd ett bittre sitt
integrera dessa frigor i investeringsprocesserna.

Kapitalforvaltarna bor dessutom for de institutionella investerarna redovisa portfoljens sammansittning, omsittning
och omsittningskostnader samt sin policy ndr det giller utlining av virdepapper. Portfoljens omsittningshastighet
ar en viktig indikator pd huruvida en kapitalforvaltares processer ir fullt anpassade efter den institutionella
investerarens fastlagda strategi och intressen, och indikerar dven om kapitalforvaltaren innehar aktier under en
tidsperiod som gor det majligt for denne att engagera sig i bolaget pé ett effektivt sitt. En hog portfljomsittning
kan vara ett tecken pa bristande tillit till investeringsbesluten eller pd flockbeteende, och ingetdera av dessa dr
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dgnade att bist gagna den institutionella investerarens intressen pd lang sikt, sirskilt som okningar i omsattningen
okar investerarnas kostnader och kan paverka systemrisker. A andra sidan kan en ovintat lig omsittning signalera
bristande fokus pa riskforvaltning eller en gradvis Gvergdng till en mer passiv investeringsstrategi. Utlining av
virdepapper kan skapa kontroverser nir det giller aktiedgarengagemang eftersom investerarnas aktier dd faktiskt
siljs och omfattas av aterkopsritt. Sdlda aktier maste tas tillbaka for att engagemang ska kunna utévas, till exempel
for omrostningar vid bolagsstimman. Det dr darfor viktigt att kapitalforvaltaren rapporterar om sin policy nar det
giller utldning av virdepapper och anger hur den tillimpas for att fullfolja kapitalférvaltarens engagemang, sirskilt
vid investeringsobjektets bolagsstimma.

(22)  Kapitalforvaltaren bor ocksd informera den institutionella investeraren om, och i sd fall hur, kapitalférvaltaren fattar
investeringsbeslut pd grundval av en bedomning av investeringsobjektets resultat pd medelling och ling sikt,
inklusive dess icke-finansiella resultat. Denna information dr sirskilt anvindbar for att ange huruvida kapitalfor-
valtaren antar en ldngsiktig och aktiv kapitalforvaltningsstrategi och tar hinsyn till sociala faktorer, miljofaktorer
och bolagsstyrningsfaktorer.

(23)  Kapitalforvaltaren bor tillhandahélla den institutionella investeraren korrekt information om huruvida intressekon-
flikter har uppkommit i samband med engagemang i bolagens verksamhet, och i s& fall vilka, samt om hur
kapitalforvaltaren har hanterat dem. Intressekonflikter kan till exempel hindra kapitalforvaltaren fran att rosta eller
frén att engagera sig over huvud taget. Alla sidana situationer bor redovisas for de institutionella investerarna.

(24)  Medlemsstaterna bor tillatas att foreskriva att om en institutionell investerares tillgdngar inte forvaltas pa individuell
basis utan slds ihop med andra investerares tillgdngar och férvaltas via en fond bor information limnas ocksa till
andra investerare, dtminstone pd begiran, sd att det blir mojligt for alla de andra investerarna i samma fond att fa
denna information om de s 6nskar.

(25)  Maénga institutionella investerare och kapitalforvaltare anlitar rostningsradgivare som tillhandahéller dem under-
sokningar, rdd och rekommendationer om hur de ska résta vid bolagsstimmor i bérsnoterade bolag. Aven om
rostningsrddgivare spelar en viktig roll i bolagsstyrningen genom att bidra till minskade kostnader for analyser av
bolagsuppgifter, kan de dven ha betydande inflytande pd rostningsbeteendet hos investerare. Framfor allt forlitar sig
investerare med mycket diversifierade portfoljer och manga utlindska aktieinnehav mer pd rekommendationer fran
ombud.

(26)  Med tanke pd deras betydelse bor rostningsridgivarna omfattas av krav pd transparens. Medlemsstaterna bor se till
att rostningsrddgivare som omfattas av en uppforandekod verkligen redovisar hur de har tillimpat denna kod. De
bor ocksé offentliggdra viss central information som hénfor sig till utarbetandet av deras undersokningar, rdd och
rostningsrekommendationer och alla faktiska eller potentiella intressekonflikter eller affirsforbindelser som kan
piverka utarbetandet av undersokningarna, rdden och rostningsrekommendationerna. Denna information bor
forbli tillginglig for allménheten under en period pd minst tre dr, s att det blir mojligt for de institutionella
investerarna att vilja rostningsrddgivarnas tjdnster med hinsyn till deras tidigare prestationer.

(27)  Rostningsrddgivare fran tredjeland som varken har sitt site eller sitt huvudkontor i unionen kan tillhandahélla
analyser av unionsbolag. For att sikerstilla lika spelregler mellan rostningsrddgivare i unionen och rostnings-
radgivare frdn tredjeland bor detta direktiv tillimpas dven pé rostningsrddgivare frén tredjeland som bedriver sin
verksamhet via ett verksambhetsstille i unionen, oavsett formen for detta verksamhetsstille.

(28)  Ledande befattningshavare bidrar till att bolaget blir framgdngsrikt pd lang sikt. Formen och strukturen for ersatt-
ningen till ledande befattningshavare avgors i forsta hand av bolagen, deras styrelser, aktiedgare och, dir si ar
tillimpligt, arbetstagarrepresentanter. Det dr darfor viktigt att respektera skillnaderna mellan olika system for
bolagsstyrning inom unionen, vilka avspeglar de olika medlemsstaternas syn pa de uppgifter som bor aligga
bolagen respektive de organ som har ansvar for att ligga fast ersittningspolicyn och ersittningen till enskilda
ledande befattningshavare. Eftersom ersittningar ir ett av de viktigaste instrumenten for att harmonisera foretagens
och deras ledande befattningshavares intressen och mot bakgrund av den avgorande roll ledande befattningshavare
spelar i bolagen ar det viktigt att bolagens ersittningspolicy faststills pd ett limpligt sitt av behoriga organ inom
bolaget och att aktieigarna har mojlighet att uttrycka sina synpunkter om bolagets ersittningspolicy.

(29)  For att sdkerstilla att aktiedgare faktiskt kan paverka ersittningspolicyn bor de ges ritten att hélla en bindande eller
rddgivande omrdstning om ersittningspolicyn pa grundval av en tydlig, littbegriplig och fullstindig 6versikt over
bolagets ersittningspolicy. Ersittningspolicyn bor bidra till bolagets affirsstrategi, lingsiktiga intressen och hall-
barhet och bor inte helt eller till storsta delen kopplas till kortsiktiga mél. Ledande befattningshavares prestationer
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bor utvirderas utifrdn saval finansiella som icke-finansiella kriterier, inklusive milj6faktorer, sociala faktorer och
bolagsstyrningsfaktorer nir det 4r lampligt. Ersittningspolicyn bor beskriva de olika komponenterna i ledande
befattningshavares ersittning och omfinget av deras relativa andelar. Policyn kan utformas som en ram inom
vilken ersdttningen till ledande befattningshavare maste héllas. Ersdttningspolicyn bor redovisas offentligt utan
drojsmal efter det att aktiedgarna rostat om den pd bolagsstimman.

Under vissa exceptionella omstindigheter kan bolagen behova gora undantag frin vissa bestimmelser i ersitt-
ningspolicyn sasom kriterier for fast eller rorlig ersittning. Medlemsstaterna bor dirfor kunna lita bolag infora ett
sadant tillfilligt undantag frén den tillimpliga ersittningspolicyn om de i sin ersittningspolicy specificerar hur det
skulle tillimpas under de exceptionella omstindigheterna. Exceptionella omstindigheter bor endast omfatta situa-
tioner dir undantag frdn ersittningspolicyn krivs for att tillvarata hela bolagets lingsiktiga intressen och héllbarhet
eller sikerstilla dess birkraft. Ersittningsrapporten bor innehdlla information om vilken ersittning som har
utbetalats eller ska utbetalas under sddana exceptionella omstindigheter.

For att sikerstilla att genomforandet av ersittningspolicyn ligger i linje med policyn bor aktiedgarna fa ritt att
rosta om bolagets ersittningsrapport. For att sikerstilla transparens i bolagen, och ledande befattningshavares
ansvarighet, bor ersattningsrapporten vara tydlig och lattbegriplig och ge en heltickande oversikt 6ver ersittningen
till enskilda ledande befattningshavare under det rikenskapsir som rapporten avser. Om aktiedgarna rostar emot
ersittningsrapporten bor bolaget i nésta ersittningsrapport forklara hur resultatet av omrostningen har beaktats.
Nir det giller smd och medelstora bolag bor dock medlemsstaterna, som ett alternativ till omrdstningen om
ersdttningsrapporten, kunna foreskriva att ersittningsrapporten ska limnas till aktiedgarna och endast diskuteras
som en separat punkt pd dagordningen vid bolagsstimman. Om en medlemsstat anvinder denna moéjlighet bor
bolaget i nista ersittningsrapport redogora for hur diskussionen pd bolagsstimman har beaktats.

For att ge aktiedgarna enkel tillgang till ersittningsrapporten och gora det méjligt for potentiella investerare och
intressenter att fi information om ersittningen till ledande befattningshavare bér ersittningsrapporten offentlig-
goras pd bolagets webbplats. Detta bor inte pdverka medlemsstaternas majlighet att kriva att rapporten offent-
liggors dven genom andra kanaler, till exempel som en del av bolagsstyrningsrapporten eller forvaltningsberittel-
sen.

Redovisningen av ersittningen till enskilda ledande befattningshavare och offentliggorandet av ersittningsrapporten
dr avsedda att oka transparensen i bolagen och ledande befattningshavares ansvarighet samt ge en bittre aktiedgar-
tillsyn over ersittningen till ledande befattningshavare. Detta skapar nddvindiga forutsittningar for utovandet av
aktiedgarrittigheter och aktiedgarengagemang nir det giller ersittningar. Redovisningen av denna information till
aktiedgarna 4r framfor allt nodvindig for att de ska kunna bedoma ersittningen till ledande befattningshavare och
uttrycka sina synpunkter om formerna for och nivderna pa ledande befattningshavares ersittningar samt om
sambandet mellan varje enskild ledande befattningshavares ersittning och prestationer, i syfte att komma till ritta
med potentiella situationer dir en ledande befattningshavares ersittningsnivé inte dr berittigad med tanke pd hans
eller hennes individuella prestation och bolagets resultat. Offentliggérandet av ersittningsrapporten ér nodvindigt
for att gora det mojligt for inte bara aktiedgare utan dven potentiella investerare och intressenter att bedoma
ersdttningen till ledande befattningshavare, i vilken man denna ersittning dr kopplad till bolagets resultat och hur
bolaget genomfor sin ersittningspolicy i praktiken. Det skulle inte vara méjligt att uppnd dessa mal genom att
redovisa och offentliggéra anonymiserade ersittningsrapporter.

For att oka transparensen i bolagen och ledande befattningshavares ansvarighet, och for att gora det mojligt for
aktiedgare, potentiella investerare och intressenter att fi en heltickande och tillforlitlig bild av den ersittning som
beviljas till varje enskild ledande befattningshavare, ar det sirskilt viktigt att varje del av ersittningen redovisas
liksom dven det totala ersittningsbeloppet.
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(35)  For att forhindra att bolaget kringgér kraven i detta direktiv, forhindra eventuella intressekonflikter och sikerstdlla
de ledande befattningshavarnas lojalitet gentemot bolaget dr det framfor allt nodvindigt att redovisa och offent-
liggora den utbetalade eller innestdende ersittningen till enskilda ledande befattningshavare inte bara fran bolaget
sjdlvt, utan ocksd fran alla féretag som ingdr i samma koncern. Om ersittningsrapporten inte innehdller ndgra
uppgifter om utbetalad eller innestdende ersittning till enskilda ledande befattningshavare fran foretag tillhrande
samma koncern som bolaget, finns det risk for att bolagen forsoker kringgd kraven i detta direktiv genom att
tilldela ledande befattningshavare dold ersittning via ett kontrollerat foretag. I sa fall skulle aktiedgarna inte f& en
heltickande och tillforlitlig bild av den ersittning som bolaget beviljar ledande befattningshavare, och syftena med
detta direktiv skulle inte uppnas.

(36)  For att ge en fullstindig 6versikt 6ver ersittningen till ledande befattningshavare bor ersittningsrapporten ocksd, i
forekommande fall, ange hur stort ersittningsbelopp som beviljats pa grundval av enskilda ledande befattnings-
havares familjesituation. Ersittningsrapporten bor darfér ocksd, i forekommande fall, inbegripa ersittningskom-
ponenter sdsom familjetilligg eller barntilligg. Eftersom personuppgifter som avser enskilda ledande befattnings-
havares familjesituation eller sirskilda kategorier av personuppgifter i den mening som avses i Europaparlamentets
och rddets forordning (EU) 2016/679 (') ar sirskilt kinsliga och kriver sirskilt skydd, bor rapporten dock bara
redovisa ersittningsbeloppet utan att ange skilen till att det beviljades.

(37)  Personuppgifter som ingdr i ersittningsrapporten bor enligt detta direktiv behandlas i syfte att 6ka bolagstrans-
parensen nir det giller ersittningen till ledande befattningshavare och pa sa sitt gora det littare att utkrdva ansvar
av ledande befattningshavare och stirka aktiedgartillsynen over ersittningen till dem. Detta paverkar inte medlems-
staternas nationella ritt i friga om behandling av ledande befattningshavares personuppgifter fér andra dndamal.

(38)  Det ar mycket viktigt att bedoma ledande befattningshavares ersittning och prestationer inte bara en gdng om dret,
utan dven under en limplig tidsperiod for att gora det mojligt for aktiedgare, potentiella investerare och intres-
senter att korrekt bedoma om ersittningen belonar langsiktiga resultat och for att méta hur ledande befattnings-
havares prestationer och ersittningar utvecklas pd medelldng och ldng sikt, sirskilt i relation till bolagets resultat. I
mdnga fall dr det forst efter flera dr som det dr mojligt att bedoma om den beviljade ersittningen var i linje med
bolagets langsiktiga intressen. Framfor allt kan beviljandet av lingsiktiga incitament ticka perioder pa upp till 7-10
ar och kombineras med uppskovsperioder pa flera ar.

(39)  Det ar ocksd viktigt att kunna bedoma den ersittning som beviljas till en ledande befattningshavare under hela den
period da denne sitter i ett bolagets styrelse. Inom unionen sitter ledande befattningshavare som ledaméter i ett
bolags styrelse under i genomsnitt sex dr, dven om denna period i ndgra medlemsstater Gverstiger atta ar.

(40)  For att begransa intrdnget i ledande befattningshavares ratt till integritet och skyddet av deras personuppgifter bor
bolagens offentliga redovisning av ledande befattningshavares personuppgifter i ersittningsrapporten vara begrin-
sad till tio &r. Denna period ir forenlig med de andra perioder som faststills i unionsritten avseende offentlig
redovisning av bolagsstyrningshandlingar. Till exempel maste forvaltningsberittelsen och bolagsstyrningsforsikran
enligt artikel 4 i Europaparlamentets och rédets direktiv 2004/109/EG (?) forbli tillgingliga for allménheten som en
del av den drliga redovisningen i minst tio 4r. Det finns ett uppenbart intresse av att olika typer av bolagsstyr-
ningsrapporter, inklusive ersittningsrapporten, ska vara tillgingliga i tio dr, sa att aktiedgare och intressenter ges en
overgripande bild av liget i ett bolag.

(41) I slutet av denna tiodrsperiod bor bolagen ta bort eventuella personuppgifter i ersittningsrapporten eller upphora
med den offentliga redovisningen av ersittningsrapporten i sin helhet. Efter denna period skulle tillgang till sidana
personuppgifter kunna bli nddvindig fér andra dndamdl, till exempel for att vidta rattsliga atgarder. Bestimmel-
serna om ersittning bor inte paverka det fulla utovandet av grundliggande rittigheter som ar garanterade i

(") Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for fysiska personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sidana uppgifter och om upphivande av direktiv 95/46/EG (allmin
dataskyddsférordning) (EUT L 119, 4.5.2016, s. 1).

(%) Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angdende
upplysningar om emittenter vars virdepapper ir upptagna till handel pd en reglerad marknad och om éndring av direktiv
2001/34/EG (EUTL 390, 31.12.2004, s. 38).
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fordragen, sirskilt i artikel 153.5 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, allmanna principer i nationell
avtalsrdtt och arbetsritt, unionsritt och nationell ritt i friga om deltagande och allminna skyldigheter hos det
berorda bolagets forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan samt i tillimpliga fall arbetsmarknadsparternas ritt att
ingd och tillimpa kollektivavtal i enlighet med nationell ritt och praxis. Bestimmelserna om ersittning bor i
foreckommande fall inte heller paverka tillimpningen av nationell ritt i friga om anstilldas representation i
forvaltnings-, lednings- eller kontrollorganet.

Transaktioner med nirstdende parter kan skada bolagen och deras aktiedgare, eftersom de kan ge den nirstiende
parten en majlighet att tilligna sig virden som tillhor bolaget. Det ar darfor viktigt att infora lampliga skydds-
atgdrder for bolagens och aktiedgarnas intressen. Medlemsstaterna bor darfor sakerstilla att vdsentliga transaktioner
mellan nérstdende parter liggs fram for godkdnnande av aktiedgarna eller av forvaltnings- eller kontrollorganet, i
enlighet med forfaranden som hindrar den nérstiende parten frén att utnyttja sin stillning och ger tillrickligt skydd
for bolagets intressen och intressena for de aktiedgare som inte dr en nérstdende part, diribland minoritetsaktied-
gare.

Om transaktionen med nirstdende parter inbegriper en ledande befattningshavare eller en aktiedgare, bor denna
ledande befattningshavare eller aktiedgare inte delta i godkinnandet eller omrostningen. Medlemsstaterna bor
emellertid ha mojlighet att lita en aktieligare som dr en nirstdende part delta i omrdstningen under forutsittning
att det i nationell ritt foreskrivs lampliga skyddsdtgirder i samband med omrostningsprocessen for att skydda
intressena for bolag och de aktiedgare som inte 4r en nérstdende part, ddribland minoritetsaktiedgare, till exempel
ett hogre majoritetstroskelvirde for godkidnnande av transaktioner.

Bolagen bér offentligt tillkdnnage visentliga transaktioner senast nér transaktionen genomfors och identifiera den
narstdende parten, transaktionens datum och virde och all annan information som ar nodvandig for att bedoma
rimligheten i transaktionen. Ett offentliggérande av denna transaktion, till exempel pd ett bolags webbplats eller
med andra lattillgingliga medel, behovs for att gora det mojligt for aktiedgare, fordringsigare, anstillda och andra
berdrda parter att informeras om de konsekvenser som sddana transaktioner kan komma att f& for bolagets virde.
En tydlig identifiering av den nirstiende parten édr nodvindig for att man bittre ska bedoma riskerna i samband
med transaktionen och for att gora det mojligt att bestrida denna transaktion, dven genom rittsliga atgarder.

I direktivet faststills krav pa transparens for bolag, institutionella investerare, kapitalforvaltare och rostningsrddgi-
vare. Avsikten med dessa krav pa transparens ir inte att tvinga bolag, institutionella investerare, kapitalforvaltare
eller rostningsradgivare att offentligt redovisa viss specifik information vars offentliggorande allvarligt skulle 4ven-
tyra deras marknadsposition eller, om de inte dr foretag med ett kommersiellt syfte, deras medlemmars eller
formanstagares intressen. Sddan avsaknad av offentlig redovisning bér inte urholka syftena med de krav pé
offentliggorande som faststills i detta direktiv.

For att sikerstilla enhetliga villkor fér genomférandet av bestimmelserna om identifiering av aktieégare, 6verforing
av information och underlittande av utévandet av aktiedgarrittigheter bor kommissionen ges genomférandebefo-
genheter. Dessa befogenheter bor utévas i enlighet med Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr
182/2011 ().

Framfor allt bor kommissionens genomférandeakter ange minimistandariseringskrav nér det giller vilka format
som ska anvindas och tidsfrister som ska f6ljas. Genom att bemyndiga kommissionen att anta genomforandeakter
blir det majligt att halla dessa krav aktuella i forhéllande till marknadens och tillsynssystemens utveckling och att

(") Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststillande av allménna regler och
principer for medlemsstaternas kontroll av kommissionens utévande av sina genomforandebefogenheter (EUT L 55, 28.2.2011, 5. 13).
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undvika skillnader i medlemsstaternas genomforande av bestimmelserna. Sddana skillnader i genomférandet skulle
kunna resultera i att det antas oforenliga nationella standarder som okar riskerna med och kostnaderna for
grinsoverskridande transaktioner och dérigenom 4ventyrar deras dndamalsenlighet och effektivitet och 6kar bor-
dorna for intermedidrerna.

(48)  Vid ut6vandet av sina genomforandebefogenheter i enlighet med detta direktiv bor kommissionen ta hinsyn till
relevant marknadsutveckling och, i synnerhet, till befintliga sjilvregleringsinitiativ, sisom marknadsstandarder for
behandling av bolagshidndelser och marknadsstandarder for bolagsstimmor, och bér uppmuntra anvindning av
modern teknik i kommunikationen mellan bolagen och deras aktieiigare, inklusive genom intermediirer, samt, i
forekommande fall, andra marknadsdeltagare.

(49)  For att sikerstilla en mer jamforbar och konsekvent utformning av ersittningsrapporten bér kommissionen anta
riktlinjer for att specificera den standardiserade utformningen. Medlemsstaternas befintliga praxis ndr det giller
utformningen av informationen i ersittningsrapporten skiljer sig mycket &t, vilket resulterar i en ojimn nivd av
transparens och skydd for aktieigare och investerare. Resultatet av skillnaderna i praxis r att aktieigare och
investerare, sdrskilt nar det giller grinsoverskridande investeringar, méste hantera svarigheter och kostnader nir
de vill forstd och overvaka genomférandet av ersittningspolicyn och engagera sig i bolaget i denna specifika friga.
Kommissionen boér i limplig utstrickning samrdda med medlemsstaterna innan den antar sina riktlinjer.

(50)  For att sikerstilla att de krav som faststills i detta direktiv eller de dtgirder som antas for att genomfora detta
direktiv tillimpas i praktiken bor overtridelser av dessa krav vara foremdl for sanktioner. I det syftet bor sank-
tionerna vara tillrickligt avskrackande och proportionella.

(51)  Eftersom maélen for detta direktiv inte i tillrdcklig utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna pa grund av den
internationella karaktéren pd unionens aktiemarknad, och dtgirder enbart av medlemsstaterna sannolikt skulle leda
till olika uppsittningar av regler, vilket kan undergrava eller skapa nya hinder f6r den inre marknadens funktion,
kan malen snarare, pd grund av deras omfattning och effekter, uppnds bittre pd unionsnivd. Unionen kan darfor
vidta tgirder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i férdraget om Europeiska unionen. I enlighet med
proportionalitetsprincipen i samma artikel gér detta direktiv inte utdver vad som ir nddvéndigt for att uppnd dessa
mal.

(52)  Detta direktiv bor tillimpas i enlighet med unionsritten i friga om dataskydd och det integritetsskydd som ar
forankrat i Europeiska unionens stadga om de grundliggande rittigheterna. All behandling av fysiska personers
personuppgifter enligt detta direktiv bor ske i enlighet med forordning (EU) 2016/679. Framfor allt bor upp-
gifterna hallas korrekta och uppdaterade, och den registrerade bor vederborligen informeras om behandlingen av
personuppgifter i enlighet med detta direktiv och ha ritt att korrigera ofullstindiga eller felaktiga uppgifter och att
radera personuppgifter. Dessutom bor all overforing av information om aktiedgares identitet till intermedidrer fran
tredjeland vara forenlig med kraven i férordning (EU) 2016/679.

(53)  Personuppgifter enligt detta direktiv bor behandlas for de sirskilda dndamél som anges i detta direktiv. Behandling
av dessa personuppgifter fér andra @ndamdl dn de dndamédl for vilka de ursprungligen samlades in bor ske i
enlighet med forordning (EU) 2016/679.

(54)  Detta direktiv bor inte paverka de bestimmelser som faststills i sektorsspecifika unionslagstiftningsakter som
reglerar specifika typer av bolag eller specifika typer av enheter, till exempel kreditinstitut, virdepappersforetag,
kapitalforvaltare, forsikringsbolag och pensionsfonder. Bestimmelserna i sektorsspecifika unionslagstiftningsakter
bor betraktas som lex specialis i forhdllande till detta direktiv och bor ha foretride framfor detta direktiv, i den
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mén kraven i detta direktiv stdr i strid med kraven i en sektorsspecifik unionslagstiftningsakt. Sarskilda bestam-
melser i en sektorsspecifik unionslagstiftningsakt bor emellertid inte tolkas pé ett sitt som undergriver en dnda-
malsenlig tillimpning av detta direktiv eller uppfyllandet av dess allminna syfte. Bara det faktum att det finns
sarskilda unionsbestimmelser i en viss sektor bor inte utesluta att detta direktiv tillimpas. Om detta direktiv
faststiller narmare bestimmelser eller ligger till krav i forhéllande till de bestimmelser som anges i sektorsspecifika
unionslagstiftningsakter, bor bestimmelserna i sektorsspecifika unionslagstiftningsakter tillimpas tillsammans med
bestimmelserna i detta direktiv.

Detta direktiv hindrar inte medlemsstaterna frdn att anta eller behalla stringare bestimmelser pa det omrade som
omfattas av detta direktiv, i syfte att ytterligare underldtta utovandet av aktiedgarrittigheterna, uppmuntra aktied-
garengagemang och skydda minoritetsaktiedgarnas intressen samt for att uppfylla andra syften, sisom att fa till
stind sikra och sunda kredit- och finansinstitut. Sddana bestimmelser bor dock inte forhindra en effektiv till-
lampning av detta direktiv eller uppfyllandet av dess syften, och de bor under alla omstindigheter vara forenliga
med fordragens bestimmelser.

I enlighet med den gemensamma politiska forklaringen av den 28 september 2011 fran medlemsstaterna och
kommissionen om forklarande dokument (') har medlemsstaterna atagit sig att, i de fall detta dr berittigat, lata
anmilan av inforlivandedtgirder atfoljas av ett eller flera dokument som forklarar forhallandet mellan de olika
delarna i ett direktiv och motsvarande delar i de nationella instrumenten for inforlivande. Lagstiftaren anser att
oversindandet av sidana dokument ar berittigat nér det géller detta direktiv.

Europeiska datatillsynsmannen har horts i enlighet med artikel 28.2 i Europaparlamentets och rddets férordning
(EG) nr 45/2001 (3 och avgav sitt yttrande den 28 oktober 2014 (%).

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Andringar av direktiv 2007/36/EG

Direktiv 2007/36/EG ska dndras péd foljande sitt:

1. Artikel 1 ska dndras pé foljande stt:

a) Punkterna 1 och 2 ska ersittas med foljande:

"1. I detta direktiv faststills krav med avseende pd utnyttjande av vissa aktiedgarrittigheter som ar kopplade till
aktier med rostritt vid bolagsstimmor i bolag som har sitt site i en medlemsstat och vilkas aktier dr upptagna till
handel pd en reglerad marknad beldgen i eller med verksamhet inom en medlemsstat. I direktivet faststills ocksa
sdrskilda krav for att uppmuntra aktiedgarnas engagemang, sirskilt pd ldng sikt. Dessa sirskilda krav tillimpas i
samband med identifiering av aktiedgare, overforing av information, underlittande av utvandet av aktiedgarrit-
tigheter, transparens for institutionella investerare, kapitalforvaltare och rostningsradgivare, ersittning till ledande
befattningshavare samt transaktioner med nirstdende parter.

2. Den medlemsstat som ar behorig att reglera frigor som omfattas av detta direktiv ska vara den medlemsstat i
vilken bolaget har sitt site och hinvisningar till tillimplig lagstiftning utgor hanvisningar till denna medlemsstats
lagstiftning.

Vid tillimpningen av kapitel Ib ska den behériga medlemsstaten definieras pd foljande sitt:

a) For institutionella investerare och kapitalforvaltare: den hemmedlemsstat som definieras i en tillimplig sektors-
specifik unionslagstiftningsakt.

b) For rostningsrddgivare: den medlemsstat dar rostningsradgivaren har sitt site eller, om rostningsradgivaren inte
har sitt site i en medlemsstat, den medlemsstat dir rostningsrddgivaren har sitt huvudkontor eller, om rost-
ningsrddgivaren inte har vare sig sitt site eller sitt huvudkontor i en medlemsstat, den medlemsstat dar rost-
ningsrddgivaren har ett verksamhetsstille.”

(1) EUT C 369, 17.12.2011, s. 14.

(%) Europaparlamentets och rddets férordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda di gemenskaps-
institutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rérligheten for sidana uppgifter (EGTL 8,
12.1.2001, s. 1).

() EUTC 417, 21.11.2014, s. 8.
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b) Punkt 3 a och b ska ersittas med foljande:

"a) foretag for kollektiva investeringar i 6verlitbara virdepapper (fondforetag) i den mening som avses i artikel 1.2
Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/65/EG (¥),

b) foretag for kollektiva investeringar i den mening som avses i artikel 4.1 a i Europaparlamentets och rddets
direktiv 2011/61/EU (**),

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i dverldtbara virdepapper (fondféretag) (EUT L 302,
17.11.2009, s. 32).

(**) Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder samt om dndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUTL 174, 1.7.2011, s. 1).”

o

Féljande punkt ska inforas:

"3a.  De bolag som avses i punkt 3 ska inte undantas frin bestimmelserna i kapitel Ib.”

k=2

Foljande punkter ska liggas till:

5. Kapitel Ia ska tillimpas pd intermedidrer i den mén de tillhandahéller tjinster at aktiedgare eller andra
intermedidrer ndr det géller aktier i bolag som har sitt site i en medlemsstat och vilkas aktier 4r upptagna till
handel pd en reglerad marknad beligen i eller med verksamhet inom en medlemsstat.

6.  Kapitel Ib ska tillimpas pa

&

institutionella investerare i den mén de direkt eller genom en Kkapitalférvaltare investerar i aktier som ar féremal
for handel pd en reglerad marknad,

=

kapitalforvaltare i den man de investerar i sidana aktier for investerares rikning, och

NeX

rostningsrddgivare i den mén de tillhandahaller aktiedgare tjanster nér det giller aktier i bolag som har sitt site i
en medlemsstat och vilkas aktier 4r upptagna till handel pa en reglerad marknad beligen i eller med verksamhet
inom en medlemsstat.

7. Bestimmelserna i detta direktiv paverkar inte bestimmelser som foreskrivs i ndgon sektorsspecifik unions-
lagstiftningsakt som reglerar specifika typer av bolag eller specifika typer av enheter. Om detta direktiv faststéller
nirmare bestimmelser eller lagger till krav i forhéllande till de bestimmelser som anges i ndgon sektorsspecifik
unionslagstiftningsakt, ska de bestimmelserna tillimpas tillsammans med bestimmelserna i detta direktiv.”

2. Artikel 2 ska dndras pd foljande sitt:
a) Led a ska ersittas med foljande:

a) reglerad marknad: en reglerad marknad enligt definitionen i artikel 4.1.21 i Europaparlamentets och rddets
direktiv 2014/65/EU (),

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella in-
strument och om éndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014,
5. 349)"
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b) Foljande led ska laggas till:

"d) intermedidr: en person, sdsom ett virdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 i direktiv 2014/65/EU,

=n

ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr
575/2013 (*) och en virdepapperscentral enligt definitionen i artikel 2.1.1 i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 909/2014 (**), som for aktiedgares eller andra personers rikning tillhandahéller tjanster som
avser forvar av aktier, administration av aktier eller frvaltning av virdepapper,

institutionell investerare:

i) ett foretag som erbjuder livforsikringar i den mening som avses i artikel 2.3 a, b och ¢ i Europaparlamentets
och rédets direktiv 2009/138/EG (***) och aterforsikring enligt definitionen i artikel 13.7 i det direktivet,
forutsatt att denna verksamhet ticker livforsikringskrav och inte dr utesluten enligt det direktivet,

ii) tjdnstepensionsinstitut som omfattas av Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/2341 (****) i
enlighet med dess artikel 2, om inte en medlemsstat har valt att helt eller delvis underldta att tillimpa
det direktivet pd det institutet i enlighet med artikel 5 i det direktivet,

kapitalforvaltare: ett virdepappersforetag enligt punkt 1 i artikel 4.1 i Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/65/EU som tillhandahéller portfoljférvaltningstjinster at investerare, en AlF-forvaltare (forvaltare av al-
ternativa investeringsfonder) enligt definitionen i artikel 4.1 b i direktiv 2011/61/EU som inte uppfyller vill-
koren for undantag enligt artikel 3 i det direktivet, ett forvaltningsbolag enligt definitionen i artikel 2.1b i
direktiv 2009/65EG eller ett investeringsbolag som ér auktoriserat enligt direktiv 2009/65/EG, under forutstt-
ning att det inte utsett ett forvaltningsbolag som auktoriserats enligt det direktivet som ansvarigt for forvalt-
ningen,

rostningsrddgivare: en juridisk person som pd yrkesmissig och kommersiell basis analyserar bolagens redovis-
ningar och, i férekommande fall, annan information om bérsnoterade bolag i syfte att informera investerarna
infor deras omrostningsbeslut genom att tillhandahélla undersokningar, rdd eller rostningsrekommendationer
som relaterar till utdvandet av rostritten,

narstdende part: termen ska ha samma betydelse som i de internationella redovisningsstandarder som antagits i
enlighet med Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 (****¥),

ledande befattningshavare:

i) en medlem av ett foretags forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan,

i) den verkstillande direktoren och, om en sidan befattning finns i bolaget, den vice verkstallande direktoren,
dven nir de inte dr medlemmar av bolagets forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan,

i) om en medlemsstat foreskriver detta, andra personer som utfor arbetsuppgifter som liknar dem som utfors
inom ramen for leden i eller ii,

information om aktiedgares identitet: information som gor det mgjligt att faststéilla identiteten pa en aktiedgare,
inklusive dtminstone féljande information:

i) namnet pd aktieigaren och dennes kontaktuppgifter (inklusive fullstindig adress och, om en sidan finns, e-
postadress) samt, om det handlar om en juridisk person, registreringsnummer eller, om ett registrerings-
nummer inte finns att tillgd, unik identifieringskod, sisom en identifieringskod for juridiska personer,

ii) det antal aktier som aktiedgaren innehar, och
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i) dock endast i den man de begirs av bolaget, en eller flera av foljande uppgifter: aktiekategori eller aktieslag
eller det datum frén och med vilket aktierna innehas.

(*) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och virdepappersforetag och om éndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUTL 176,
27.6.2013, 5. 1).

(**) Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbittrad virdepap-
persavveckling i Europeiska unionen och om virdepapperscentraler samt dndring av direktiv 98/26/EG och
2014/65[EU och férordning (EU) nr 236/2012 (EUT L 257, 28.8.2014, s. 1).

(***) Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och
utovande av forsikrings- och aterforsikringsverksamhet (Solvens II) (EUT L 335, 17.12.2009, s. 1).
(****) Europaparlamentets och rdets direktiv (EU) 2016/2341/EG av den 14 december 2016 om verksamhet i
och tillsyn over tjanstepensionsinstitut (EUT L 354, 23.12.2016, s. 37).
(****¥) Europaparlamentets och rddets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av
internationella redovisningsstandarder (EGT L 243, 11.9.2002, s. 1).”

3. Foljande kapitel ska inforas:

"KAPITEL Ia

IDENTIFIERING AV AKTIEAGARE, OVERFORING AV INFORMATION OCH UNDERLATTANDE AV UTOVANDE AV AKTIEAGAR-
RATTIGHETER

Atikel 3a
Identifiering av aktiedigare

1. Medlemsstaterna ska se till att bolag har ritt att identifiera sina aktieigare. Medlemsstaterna far foreskriva att
bolag som har sitt site p& deras territorium ska f begira identifiering endast av aktiedgare som innehar mer 4n en viss
andel av aktierna eller rostritterna. Denna andel far inte Gverstiga 0,5 %.

2. Medlemsstaterna ska sikerstilla att intermediérerna pd begiran av bolaget eller en tredje part utsedd av bolaget
utan fordrojning meddelar bolaget informationen om aktiedgares identitet.

3. Om det finns fler n en intermedidr i en kedja av intermedidrer ska medlemsstaterna sikerstilla att begaran fran
bolaget eller frén en tredje part utsedd av bolaget utan drojsmal 6verfors mellan intermedidrerna och att informationen
om aktiedgares identitet utan drojsmél overfors direkt till bolaget eller till en tredje part utsedd av bolaget av den
intermediér som innehar den efterfrigade informationen. Medlemsstaterna ska sikerstilla att bolaget kan fa infor-
mation om aktiedgares identitet fran en intermedidr i kedjan som innehar informationen.

Medlemsstaterna far foreskriva att bolaget fir anmoda vardepapperscentralen eller en annan intermediir eller tjans-
televerantdr att samla in informationen om aktiedgares identitet, 4ven frén intermedidrerna i kedjan av intermedidrer,
och att 6verfora informationen till bolaget.

Medlemsstaterna far dessutom foreskriva att intermedidren, pd begiran av bolaget eller en tredje part utsedd av
bolaget, utan drojsmél ska meddela bolaget kontaktuppgifterna till nésta intermedidr i kedjan av intermediirer.

4. Aktiedgarnas personuppgifter behandlas i enlighet med denna artikel for att gora det mojligt for bolaget att
identifiera sina aktuella aktiedgare i syfte att kommunicera med dem direkt och darigenom gora det ldttare for dem att
utdva sina aktiedgarrattigheter och att engagera sig i bolaget.

Utan att det pdverkar tillimpningen av eventuella lingre lagringsperioder som faststills genom en sektorsspecifik
unionslagstiftningsakt ska medlemsstaterna sikerstilla att bolagen och intermedidrerna inte lagrar aktiedigares person-
uppgifter, som har overforts till dem i enlighet med denna artikel for det syfte som anges i denna artikel, under lingre
tid dn tolv mdnader efter det att de fir kunskap om att den berérda personen har upphort att vara aktiedgare.
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Medlemsstaterna far i nationell ritt foreskriva om behandling av aktiedgares personuppgifter fér andra dndamdl.

5. Medlemsstaterna ska sikerstilla att juridiska personer har ritt till riittelse av ofullstindig eller felaktig information
om sin identitet som aktiedgare.

6.  Medlemsstaterna ska sikerstilla att en intermediir som redovisar information om aktiedgares identitet i enlighet
med reglerna i denna artikel inte ska anses bryta mot ndgra restriktioner for rojande av information i avtal eller i lagar,
forordningar eller administrativa bestimmelser.

7. Senast den 10 juni 2019 ska medlemsstaterna meddela den europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska var-
depappers- och marknadsmyndigheten) (Esma), inrittad genom Europaparlamentets och rddets férordning (EU)
nr 1095/2010 (*) huruvida de har begrinsat identifieringen av aktiedgare till aktiedgare som innehar mer 4n en
viss andel av aktierna eller rostritterna i enlighet med punkt 1 och, om s ar fallet, den andel som tillimpas.
Esma ska offentliggora dessa uppgifter pd sin webbplats.

8. Kommissionen ges befogenhet att anta genomforandeakter for att ange minimikraven for Gverforing av den
information som anges i punkt 2 nir det giller formatet for den information som ska Gverforas och formatet for
begiran, inklusive deras sikerhet och kompatibilitet, samt de tidsfrister som ska hallas. Dessa genomférandeakter ska
antas senast den 10 september 2018 i enlighet med det granskningsforfarande som avses i artikel 14a.2.

Artikel 3b
Overforing av information

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att intermedidrerna ar skyldiga att 6verfora foljande information utan dréjsmal,
frén bolaget till aktiedgarna eller till en tredje part som utsetts av aktiedgaren:

a) den information som bolaget méste tillhandahélla aktiedgaren, sa att aktiedgaren kan utdva de rittigheter som foljer
av aktieinnehavet och som giller alla som dger aktier i den klassen, eller

b) om den information som avses i led a ir tillginglig for aktiedgarna pd bolagets webbplats, ett meddelande om var
pd webbplatsen denna information kan hittas.

2. Medlemsstaterna ska krava att bolagen tillhandahéller intermedidrerna den information som avses i punkt 1a
eller det meddelande som avses i punkt 1b i standardiserad form och i god tid.

3. Medlemsstaterna fir dock inte krdva att den information som avses i punkt 1 a eller det meddelande som avses i
punkt 1 b ska overforas eller tillhandahallas i enlighet med punkterna 1 och 2 om bolagen skickar den informationen
eller det meddelandet direkt till samtliga sina aktieégare eller till en tredje part som utsetts av aktiedgaren.

4. Medlemsstaterna ska dligga intermedidrerna att utan drojsmal och i enlighet med de anvisningar som limnas av
aktiedgarna till bolaget Gverfora den information som de tar emot fran aktiedgarna avseende utévandet av de
rittigheter som foljer av aktieinnehavet.

5. Om det finns fler 4n en intermedidr i en kedja av intermedidrer ska den information som avses i punkterna 1
och 4 utan drojsmél 6verforas mellan intermedidrerna, sdvida inte informationen direkt kan Gverforas av intermedidren
till bolaget eller till aktiedgaren eller till en tredje part som utsetts av aktiedgaren.

6.  Kommissionen ges befogenhet att anta genomférandeakter for att ange minimikraven for Gverforing av den
information som anges i punkterna 1-5 i denna artikel nir det giller typerna av och formaten fér den information
som ska overforas, inklusive deras sikerhet och kompatibilitet, samt de tidsfrister som ska hallas. Dessa genom-
forandeakter ska antas senast den 10 september 2018 i enlighet med det granskningsforfarande som avses i arti-
kel 14a.2.
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Artikel 3¢
Underlittande av utdvandet av aktieigarrittigheter

1. Medlemsstaterna ska se till att intermedidrerna vidtar atgarder for att underlitta for aktiedgarna att utova sina
réttigheter, inklusive ritten att delta i och rosta vid bolagsstimmor, som ska omfatta atminstone ett av foljande:

a) Intermedidren gor det som krivs for att aktiedgaren eller en tredje part som utsetts av aktiedgaren ska kunna utéva
rittigheterna pd egen hand.

b) Intermedidren utovar de rittigheter som foljer av aktieinnehavet efter uttryckligt tillstind och anvisningar fran
aktiedgaren och i aktiedgarens intresse.

2. Medlemsstaterna ska sikerstilla att en elektronisk bekriftelse av att rosterna tagits emot skickas till den person
som avgav rosten nar omrostningen sker elektroniskt.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att aktiedgaren eller en tredje part som utsetts av aktiedgaren efter bolagsstimman kan
fa, dtminstone pd begiran, bekriftelse av att deras roster pd giltigt sitt har registrerats och riknats av bolaget, sdvida
inte denna information redan finns att tillgd for dem. Medlemsstaterna fér faststilla en tidsfrist for att begéra en sddan
bekriftelse. Denna tidsfrist far inte vara lingre dn tre médnader frin den dag dd omréstningen dgde rum.

Nir intermedidren fir den bekriftelse som avses i forsta eller andra stycket ska den utan drojsmdl skicka den till
aktiedgaren eller en tredje part som utsetts av aktiedgaren. Om det finns fler dn en intermediir i kedjan av interme-
didrer ska bekriftelsen utan drojsmal overforas mellan intermedidrerna, sdvida inte bekriftelsen direkt kan skickas till
aktiedgaren eller en tredje part som utsetts av aktiedgaren.

3. Kommissionen ges befogenhet att anta genomférandeakter for att ange minimikraven for det underlittande av
utdvandet av aktiedgarrittigheter som anges i punkterna 1 och 2 i denna artikel nir det géller typerna av underlittande
atgiirder, formatet pd den elektroniska bekriftelsen av att rosterna tagits emot, formatet for overforing av bekriftelsen
av att rosterna pd giltigt sitt har registrerats och riknats genom kedjan av intermediirer, inklusive deras sikerhet och
kompatibilitet, samt de tidsfrister som ska hallas. Dessa genomforandeakter ska antas senast den 10 september 2018 i
enlighet med det granskningsforfarande som avses i artikel 14a.2.

Attikel 3d
Icke-diskriminering, proportionalitet och transparens i friga om kostnader

1. Medlemsstaterna ska kréva att intermedidrerna offentligt redovisar alla tillimpliga avgifter for tjinster som
tillhandahlls inom ramen for detta kapitel, separat {or varje tjénst.

2. Medlemsstaterna ska sikerstilla att alla avgifter som en intermedidr tar ut av aktiedgare, bolag eller andra
intermedidrer ér icke-diskriminerande och stdr i proportion till de faktiska kostnaderna for att tillhandahalla tjansterna.
Eventuella skillnader mellan avgifterna for inhemskt respektive grinsoverskridande utdvande av rittigheter ska vara
tillitna endast om de 4r motiverade och aterspeglar skillnader mellan de faktiska kostnaderna for att tillhandahélla
tjdnsterna.

3. Medlemsstaterna far forbjuda intermedidrer att ta ut avgifter f6r de tjdnster som tillhandahélls inom ramen for
detta kapitel.

Artikel 3e
Intermediirer frin tredjeland

Detta kapitel ska dven tillimpas pd intermedidrer som varken har sitt site eller sitt huvudkontor i unionen nir de
tillhandahéller tjanster som avses i artikel 1.5.

Atikel 3f
Information om genomférande

1. De behériga myndigheterna ska underritta kommissionen om betydande praktiska svdrigheter vid genomforan-
det av bestimmelserna i detta kapitel eller bristande efterlevnad av bestimmelserna i detta kapitel av unionsinterme-
didrer eller intermediirer frén ett tredjeland.
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2. Kommissionen ska i nira samarbete med Esma och den europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska bankmyn-
digheten), inrittad genom Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1093/2010 (**), éverlimna en rapport till
Europaparlamentet och ridet om genomférandet av detta kapitel, inbegripet dess dndamélsenlighet, svarigheter vid den
praktiska tillimpningen och verkstilligheten, samtidigt som man tar hinsyn till den relevanta marknadsutvecklingen
péd unionsnivd och internationell niva. I rapporten ska ocksa tas upp huruvida tillimpningsomradet for detta kapitel ar
lampligt med avseende pd intermedidrer frin tredjelinder. Kommissionen ska offentliggora rapporten senast den
10 juni 2023.

KAPITEL Ib

TRANSPARENS I FRAGA OM INSTITUTIONELLA INVESTERARES, KAPITALFORVALTARES OCH ROSTNINGSRADGIVARES
VERKSAMHET

Artikel 3g
Policy for aktieigarengagemang

1. Medlemsstaterna ska se till att institutionella investerare och kapitalforvaltare antingen foljer de krav som anges i
leden a och b eller offentligt redovisar en tydlig och motiverad forklaring om varfér de har valt att inte folja ett eller
flera av dessa krav.

a) Institutionella investerare och kapitalforvaltare ska utarbeta och offentligt redovisa en policy for aktiedgarengage-
mang som beskriver hur de integrerar aktiedgarengagemang i sin investeringsstrategi. Policyn ska beskriva hur de
overvakar investeringsobjekt i relevanta frigor, bland annat strategi, finansiella och icke-finansiella resultat och
risker, kapitalstruktur, social och miljomassig paverkan samt bolagsstyrning, for dialoger med investeringsobjekten,
utovar rostritter och andra rittigheter knutna till aktier, samarbetar med andra aktiedgare, kommunicerar med
relevanta intressenter i investeringsobjekten och hanterar faktiska och potentiella intressekonflikter i samband med
sitt engagemang.

=

Institutionella investerare och kapitalforvaltare ska en gang per dr offentligt redovisa hur denna policy for aktiedgar-
engagemang har genomforts, med en allmin beskrivning av réstningsbeteende, en forklaring av de viktigaste
omrostningarna och deras anvindning av rostningsradgivares tjinster. De ska offentligt redovisa hur de har rostat
under bolagsstimmor i bolag som de innehar aktier i. Denna redovisning fir utelimna omrdstningar som ar
oviktiga pd grund av dmnet for omrostningen eller storleken pé innehavet i bolaget.

2. Den information som avses i punkt 1 ska kostnadsfritt vara tillginglig pd den institutionella investerarens eller
kapitalforvaltarens webbplats. Medlemsstaterna far kréva att informationen ska offentliggoras kostnadsfritt p& andra
lattillgangliga sitt pd internet.

Nir en kapitalforvaltare genomfor policyn for aktiedgarengagemang, 4ven vad giller omréstningar, for en institutionell
investerares rikning ska den institutionella investeraren ange var kapitalférvaltaren har offentliggjort informationen om
omrostningarna.

3. Regler om intressekonflikter tillimpliga pa institutionella investerare och kapitalforvaltare, inbegripet artikel 14 i
direktiv 2011/61/EU, artikel 12.1 b och artikel 14.1 d i direktiv 2009/65/EG och de berérda genomférandebestim-
melserna samt artikel 23 i direktiv 2014/65/EU, ska vara tillimpliga ocksa i friga om aktieigarengagemang.

Attikel 3h
Institutionella investerares investeringsstrategi och 6verenskommelser med kapitalforvaltare

1. Medlemsstaterna ska se till att de institutionella investerarna offentligt redovisar hur de viktigaste inslagen i deras
kapitalinvesteringsstrategi stimmer 6verens med deras ansvarsforbindelsers profil och 1optid, i synnerhet for langfris-
tiga ansvarsforbindelser, och hur de bidrar till tillgdngarnas utveckling pd medelldng till lang sikt.

2. Om en kapitalférvaltare investerar for en institutionell investerare, antingen pd grundval av ett diskretionart
arrangemang med varje enskild kund eller genom ett foretag for kollektiva investeringar, ska medlemsstaterna se till att
den institutionella investeraren offentligt redovisar foljande information om sin 6verenskommelse med kapitalforval-
taren:
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a) Hur overenskommelsen med kapitalférvaltaren uppmuntrar denne att anpassa sin investeringsstrategi och sina
investeringsbeslut efter profilen och l6ptiden for den institutionella investerarens ansvarsférbindelser, i synnerhet
langfristiga ansvarsforbindelser.

b) Hur den 6verenskommelsen uppmuntrar kapitalforvaltaren att fatta investeringsbeslut som grundas pa bedom-
ningar av investeringsobjektets finansiella och icke-finansiella resultat pd medelldng till ldng sikt och att engagera
sig i investeringsobjekten i syfte att forbittra deras resultat pd medelldng till ling sikt.

¢) Hur metoden och tidshorisonten for utvirdering av kapitalforvaltarens prestationer och ersittningen for kapital-
forvaltningstjansterna stimmer overens med profilen och loptiden for den institutionella investerarens ansvars-
forbindelser, i synnerhet léngfristiga ansvarsférbindelser, samt beaktar det absoluta lingsiktiga resultatet.

d) Hur den institutionella investeraren bevakar kapitalférvaltarens kostnader for portfoljens omsittning och hur den
definierar och bevakar portféljens avsedda omsittningshastighet eller hastighetsintervall.

¢) Varaktigheten for 6verenskommelsen med kapitalforvaltaren.

Om G6verenskommelsen med kapitalfrvaltaren inte innehéller ett eller flera siddana inslag ska den institutionella
investeraren limna en tydlig och motiverad forklaring till varfor det forhaller sig sa.

3. Den information som avses i punkterna 1 och 2 i denna artikel ska vara tillginglig kostnadsfritt pd den
institutionella investerarens webbplats och uppdateras arligen; om ingen visentlig fordndring har skett behover
dock ingen uppdatering goras. Medlemsstaterna fér foreskriva att denna information ska vara tillginglig kostnadsfritt
péd andra littillgingliga sdtt pd internet.

Medlemsstaterna ska se till att institutionella investerare som regleras genom direktiv 2009/138/EG far ta med denna
information i sin rapport om solvens och finansiell stillning enligt artikel 51 i det direktivet.

Artikel 3i
Transparens for kapitalforvaltare

1. Medlemsstaterna ska se till att kapitalforvaltare en géng per &r redovisar for den institutionella investerare med
vilken de har ingdtt de overenskommelser som avses i artikel 3h, hur deras investeringsstrategi och genomférandet av
den overensstimmer med den overenskommelsen och bidrar till utvecklingen av den institutionella investerarens eller
fondens tillgdngar pa medelling till lang sikt. Denna redovisning ska inbegripa rapportering om de mest betydande
riskerna pd medelldng till ling sikt som investeringarna ir forenade med, portfoljens sammansittning, omsittning och
omsittningskostnader, anlitande av rostningsradgivare for engagemang i bolaget samt deras policy for utlining av
virdepapper och hur denna tillimpas for att fullfolja engagemanget i tillimpliga fall, sarskilt vid investeringsobjektens
bolagsstimmor. Denna redovisning ska dven inbegripa information om huruvida, och i sa fall hur, de fattar investe-
ringsbeslut pd grundval av en bedémning av investeringsobjektets resultat pd medellang till lang sikt, inklusive dess
icke-finansiella resultat, och om huruvida, och i sé fall vilka, intressekonflikter som har uppkommit i samband med
engagemanget och hur kapitalférvaltarna har hanterat dem.

2. Medlemsstaterna far foreskriva att informationen enligt punkt 1 ska redovisas tillsammans med den &rsrapport
som avses i artikel 68 i direktiv 2009/65/EG eller artikel 22 i direktiv. 2011/61/EU, alternativt de regelbundna
meddelanden som avses i artikel 25.6 i direktiv 2014/65/EU.

Om den information som redovisas i enlighet med punkt 1 redan ér tillginglig for allmanheten ér kapitalforvaltaren
inte skyldig att limna informationen direkt till den institutionella investeraren.

3. Om Kkapitalforvaltaren inte forvaltar tillgdngarna diskretionért for varje enskild kund, fir medlemsstaterna kriva
att information som redovisas i enlighet med punkt 1 ocksd ska tillhandahillas andra investerare i samma fond,
dtminstone pd begéran.
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Artikel 3
Transparens for rostningsradgivare

1. Medlemsstaterna ska se till att rostningsradgivare offentligt hinvisar till en uppférandekod som de tillimpar samt
redovisar hur de har tillimpat denna uppforandekod.

Om rostningsridgivare inte tillimpar en uppférandekod ska de limna en tydlig och motiverad forklaring till varfor det
forhéller sig sd. Om rostningsradgivare tillimpar en uppforandekod men avviker fran nigon av rekommendationerna i
den ska de ange vilka delar de avviker frdn, limna en forklaring till detta och i forekommande fall ange vilka
alternativa atgarder som vidtagits.

Den information som avses i denna punkt ska kostnadsfritt goras tillginglig f6r allméinheten pé rostningsrddgivarnas
webbplatser och uppdateras arligen.

2. Medlemsstaterna ska sikerstilla att rostningsradgivarna — for att pé ett tillfredsstallande sitt informera sina
kunder om riktigheten och tillforlitligheten i sin verksamhet — arligen offentligt redovisar minst all féljande infor-
mation kring utarbetandet av sina undersokningar, rdd och réstningsrekommendationer:

a) Huvuddragen i de metoder och modeller de tillimpar.

b) Vilka informationskillor de huvudsakligen anvinder.

o

Vilka forfaranden de infort for att sikra kvaliteten pd sina undersokningar, rdd och réstningsrekommendationer och
kvalifikationerna f6r berord personal.

d) Om, och i si fall hur, de beaktar nationella marknadsvillkor, rittsliga villkor, regleringsvillkor och bolagsspecifika
villkor.

¢) Huvuddragen i de rostningspolicyer de tillimpar for varje marknad.

f) Om de for dialoger med de bolag som ir foremdl for deras undersokningar, rad eller rostningsrekommendationer
samt med bolagens intressenter och, om sa ir fallet, dialogernas omfattning och natur.

Policyn for forebyggande och hantering av potentiella intressekonflikter.

©

Den information som avses i denna punkt ska goras tillginglig for allmanheten pa rostningsrddgivarnas webbplatser
och forbli tillgdnglig kostnadsfritt under minst tre dr frdn publiceringsdatum. Informationen behéver inte redovisas
separat om den ar tillginglig som en del av det som redovisas i enlighet med punkt 1.

3. Medlemsstaterna ska sikerstilla att rostningsradgivare identifierar och for sina kunder utan dréjsmal redovisar
alla faktiska eller potentiella intressekonflikter eller affirsforbindelser som kan paverka utarbetandet av deras under-
sokningar, rad eller rostningsrekommendationer samt de atgarder de har vidtagit for att undanrGja, begransa eller
hantera de faktiska eller potentiella intressekonflikterna.

4. Denna artikel ska tillimpas &ven pd rostningsridgivare som varken har sitt site eller sitt huvudkontor i unionen
men som bedriver sin verksamhet genom ett verksamhetsstille i unionen.

Artikel 3k
Oversyn

1. Kommissionen ska lagga fram en rapport for Europaparlamentet och rddet om genomforandet av artiklarna 3g,
3h och 3i, inbegripet en bedémning av behovet att kriva att kapitalforvaltarna offentligt redovisar viss information
enligt artikel 3i, med beaktande av den relevanta marknadsutvecklingen p& unionsnivd och internationell nivd. Rap-
porten ska offentliggoras senast den 10 juni 2022 och ska om limpligt atfoljas av lagstiftningsforslag.
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2. Kommissionen ska i nira samarbete med Esma ligga fram en rapport for Europaparlamentet och rddet om
genomférandet av artikel 3j, inbegripet dess tillimpningsomrades limplighet och dess dndamélsenlighet samt en
bedémning av behovet av regleringskrav for rostningsradgivare, med beaktande av den relevanta marknadsutveck-
lingen pd unionsniva och internationell nivd. Rapporten ska offentliggdras senast den 10 juni 2023 och ska om
lampligt atfoljas av lagstiftningsforslag.

(*) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en
europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut
nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).

(**) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en
europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om &ndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphivande av kommissionens beslut 2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).”

I

. Foljande artiklar ska inforas:

"Artikel 9a
Ritten att rosta om ersittningspolicyn

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att bolagen upprittar en ersittningspolicy for ledande befattningshavare och att
aktiedgarna har ritt att rosta om ersittningspolicyn pd bolagsstimman.

2. Medlemsstaterna ska sikerstilla att aktiedgarnas omrostning om ersittningspolicyn pd bolagsstimman ér bin-
dande. Bolagen far endast betala ersittning till sina ledande befattningshavare enligt en ersittningspolicy som har
godkints av bolagsstimman.

Om ndgon ersittningspolicy inte har godkints och bolagsstimman inte godkinner den foreslagna policyn far bolaget
fortsitta att betala ersattning till sina ledande befattningshavare i enlighet med sin befintliga praxis och ska ligga fram
en reviderad policy for godkinnande pd nista bolagsstimma.

Om det finns en godkind ersittningspolicy och bolagsstimman inte godkénner den foreslagna nya policyn ska bolaget
fortsitta att betala ersattning till sina ledande befattningshavare i enlighet med den befintliga godkidnda policyn och ska
ldgga fram en reviderad policy foér godkidnnande pa nista bolagsstimma.

3. Medlemsstaterna fdr dock foreskriva att omrostningen om ersittningspolicyn pé bolagsstimman ska vara rd-
givande. I det fallet ska bolagen betala ersittning till sina ledande befattningshavare enbart i enlighet med en ersitt-
ningspolicy som har lagts fram for en sidan omrostning pd bolagsstimman. Om bolagsstimman forkastar den
foreslagna ersittningspolicyn ska bolaget ligga fram en reviderad policy fér omréstning pd nista bolagsstimma.

4. Medlemsstaterna far tillita bolagen att under exceptionella omstindigheter tillfilligt g6ra undantag fran ersatt-
ningspolicyn, forutsatt att policyn anger de forfaranderegler som giller for tillimpningen av undantaget och vilka delar
av policyn som det 4r mojligt att gora undantag fran.

De exceptionella omstindigheter som avses i forsta stycket ska endast omfatta situationer dér undantaget fran ersitt-
ningspolicyn 4r nodvandigt for att tillgodose hela bolagets langsiktiga intressen och hallbarhet eller att sikerstilla dess
birkraft.

5. Medlemsstaterna ska se till att bolagen ligger fram ersittningspolicyn for omrostning av bolagsstimman vid
varje visentlig fordndring, dock minst vart fjarde ar.
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6.  Ersittningspolicyn ska bidra till bolagets affirsstrategi och langsiktiga intressen och héllbarhet och ska innehélla
en forklaring av hur den gor det. Den ska vara tydlig och begriplig, med en beskrivning av de olika komponenterna av
fasta och rorliga ersittningar, inklusive alla bonusar och ovriga forméner oavsett form, som kan delas ut till ledande
befattningshavare, med angivande av deras relativa andelar.

I ersittningspolicyn ska forklaras hur 1onen och anstillningsvillkoren for bolagets anstillda beaktades nar ersattnings-
policyn faststalldes.

Om ett bolag delar ut rérlig ersittning ska ersittningspolicyn innehélla tydliga, uttommande och varierade kriterier for
utdelning av den rérliga ersittningen. Den ska ange de finansiella och icke-finansiella resultatkriterierna, inbegripet, nir
det dr lampligt, kriterier som ror bolagens sociala ansvar, med en forklaring av hur de bidrar till de mal som faststalls i
forsta stycket, liksom de metoder som ska tillimpas for att faststilla i vilken utstrickning resultatkriterierna har
uppfyllts. Den ska innehélla uppgifter om eventuella uppskovsperioder och om bolagets mojlighet att dterkriva rorlig
ersittning.

Om bolaget delar ut aktiebaserade ersittningar ska policyn innehélla uppgifter om forvirvandeperioder och i till-
lampliga fall behéllande av aktier efter forvirv, med en forklaring av hur den aktiebaserade ersittningen bidrar till de
mal som anges i forsta stycket.

I ersiittningspolicyn ska anges varaktigheten for avtal eller 6verenskommelser med ledande befattningshavare och de
tillimpliga uppsigningsperioderna, huvuddragen for systemen for tilliggspension eller fortidspensionering samt vill-
koren for uppsagning och betalningar kopplade till uppsigning.

Ersdttningspolicyn ska innehélla en forklaring av den beslutsprocess som tillimpas for att faststilla, se dver och
genomféra den, inbegripet dtgirder for att undvika eller hantera intressekonflikter och, i féSrekommande fall, rollen
for ersittningskommittén eller andra berdrda kommittéer. Om det sker en Gversyn av policyn ska policyn innehélla en
beskrivning och forklaring av alla betydande forindringar och pé vilket sitt den beaktar aktieigarnas roster och
synpunkter pd policyn samt rapporterna sedan den senaste omrostningen om ersittningspolicyn av bolagsstimman.

7. Medlemsstaterna ska sdkerstilla att ersittningspolicyn, tillsammans med dagen for och resultatet av bolags-
stimmans omrdstning, offentliggors utan drojsmal efter omrostningen pa bolagets webbplats och forblir tillganglig
for allmidnheten utan kostnad, dtminstone sd linge som policyn giller.

Artikel 9b
Information som ska uppges i ersittningsrapporten och ritten att rosta om ersittningsrapporten

1. Medlemsstaterna ska se till att bolaget utarbetar en tydlig och littbegriplig ersittningsrapport som ger en
heltickande Gversikt over ersittningen, inklusive alla formdner oavsett form, utbetalade eller innestdende under det
senaste rikenskapsdret till enskilda ledande befattningshavare, inklusive nyrekryterade och tidigare ledande befattnings-
havare, i enlighet med den ersittningspolicy som avses i artikel 9a.

I forekommande fall ska ersittningsrapporten innehalla foljande uppgifter om varje enskild ledande befattningshavares
ersattning:

a) Den totala ersittningen uppdelad per komponent, den relativa andelen fast och rorlig ersittning, en forklaring av
hur den totala ersittningen foljer den antagna ersittningspolicyn, diribland hur den bidrar till bolagets lingsiktiga
resultat, samt information om hur resultatkriterierna tillimpats.

b) Den drliga forandringen av ersittningen, av bolagets resultat och av den genomsnittliga ersittningen i heltids-
ekvivalenter for bolagets andra anstillda dn ledande befattningshavare under dtminstone de fem senaste riken-
skapsdren, presenterat tillsammans pa ett sitt som medger jimforelse.

¢) Ersittning frén ett annat foretag inom samma koncern enligt definitionen i artikel 2.11 i Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/34/EU (¥).
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d) Antalet aktier och aktieoptioner som tilldelats eller erbjudits och de huvudsakliga villkoren for att 16sa in optio-
nerna, inklusive 16senpris och losendatum och eventuella dndringar av dessa.

Ko

Information om mojligheten att krava tillbaka rorlig ersittning.

f) Information om eventuella avvikelser frin det forfarande for genomférande av ersittningspolicyn som avses i
artikel 9a.6 och om eventuella undantag som tillimpas i enlighet med artikel 9a.4, inbegripet forklaringen av arten
av exceptionella omstindigheter och uppgifterna om de specifika delar fran vilka undantag gjorts.

2. Medlemsstaterna ska se till att bolagen i ersittningsrapporten inte tar med sirskilda kategorier av enskilda
ledande befattningshavares personuppgifter i den mening som avses i artikel 9.1 i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2016/679 (**) eller personuppgifter som avser enskilda ledande befattningshavares familjesituation.

3. Bolagen ska behandla ledande befattningshavares personuppgifter i ersittningsrapporten i enlighet med denna
artikel i syfte att 6ka transparensen i friga om ersittningen till ledande befattningshavare och pa sa sitt gora det littare
att utkrdva ansvar av ledande befattningshavare och stirka aktiedgartillsynen over deras ersittning.

Utan att det paverkar tillimpningen av eventuella lingre perioder som faststills genom en sektorsspecifik unionslags-
tiftningsakt ska medlemsstaterna se till att bolagen inte héller ledande befattningshavares personuppgifter som i
enlighet med denna artikel tas med i ersittningsrapporten tillgingliga for allmanheten i enlighet med punkt 5 i denna
artikel lingre in tio dr efter offentliggérandet av ersittningsrapporten.

Medlemsstaterna fir i nationell ritt foreskriva om behandling av ledande befattningshavares personuppgifter for andra
dndamal.

4. Medlemsstaterna ska sikerstilla att den arliga bolagsstimman har ritt att hélla en rddgivande omrdstning om
ersittningsrapporten for det senaste rikenskapséret. Foretaget ska i ndsta ersittningsrapport forklara hur resultatet av
omrdstningen pd bolagsstimman har beaktats.

Nir det giller smd och medelstora bolag enligt definitionen i artikel 3.2 respektive3.3 i direktiv 2013/34/EU far dock
medlemsstaterna, som ett alternativ till en omrostning, foreskriva att ersittningsrapporten frin det senaste rikenskaps-
dret ska laggas fram for diskussion pa den 4rliga bolagsstimman som en separat punkt pa dagordningen. Bolaget ska i
nista ersittningsrapport forklara hur diskussionen pd bolagsstimman har beaktats.

5. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 5.4 ska bolagen efter bolagsstimman gora ersittningsrapporten
tillginglig for allmédnheten utan kostnad pé sina webbplatser under en period pa tio &r, och fir vilja att halla den
tillginglig lingre, under forutsittning att den inte lingre innehéller ledande befattningshavares personuppgifter. Den
revisor eller det revisionsféretag som stadgas enligt lag ska kontrollera att den information som krivs enligt denna
artikel har limnats.

Medlemsstaterna ska se till att bolagets ledande befattningshavare, inom ramen fér den behérighet som nationell ritt
ger dem, har kollektivt ansvar for att se till att ersittningsrapporten utarbetas och offentliggérs i enlighet med kraven i
detta direktiv. Medlemsstaterna ska sikerstalla att deras lagar och andra forfattningar om ansvar, dtminstone gentemot
bolaget, tillimpas pa bolagets ledande befattningshavare vid dsidosittande av de skyldigheter som avses i denna punkt.

6. Kommissionen ska, i syfte att sikerstilla en harmonisering i frdga om denna artikel, anta riktlinjer for att
faststilla den standardiserade redovisningen av den information som anges i punkt 1.
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Artikel 9¢
Transparens i friga om och godkinnande av transaktioner med nirstiende parter

1. Medlemsstaterna ska faststilla en definition av visentliga transaktioner for tillimpningen av denna artikel med
beaktande av

a) det inflytande som information om transaktionen kan ha pd de ekonomiska beslut som bolagets aktiedgare fattar,
och

b) de risker som transaktionen skapar for bolaget och dess aktieigare som inte dr nirstdende parter, diribland
minoritetsaktiedgare.

Nir medlemsstaterna definierar visentliga transaktioner ska de faststilla en eller flera kvantitativa faktorer baserade pa
transaktionens paverkan pd bolagets finansiella stdllning, intakter, tillgangar, kapitalisering, inbegripet eget kapital, eller
omsittning eller ta hidnsyn till transaktionens art och den nirstdende partens stillning.

Medlemsstaterna far anta andra definitioner av visentlighet for tillimpningen av punkt 4 4n de for tillimpningen av
punkterna 2 och 3, och far differentiera definitionerna efter bolagets storlek.

2. Medlemsstaterna ska sikerstilla att bolagen offentligt tillkinnager visentliga transaktioner med nirstdende parter
senast vid den tidpunkt dd transaktionen slutfors. Tillkdnnagivandet ska innehélla information om &tminstone arten av
relation till den nirstdende parten, namnet pd den nirstdende parten, transaktionens datum och virde samt 6vrig
information som dr nodvindig for att bedoma huruvida transaktionen ar skilig och rimlig for bolaget och for
aktiedgare som inte dr en nérstdende part, ddribland minoritetsaktiedgare.

3. Medlemsstaterna far foreskriva att det offentliga tillkinnagivande som avses i punkt 2 ska &tfoljas av en rapport
med en bedémning av huruvida transaktionen ér skilig och rimlig for bolaget och for aktiedgare som inte ar en
nirstdende part, ddribland minoritetsaktiedgare, och en forklaring av de antaganden den bygger p4, tillsammans med
de metoder som anvints.

Denna rapport ska framstillas av

a) en oberoende tredje part, eller

b) bolagets forvaltningsorgan eller kontrollorgan, eller

) revisionskommittén eller en kommitté dar majoriteten bestdr av oberoende ledande befattningshavare.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att de nirstdende parterna inte deltar i utarbetandet av rapporten.

4. Medlemsstaterna ska sikerstilla att visentliga transaktioner med nérstdende parter godkinns av bolagsstimman
eller av bolagets forvaltnings- eller kontrollorgan i enlighet med forfaranden som hindrar den nirstdende parten frin
att utnyttja sin stillning och ger tillrickligt skydd for intressena for bolaget och for de aktiedgare som inte 4r en
nirstdende part, dribland minoritetsaktiedgare.

Medlemsstaterna far foreskriva att aktiedgarna pa bolagsstimman har ritt att rosta om vasentliga transaktioner med
nirstdende parter som godkants av bolagets forvaltnings- eller kontrollorgan.

Om transaktionen med den nirstdende parten inbegriper en ledande befattningshavare eller en aktiedgare ska denna
ledande befattningshavare eller aktiedgare inte delta i godkinnandet eller omrostningen.
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Medlemsstaterna far tillata att en aktiedgare som dr en ndrstdende part deltar i omréstningen under forutsittning att
det i nationell ritt foreskrivs limpliga skyddsdtgdrder som giller fore eller under omrdstningen for att skydda intres-
sena for bolaget och for de aktiedgare som inte r en nirstdende part, diribland minoritetsaktiedgare, genom att hindra
nirstdende parter frén att godkinna transaktionen om majoriteten av de aktieligare som inte ér en nirstdende part eller
majoriteten av de oberoende ledande befattningshavarna ar av motsatt asikt.

5. Punkterna 2, 3 och 4 ska inte tillimpas pd transaktioner som 4r en del av den l6pande verksamheten och
genomfors pd normala marknadsvillkor. For sidana transaktioner ska bolagets forvaltnings- eller kontrollorgan inrdtta
ett internt forfarande for att regelbundet bedoma huruvida dessa villkor r uppfyllda. De nirstdende parterna far inte
delta i denna bedomning.

Medlemsstaterna fir dock foreskriva att bolagen ska tillimpa kraven i punkterna 2, 3 eller 4 pé transaktioner som ér
en del av den lopande verksamheten och genomférs pd normala marknadsvillkor.

6.  Medlemsstaterna far utesluta eller tillita bolagen att utesluta foljande transaktioner fran kraven i punkterna 2, 3
och 4:

a) Transaktioner mellan ett bolag och dess dotterbolag under forutsittning att dessa dr heligda eller att inga andra
nirstdende parter till bolaget har ett intresse i dotterbolaget eller att det i nationell ritt foreskrivs tillrickligt skydd
for intressena for bolaget, dotterbolaget och deras aktieiigare som inte dr en nirstdende part, diribland minoritets-
aktiedgare, i sddana transaktioner.

=

Tydligt definierade typer av transaktioner for vilka det i nationell ritt foreskrivs bolagsstimmans godkinnande,
forutsatt att en rittvis behandling av alla aktiedigare och intressena for bolaget och for de aktiedgare som inte dr en
nirstiende part, diribland minoritetsaktiedgare, specifikt tas upp och ir foremal for tillrickligt skydd genom
bestimmelser i nationell ritt.

Transaktioner som ror ersittningen till ledande befattningshavare, eller vissa delar av ersittningen till ledande
befattningshavare, utbetalad eller innestiende, i enlighet med artikel 9a.

o

d) Transaktioner som ingdtts av kreditinstitut pa grundval av dtgarder som syftar till att skydda deras stabilitet och
som antagits av den behdriga myndighet som ansvarar for tillsyn i den mening som avses i unionsritten.

Transaktioner som erbjuds alla aktiedgare pd samma villkor, om likabehandling av alla aktieigare och skydd av
bolagets intressen sikerstlls.

&

7. Medlemsstaterna ska se till att bolagen offentligt tillkinnager vasentliga transaktioner mellan bolagets nirstdende
parter och bolagets dotterbolag. Medlemsstaterna fir ocksd foreskriva att tillkinnagivandet ska tfoljas av en rapport
med en bedémning av huruvida transaktionen ér skilig och rimlig for bolaget och for de aktieigare som inte r en
nirstdende part, ddribland minoritetsaktiedgare, och en forklaring av de antaganden den bygger pd, tillsammans med
de metoder som anvints. De undantag som anges i punkterna 5 och 6 ska tillimpas dven pa de transaktioner som
anges i denna punkt.

8.  Medlemsstaterna ska se till att transaktioner med samma nirstdende part som slutforts under valfri tolvma-
nadersperiod eller under samma rikenskapsr och som inte omfattas av de skyldigheter som anges i punkterna 2, 3
eller 4 riknas ihop for tillimpningen av de punkterna.
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9. Denna artikel ska inte paverka bestimmelserna om offentliggérande av insiderinformation som avses i artikel 17
i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 5962014 (***).

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om drsbokslut, koncernredovisning

och rapporter i vissa typer av foretag, om dndring av Europaparlamentets och rédets direktiv 2006/43/EG och
om upphivande av ridets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG (EUT L 182, 29.6.2013, s.19).

(**) Europaparlamentets och rédets forordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for fysiska personer
med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sidana uppgifter och om upphivande
av direktiv 95/46/EG (allmin dataskyddsforordning) (EUT L 119, 4.5.2016, s. 1).

(***) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
(marknadsmissbruksférordning) och om upphivande av Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/6/EG
och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG (EUTL 173, 12.6.2014, 5. 1).”

w

. Foljande kapitel ska inforas:

"KAPITEL Ila

GENOMFORANDEAKTER OCH SANKTIONER

Artikel 14a
Kommittéforfarande

1. Kommissionen ska bitrddas av Europeiska virdepapperskommittén, som inréttats genom kommissionens beslut
2001/528/EG (*). Denna kommitté ska vara en kommitté i den mening som avses i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 182/2011 (*¥).

2. Nir det hinvisas till denna punkt ska artikel 5 i forordning (EU) nr 182/2011 tillimpas.

Atrtikel 14b
Atgirder och sanktioner

Medlemsstaterna ska faststilla regler om atgirder och sanktioner for dvertridelse av nationella bestimmelser som antas
enligt detta direktiv och vidta alla nodvindiga atgdrder for att sikerstilla att de tillimpas.

Atgirderna och sanktionerna ska vara effektiva, proportionella och avskrickande. Medlemsstaterna ska till kommis-
sionen anmila dessa regler och genomforandedtgirder senast den 10 juni 2019 samt utan dr6jsmal eventuella dnd-
ringar som berér dem.

(*) Kommissionens beslut 2001/528/EG av den 6 juni 2001 om inrittande av en europeisk virdepapperskommitté
(EGTL 191, 13.7.2001, s. 45).

(**) Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststillande av
allmidnna regler och principer fér medlemsstaternas kontroll av kommissionens utévande av sina genomféran-
debefogenheter (EUT L 55, 28.2.2011, 5. 13).”

Artikel 2
Inforlivande

1. Medlemsstaterna ska senast den 10 juni 2019 sitta i kraft de lagar, férordningar och administrativa forfattningar
som dr nodvindiga for att folja detta direktiv. De ska genast underritta kommissionen om detta.

Nir dessa dtgirder antas av medlemsstaterna ska de innehélla en hinvisning till detta direktiv eller atf6ljas av en sidan
héinvisning nér de offentliggors. Metoderna for denna hanvisning ska faststillas av medlemsstaterna.
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Trots vad som sdgs i forsta stycket ska medlemsstaterna senast 24 manader efter antagandet av de genomforandeakter
som avses i artiklarna 3a.8, 3b.6 och 3c.3 i direktiv 2007/36/EG sitta i kraft de lagar, férordningar och administrativa
forfattningar som 4r nodvindiga for att folja artiklarna 3a, 3b och 3c i det direktivet.

2. Medlemsstaterna ska till kommissionen 6verlimna texten till de centrala atgirder i den nationella ritten som de
antar pa det omrdde som omfattas av detta direktiv.

Artikel 3
Ikrafttridande
Detta direktiv trider i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.
Attikel 4
Adressater
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfirdat i Strasbourg den 17 maj 2017.
Pé Europaparlamentets vignar Pé radets vignar
A. TAJANI C. ABELA
Ordférande Ordférande
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DIREKTIV

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2007/36/EG
av den 11 juli 2007

om utnyttjande av vissa av aktiedigares rittigheter i borsnoterade foretag

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artiklarna 44 och 95,

med beaktande av kommissionens forslag,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommit-
téns yttrande ('),

i enlighet med forfarandet i artikel 251 i fordraget (%), och

av foljande skal:

(1) Isitt meddelande till rddet och Europaparlamentet av den
21 maj 2003, benimnt "Modernare bolagsritt och effek-
tivare foretagsstyrning i Europeiska unionen — Handlings-
plan” pdpekade kommissionen att nya skriddarsydda ini-
tiativ skulle tas i syfte att stirka aktiedgarnas rittigheter i
borsnoterade foretag och att problem med rostning Gver
grinserna skulle 16sas omgédende.

(2) I sin resolution av den 21 april 2004 () uttryckte Euro-
paparlamentet sitt stdd fér kommissionens avsikt att
stirka aktiedgarnas rittigheter, sirskilt genom utvidgade
regler om insyn, ritt att utova rostritt med fullmakt,
mojlighet att delta i bolagsstimmor via elektroniska

(') EUT C 318, 23.12.2006, s. 42.

(%) Europaparlamentets yttrande av den 15 februari 2007 (innu ¢j of-
fentliggjort i EUT) och rddets beslut av den 12 juni 2007.

(°) EUT C 104 E, 30.4.2004, s. 714.

hjdlpmedel och sikerstillande av mojligheten att utova
rostrdtt Over granserna.

(3)  Innehavare av aktier med rostritt bor kunna utnyttja den
ritten eftersom den avspeglas i det pris som maste be-
talas vid forvirvet av aktierna. Effektiv aktiedgarkontroll
ar dessutom en forutsittning for sund foretagsstyrning
och bér darfor underlittas och uppmuntras. Det ar dérfor
nodvandigt att vidta dtgdrder for att tillndrma medlems-
staternas lagar i detta avseende. Hinder som avhaller ak-
tiedgare fran att rosta, till exempel att det stills krav pd
att aktierna spérras under en viss tid fore bolagsstimman
for att denne skall kunna utnyttja sina rostritter, bor
avskaffas. Detta direktiv paverkar emellertid inte befintlig
gemenskapslagstiftning om andelar som emitteras av fo-
retag for kollektiva investeringar eller andelar som for-
vérvas eller avyttras i sidana foretag.

(4)  Den befintliga gemenskapslagstiftningen ar inte tillracklig
for att uppnd detta mél. Europaparlamentets och rdets
direktiv 2001/34/EG av den 28 maj 2001 om uppta-
gande av virdepapper till officiell notering och om upp-
gifter som skall offentliggéras betriffande sidana virde-
papper (%) 4r inriktat pd den information som emittenter
maste limna till marknaden och tar foljaktligen inte upp
forfarandet for aktiedgarnas rostning. Europaparlamentets
och ridets direktiv 2004/109/EG av den 15 december
2004 om harmonisering av insynskraven angdende upp-
lysningar om emittenter vars vardepapper 4r upptagna till
handel pd en reglerad marknad (%) aligger vidare emitten-
terna en skyldighet att se till att viss information och
vissa handlingar som ar relevanta for bolagsstimmor
finns tillgingliga, men denna information och dessa
handlingar skall goras tillgangliga i emittentens hemmed-
lemsstat. Vissa miniminormer bor dirfor inforas for att
skydda investerare och frimja smidigt och effektivt ut-
nyttjande av aktiedgarrittigheter kopplade till aktier med
rostratt. Nar det galler andra rattigheter 4n rostritt, far
medlemsstaterna utvidga tillimpningen av dessa minimi-
normer till att dven omfatta aktier utan rostritt, i den
mén dessa aktier inte redan omfattas av sidana normer.

(*) EGT L 184, 6.7.2001, s. 1. Direktivet senast dndrat genom direktiv

2005/1/EG (EUT L 79, 24.3.2005, s. 9).
(°) EUT L 390, 31.12.2004, s. 38.
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Betydande aktieposter i borsnoterade bolag innehas av
aktiedgare som inte dr bosatta i den medlemsstat dir
bolaget har sitt siite. Aktiedigare som ér bosatta i ett annat
land bor kunna utnyttja sina rittigheter med avseende pa
bolagsstimmor lika litt som aktiedgare som dr bosatta i
den medlemsstat dir bolaget har sitt site. Detta kriver
undanréjande av befintliga hinder som forhindrar aktie-
4gare bosatta i ett annat land fran att fi tillgdng till
information som dr relevant for bolagsstimman och
frdn att utnyttja rostritten utan att fysiskt nirvara vid
bolagsstimman. Undanrojande av dessa hinder bor ocksd
gynna nationella aktiedgare som inte deltar eller inte kan
delta i bolagsstimman.

Aktiedgarna bor kunna avge initierade roster vid eller
fore bolagsstimman, oavsett var de 4r bosatta. Alla aktie-
dgare bor ha tillrickligt god tid pé sig att ta stillning till
de handlingar som skall liggas fram pd bolagsstimman
och besluta hur de vill rosta med sina aktier. I detta syfte
boér meddelande om bolagsstimman utgd i god tid och
aktiedgarna bor erhélla all den information som ir av-
sedd att liggas fram pé bolagsstimman. De mojligheter
som ges genom modern teknik att gora information till-
ginglig omedelbart bor utnyttjas. Detta direktiv forutsit-
ter att alla borsnoterade bolag redan har en webbplats.

Aktiedgare bor i princip ges mojlighet att fora upp punk-
ter pd bolagsstimmans dagordning och att limna férslag
till beslut om punkter pd dagordningen. Utan att det
péaverkar olika tidsramar och villkor som for ndrvarande
tillimpas i gemenskapen, bér utnyttjandet av dessa rittig-
heter understillas tvd grundregler, namligen att troskeln
for utnyttjande av dessa rittigheter inte bor vara hogre dn
5 % av bolagets aktiekapital och att alla aktiedgare under
alla omstindigheter bor f& den slutliga versionen av da-
gordningen i tid for att kunna forbereda sig for diskus-
sionen och rostningen om alla punkter pd dagordningen.

Varje aktiedgare bor i princip ges mojlighet att stilla
frigor om punkter pd dagordningen vid bolagsstimman
och fi dem besvarade, medan det bor overlatas till med-
lemsstaterna att faststilla reglerna for hur och nar fragor
skall stillas och besvaras.

Det bor inte finnas négra rittsliga hinder mot att bolag
erbjuder sina aktieigare maojlighet att delta i bolagsstim-
man pd elektronisk vig. Roster som avges, antingen per
brev eller pa elektronisk vdg, utan personlig nirvaro vid
bolagsstimman, bor inte omfattas av ndgra andra be-
grinsningar 4n sidana som 4r nodvindiga for identitets-
kontroll och sikra elektroniska kommunikationer. Detta
bor emellertid inte hindra medlemsstaterna frin att anta

(12)

regler som syftar till att sikerstdlla att resultatet av rost-
ningen under alla forhdllanden aterspeglar aktieigarnas
avsikter, inklusive regler for situationer nér nya omstin-
digheter uppstér eller uppdagas efter det att en aktiedgare
har avgivit sin rost per brev eller pd elektronisk vig.

En god foretagsstyrning forutsitter smidigt och effektivt
forfarande for rostning med fullmakt. De nuvarande be-
gransningar och restriktioner som gor rostning med full-
makt omstindlig och dyr bér darfor avskaffas. En god
foretagsstyrning kraver emellertid dven adekvata garantier
mot eventuellt missbruk av fullmaktsroster. Fullmaktsin-
nehavaren bor darfor vara skyldig att folja de eventuella
instruktioner som aktiedgaren har limnat, och medlems-
staterna bor ha mojlighet att infora limpliga atgdrder
som garanterar att fullmaktsinnehavaren inte tillvaratar
ndgra andra intressen an aktieagarens, oberoende av or-
saken till att en intressekonflikt har uppstatt. Atgirder
mot eventuellt missbruk kan sarskilt bestd av system
som medlemsstaterna kan inféra for att reglera verksam-
het dir personer aktivt verkar for att samla in fullmakter
eller har samlat in mer dn ett visst betydande antal full-
makter, sarskilt for att garantera lamplig grad av tillforlit-
lighet och insyn. Aktiedgare har enligt detta direktiv oin-
skrankt ritt att utse sddana personer till fullmaktsinneha-
vare for att i aktiedgarnas namn nirvara och rosta vid
bolagsstimman. Detta direktiv paverkar emellertid inte
regler som medlemsstaterna kan uppstilla for sidana
personer eller pafoljder som medlemsstaterna kan pafora
dem, nir roster har avgivits genom bedréglig anvindning
av insamlade fullmakter. Genom detta direktiv infors inte
heller ndgon skyldighet for bolagen att kontrollera att
fullmaktsinnehavare rostar i enlighet med instruktionerna
frin de aktiedgare som utsett dem.

Om finansiella mellanhinder r inblandade, ar effektivi-
teten vid rostning enligt instruktioner till stor del be-
roende av hur effektivt kedjan av mellanhander fungerar,
eftersom investerarna ofta inte kan utova den rostritt
som 4r knuten till deras aktier utan samarbete mellan
alla mellanhinder i kedjan, vilka inte behover ha ett
ekonomiskt intresse i aktierna. For att det skall bli majligt
for en investerare att utGva sin rostratt i gransoverskri-
dande sammanhang édr det dirfor viktigt att mellanhén-
derna underldttar utévandet av rostritten. Kommissionen
bor ta upp denna fréga till vidare behandling i samband
med en rekommendation i syfte att sikerstilla att inves-
terarna har tillging till effektiva rostningstjinster och att
rostritten utovas i enlighet med de instruktioner som
investerarna limnar.

Vid vilken tidpunkt roster som har avgivits per brev eller
pd elektronisk vig fore bolagsstimman skall limnas ut
till forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorganet och till
allminheten dr en viktig foretagsstyrningsfriga, men
den kan avgoras av medlemsstaterna.
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(13)  Rostningsresultaten bor faststillas genom metoder som
avspeglar de rostavsikter som aktiedgarna har uttryckt
och offentliggoras efter bolagsstimman, dtminstone pd
foretagets webbplats.

(14)  Eftersom malet for detta direktiv, nimligen att gora det
mojligt for aktiedgare att effektivt utnyttja sina rittigheter
i hela gemenskapen, inte i tillricklig utstrickning kan
uppnds av medlemsstaterna pd grundval av den befintliga
gemenskapslagstiftningen och det dirfor, pad grund av
atgardens omfattning och verkningar, bittre kan uppnas
pd gemenskapsnivd, kan gemenskapen vidta dtgirder i
enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i for-
draget. I enlighet med proportionalitetsprincipen i samma
artikel gdr direktivet inte utover vad som dr nddvindigt
for att uppnd detta mal.

(15) I enlighet med punkt 34 i det interinstitutionella avtalet
"Bittre lagstiftning” (') uppmuntras medlemsstaterna att
for egen del och i gemenskapens intresse uppritta egna
tabeller som si langt det dr mojligt visar Gverensstim-
melsen mellan detta direktiv och inforlivandedtgirderna
samt att offentliggéra dessa tabeller.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL
ALLMANNA BESTAMMELSER

Artikel 1
Syfte och rickvidd

1. Idetta direktiv faststills krav med avseende pa utnyttjande
av vissa aktiedgarrattigheter som 4r kopplade till aktier med
rostritt vid bolagsstimmor i bolag, som har sitt site i en med-
lemsstat och vilkas aktier r upptagna till handel pa en reglerad
marknad beldgen i eller med verksamhet inom en medlemsstat.

2. Den medlemsstat som ar behorig att reglera frigor som
omfattas av detta direktiv skall vara den medlemsstat i vilken
bolaget har sitt site och hanvisningar till "tillimplig lagstiftning”
utgor hanvisningar till denna medlemsstats lagstiftning.

3. Medlemsstaterna fir frén detta direktiv undanta féljande
typer av bolag:

a) Foretag for kollektiva investeringar i den mening som avses i
artikel 1.2 i rddets direktiv 85/611/EEG av den 20 december
1985 om samordning av lagar och andra forfattningar som

() EUT C 321, 31.12.2003, s. 1.

avser foretag for kollektiva investeringar i verldtbara varde-
papper (fondforetag) (2).

=

Foretag vilkas enda syfte ar kollektiva investeringar av offent-
ligt kapital, och som tillimpar principen om riskspridning
och inte efterstrivar rittslig eller administrativ kontroll éver
ndgon av emittenterna av foretagens underliggande invester-
ingar, forutsatt att dessa foretag for kollektiva investeringar
har tillstdnd och stir under tillsyn av behoriga myndigheter
och att de har ett forvaringsinstitut som utdvar uppgifter
som motsvarar dem som anges i direktiv 85/611/EEG.

¢) Kooperativa sammanslutningar.

Attikel 2
Definitioner

I detta direktiv avses med

a) reglerad marknad: en marknad enligt definitionen i artikel
41.14 i Europaparlamentets och rddets direktiv
2004/39[EG av den 21 april 2004 om marknader for finan-
siella instrument (%),

b) aktiedgare: en fysisk eller juridisk person som erkinns som
aktiedgare enligt tillimplig lag,

¢) fullmakt: en aktiedgares bemyndigande av en fysisk eller juri-
disk person att utnyttja vissa eller alla av denne aktiedgares
rittigheter vid bolagsstimman i aktieiigarens namn.

Artikel 3
Ytterligare nationella dtgirder

Detta direktiv skall inte hindra medlemsstaterna fran att infora
ytterligare forpliktelser for bolag eller pa annat sitt vidta atgér-
der for att gora det littare for aktiedgare att utnyttja de rittig-
heter som avses i detta direktiv.

KAPITEL 11
BOLAGSSTAMMOR

Atikel 4
Lika behandling av aktieigare

Bolaget skall sikerstilla lika behandling av alla aktiedgare som
ar i samma stdllning med avseende pd deltagande och utnytt-
jande av rostritt vid bolagsstimman.

() EGT L 375, 31.12.1985, s. 3.
() EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.
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Artikel 5
Information fore bolagsstimman

1. Utan att det paverkar tillimpningen av artiklarna 9.4 och
11.4 i Europaparlamentets och radets direktiv 2004/25/EG av
den 21 april 2004 om uppkopserbjudanden (') skall medlems-
staterna se till att bolaget utfirdar kallelsen till bolagsstimman
pé ett av de sitt som anges i punkt 2 i denna artikel senast den
tjugoforsta dagen fore dagen for stimman.

Medlemsstaterna fir foreskriva att bolagsstimman, om bolaget
erbjuder aktiedgarna mojlighet att rosta pa elektronisk vig som
ar tillginglig for alla aktiedgare, fir besluta att bolaget skall
utfirda kallelsen till en bolagsstimma som inte ér en arlig bo-
lagsstimma pa ett av de sitt som anges i punkt 2 i denna
artikel senast den fjortonde dagen fore dagen for stimman.
Detta beslut skall fattas av en majoritet av minst tva tredjedelar
av de roster som dr knutna till aktierna eller det tecknade
kapital som dessa representerar och beslutet skall gilla lingst
till nista drliga bolagsstimma.

Medlemsstaterna behéver inte tillimpa de minimitider som av-
ses i forsta och andra stycket for den andra eller dirpa foljande
kallelsen till bolagsstimman, nir denna utfirdas pd grund av
brist pd beslutmissigt antal aktieéigare for den bolagsstimma
som inkallas genom den forsta kallelsen, under forutsittning
att denna artikel har foljts for den forsta kallelsen och ingen
ny punkt har forts upp pd dagordningen samt att minst tio
dagar forflyter mellan den slutliga kallelsen och dagen for bo-
lagsstimman.

2. Utan att det paverkar tillimpningen av de ytterligare krav
pd kallelse eller offentliggorande som faststills av den enligt
artikel 1.2 behoriga medlemsstaten, skall bolaget vara skyldigt
att utfirda den kallelse som avses i punkt 1 i denna artikel pa
ett sitt som gor att den snabbt blir tillginglig pd ett icke-dis-
kriminerande satt. Medlemsstaten skall kriva att bolaget anvin-
der sddana medier som rimligen kan bedomas vara tillforlitliga
for spridning av information till allminheten inom gemenska-
pen. Medlemsstaten fir inte kriva att endast medier vilkas ope-
ratorer dr etablerade pd det egna territoriet skall fa anvindas.

Medlemsstaten behover inte tillimpa forsta stycket pa de bolag
vilkas aktiedgares namn och adress framgdr av ett 16pande re-
gister over aktiedgare, forutsatt att bolaget dr skyldigt att sinda
kallelsen till var och en av sina registrerade aktiedgare.

Under inga omstindigheter fir bolaget ta ut nigon sirskild
avgift for utfirdandet av kallelsen pd det foreskrivna sttet.

3. Den kallelse som avses i punkt 1 skall minst

a) innehdlla en exakt angivelse av nir och var bolagsstimman
skall d4ga rum och vilken dagordning som féreslds for bo-
lagsstimman,

() EGT L 142, 30.4.2004, s. 12.
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b) innehélla en klar och noggrann beskrivning av de forfaran-
den som aktiegarna mdste folja for att kunna delta i och
rosta vid bolagsstimman. Denna skall innehélla information
om

i) aktiedgarnas rattigheter enligt artikel 6, i den médn som
dessa rittigheter kan utnyttjas efter kallelsens utfirdande,
och enligt artikel 9 samt de datum till och med vilka
dessa rittigheter fir utnyttjas; kallelsen fir begrinsas till
att ange endast de datum till och med vilka dessa rattig-
heter far utnyttjas, om den samtidigt hinvisar till att
ndrmare uppgifter om dessa rittigheter finns att tillgd
pé bolagets webbplats,

forfarandet for rostning med fullmakt, sirskilt vilka blan-
ketter som skall anvindas for rostning med fullmakt och
under vilka omstindigheter bolaget kan godta elektro-
niska underrittelser om de personer som erhllit full-
makt, och

iii

i tillimpliga fall forfarandena for rostning per brev eller
pé elektronisk vig,

o

i tillimpliga fall ange registreringsdag i enlighet med defini-
tionen i artikel 7.2 och upplysa om att endast de som ar
aktiedgare den dagen skall ha ritt att delta och rosta vid
bolagsstimman,

d) ange var och hur de handlingar och forslag till beslut som
avses i punkt 4 ¢ och 4 d kan erhillas i sin fullstindiga,
oavkortade lydelse,

o

ange pa vilken webbadress den information som avses i
punkt 4 kommer att goras tillginglig.

4. Medlemsstaterna skall se till att bolaget under en kontinu-
erlig period, som skall inledas senast den tjugoforsta dagen fore
bolagsstimman och 16pa fram till och med dagen fér stimman,
ger sina aktiedgare tillgdng till minst f6ljande information pa sin
webbplats:

a) Den kallelse som avses i punkt 1.

b) Antalet aktier och rostritter totalt pd dagen for kallelsen
(inbegripet sirredovisning av det totala antalet for varje ka-
tegori av aktier, om bolagets kapital dr uppdelat pd tva aktie-
kategorier eller mer).

¢) De handlingar som skall liggas fram pd bolagsstimman.
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d) Ett forslag till beslut eller, om inga beslut foreslds for anta-
gande, ett yttrande frén ett enligt tillimplig lag utsett beho-
rigt organ inom bolaget for varje punkt pd den foreslagna
dagordningen for bolagsstimman; dessutom skall forslag till
beslut som lidggs fram av aktiedgare liggas till pa webbplat-
sen sd snart som det 4r praktiskt mojligt efter det att de har
tagits emot av bolaget.

KCH

I tillimpliga fall de formuldr som skall anvindas vid rostning
med fullmakt och for rostning per brev, sdvida inte dessa
formulir sinds direkt till varje aktiedgare.

Om de formulir som avses i led e av tekniska skil inte kan
goras tillgingliga pa Internet, skall bolaget pd sin webbplats
ange hur formuliren kan erhéllas i pappersform. Bolaget skall
i sd fall vara skyldigt att per post och utan kostnad skicka
formuldren till alla aktiedgare som s begir.

Om kallelsen till bolagsstimman enligt artiklarna 9.4 eller 11.4
i direktiv 2004/25/EG eller enligt punkt 1 andra stycket i denna
artikel utfirdas senare 4n den tjugoforsta dagen fore stimman,
skall den period som anges i denna punkt forkortas i motsva-
rande mén.

Artikel 6

Ritt att fora upp drenden pd dagordningen for
bolagsstimman och att ligga fram forslag till beslut

1. Medlemsstaterna skall se till att aktiedgare, enskilt eller
tillsammans

a) har ritt att fora upp punkter pd dagordningen fér bolags-
stimman, forutsatt att varje sddan punkt atfoljs av en moti-
vering eller ett forslag till beslut av bolagsstimman, och

b) har ritt att ligga fram forslag till beslut om punkter som har
forts eller skall foras upp pd dagordningen for en bolags-
stimma.

Medlemsstaterna far faststilla att ritten enligt led a endast far
utnyttjas i samband med den arliga bolagsstimman, forutsatt att
aktiedgare, enskilt eller tillsammans, har ritt att sammankalla
eller kriva att bolaget sammankallar en bolagsstimma, som
inte 4r en arlig bolagsstimma, med en dagordning som upptar
atminstone alla de punkter som dessa aktiedgare begir.

Medlemsstaterna far faststilla att dessa rittigheter skall utnyttjas
skriftligen (och sindas per post eller pd elektronisk vig).

2. Om nigon av de rittigheter som anges i punkt 1 4r
beroende av villkoret att den berorda aktiedgaren eller de be-
rorda aktiedgarna innehar en minimiandel av bolagets aktieka-
pital, fir denna minimiandel inte 6verstiga 5 % av aktiekapitalet.

3. Varje medlemsstat skall faststilla en enda tidpunkt i form
av ett bestimt antal dagar fore bolagsstimman eller kallelsen
fram till vilken aktiedgare fir utnyttja sina rittigheter enligt
punkt 1 a. P4 samma sitt fir varje medlemsstat faststilla en
tidpunkt for utnyttjandet av ritten enligt punkt 1 b.

4. Medlemsstaterna skall se till att bolaget, om utnyttjandet
av ritten enligt punkt 1 a innebér dndring av den dagordning
for en bolagsstimma som redan meddelats aktiedgarna, tillhan-
dahdller en reviderad dagordning pd samma sitt som den forra
dagordningen i god tid fore tillimplig avstimningsdag i enlighet
med definitionen i artikel 7.2 eller, om ingen avstimningsdag
tillimpas, i sd god tid fore bolagsstimman att aktiedgarna kan
forse en person med fullmakt eller i tillimpliga fall rosta per
brev.

Artikel 7
Krav for deltagande och rostning vid bolagsstimman

1. Medlemsstaterna skall se till att

&

en aktiedgares ritt att delta vid en bolagsstimma och ritt att
rosta for sina aktier inte omfattas av ndgot krav pd att
dennes aktier skall deponeras hos eller 6verforas till nigon
annan fysisk eller juridisk person eller registreras i denna
persons namn fore bolagsstimman, och

Z

en aktiedgares ritt att silja eller pd annat sitt overfora sina
aktier under perioden mellan registreringsdagen, sisom den
definieras i punkt 2, och den bolagsstimma som denna avser
inte omfattas av ngra andra restriktioner dn vad som annars
giller.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att en aktiedgares ritt att
delta i en bolagsstimma och rosta for sina aktier skall faststillas
i forhdllande till de aktier som aktiedigaren innehar vid en viss
faststilld tidpunkt fore bolagsstimman ("avstimningsdagen”).

Medlemsstaterna behover inte tillimpa forsta stycket pa de bo-
lag vilkas aktiedgares namn och adress pa dagen for bolagsstim-
man framgdr av ett I6pande register Gver aktiedgare.
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3. Varje medlemsstat skall se till att en bestimd avstimnings-
dag giller for alla bolag. En medlemsstat far emellertid faststalla
en avstimningsdag for bolag som har emitterat innehavaraktier
och en annan avstimningsdag for bolag som har emitterat
namnaktier, forutsatt att en bestimd avstimningsdag giller for
varje bolag som har emitterat bida typer av aktier. Avstim-
ningsdagen fir inte infalla mer 4n 30 dagar fore den bolags-
stimma som avses. Vid tillimpningen av denna bestimmelse
och artikel 5.1 skall varje medlemsstat se till att minst tta dagar
forflyter mellan sista tillatna dag for kallelsen till bolagsstimman
och avstimningsdagen. Dessa bada dagar fir inte ingd nér an-
talet dagar beriknas. I de fall som avses i artikel 5.1 tredje
stycket far dock en medlemsstat krdva att minst sex dagar for-
flyter mellan sista tillitna dag f6r den andra eller darpa foljande
kallelsen till bolagsstimman och avstimningsdagen. Dessa bdda
dagar fir inte ingd nar antalet dagar beriknas.

4. Bevis for att nigon skall erkinnas som aktiedgare fir en-
dast understillas de krav som dr nodvindiga for att sikerstilla
identifieringen av aktiedgare och detta bara i den man de stér i
proportion till detta syfte.

Artikel 8
Deltagande i bolagsstimmor via elektroniska hjilpmedel

1. Medlemsstaterna skall tillita bolag att erbjuda sina aktie-
dgare ndgon form av deltagande i bolagsstimman via elektro-
niska hjilpmedel, déribland ndgon eller alla av foljande former
av deltagande:

a) Utsindning i realtid av bolagsstimman.

b) En tvaviagskommunikation i realtid som gor det majligt for
aktiedgare att gora inldgg vid bolagsstimman frdn en annan
plats.

¢) En mekanism for att avge roster, antingen fore eller under
bolagsstimman, utan att behéva utse en fullmaktsinnehavare
som ar fysiskt ndrvarande vid bolagsstimman.

2. Anvindning av elektroniska hjilpmedel for att mojliggora
aktiedgares deltagande vid bolagsstimman fir endast understal-
las de krav och begransningar som ir nodvindiga for att siker-
stilla identifieringen av aktiedgare och den elektroniska kom-
munikationens sikerhet och detta bara i den min de stir i
proportion till dessa syften.

Detta skall inte paverka tillimpningen av sidana rattsliga be-
stimmelser som medlemsstaterna har antagit eller kan komma
att anta angdende beslutsprocessen inom bolaget i samband
med inforande eller genomforande av nigon form av deltagande
péd elektronisk vag.
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Attikel 9
Riitt att stilla fragor

1. Varje aktiedgare skall ha rdtt att stilla frigor om punkter
pé dagordningen for bolagsstimman. Bolaget skall besvara ak-
tiedgarnas fragor.

2. Raitten att stilla frigor och skyldigheten att besvara dem
giller med forbehall for de dtgirder som medlemsstaterna far
vidta, eller tillita bolagen att vidta, for att sikerstilla identifier-
ing av aktiedgare, avhallande och forberedelse av bolagsstimmor
i god ordning samt skydd av bolagens konfidentiella informa-
tion och affirsintressen. Medlemsstaterna fér tillita bolagen att
limna ett samlat svar pd frigor med samma innehall.

Medlemsstaterna far foreskriva att ett svar skall anses vara av-
givet om den berdrda informationen finns tillginglig pad bola-
gets webbplats i form av frdga och svar.

Atikel 10
Rostning med fullmakt

1. Alla aktiedgare skall ha ritt att utse vilken fysisk eller
juridisk person som helst till fullmaktsinnehavare, s att denne
person kan nirvara och rosta vid en bolagsstimma pa aktie-
dgarens vignar. Fullmaktsinnehavaren skall ha samma rittighe-
ter att yttra sig och stilla fragor vid bolagsstimman som den
foretridda aktiedgaren skulle ha.

Bortsett fran kravet att fullmaktsinnehavaren skall ha rittskapa-
citet skall medlemsstaterna upphéva alla rittsliga bestimmelser
som begrinsar eller tilldter bolag att begrinsa personers ritt att
utses till fullmaktsinnehavare.

2. Medlemsstaterna far begrinsa en fullmaktsinnehavares full-
makt till att gilla en enda stimma eller de stimmor som hélls
under en viss period.

Utan att det pdverkar tillimpningen av artikel 13.5 fir med-
lemsstaterna begrdnsa det antal personer som en aktiedgare fir
utse till fullmaktsinnehavare i samband med en viss bolags-
stimma. Om en aktiedigare innehar aktier i ett bolag pd mer
an ett virdepapperskonto, skall denna begrinsning dock inte
hindra aktiedgaren frin att utse en separat fullmaktsinnehavare
for aktierna pé varje virdepapperskonto i samband med en viss
bolagsstimma. Detta paverkar inte bestimmelser i tillimplig lag
om forbud mot att rosta olika for aktier som innehas av en och
samma aktiedgare.
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3. Bortsett frin de begrinsningar som uttryckligen tillits i
forsta och andra stycket, skall medlemsstaterna inte begrinsa
eller tillita bolagen att begrinsa aktieiigarnas utnyttjande av
sina rittigheter genom fullmaktsinnehavare av andra skil in
for att hantera potentiella intressekonflikter mellan fullmaktsin-
nehavaren och den aktiedgare i vars intresse fullmaktsinnehava-
ren skall agera, varvid medlemsstaterna inte skall foreskriva
ndgra andra krav 4n foljande:

Medlemsstaterna fir foreskriva att fullmaktsinnehavaren skall
offentliggora vissa specifika sakforhdllanden som kan vara
relevanta for aktiedgarnas bedomning av risken for att full-
maktsinnehavaren skulle kunna tillvarata ndgra andra intres-
sen dn aktiedgarens.

&

=

Medlemsstaterna far begriinsa eller utesluta utovandet av ak-
tiedgarrattigheter via fullmaktsinnehavare utan sirskilda rost-
ningsinstruktioner for varje beslut i vilket fullmaktsinnehava-
ren skall rosta pd aktiedgarens vignar.

o

Medlemsstaterna far begrinsa eller utesluta overforing av
fullmakten till en annan person, men detta skall inte hindra
fullmaktsinnehavare som ar juridiska personer frin att utova
de befogenheter som har erhéllits genom ndgon medlem av
dess forvaltnings- eller ledningsorgan eller nigon av dess
anstallda.

En intressekonflikt enligt denna punkt kan sirskilt foreligga, om
fullmaktsinnehavaren

i) dr majoritetsaktiedgare i bolaget eller utgors av en annan
enhet som kontrolleras av en sddan aktiedgare,

i) dr medlem av ett forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan
som tillhor bolaget, en majoritetsaktiedgare eller en sidan
kontrollerad enhet som avses i led i,

iii) ar anstélld eller revisor i bolaget eller i en majoritetsaktie-
dgare eller i en sddan kontrollerad enhet som avses i led i,

iv) har en familjerelation till ndgon av de fysiska personer som
avses i leden iii.

4. Fullmaktsinnehavaren skall rosta i enlighet med instruktio-
nerna frin den aktiedgare som har utsett honom.

Medlemsstaterna far begira att fullmaktsinnehavare bevarar rost-
ningsinstruktionerna under en faststilld minimitid och pd be-
giran bekriftar att rostningsinstruktionerna f6ljts.

5. En person som agerar som fullmaktsinnehavare fir ha
fullmakt frén fler 4n en aktiedgare utan begrinsningar av det

antal aktiedgare som han eller hon foretrider. Om en fullmakt-
shavare har fullmakt frin flera aktiedgare skall tillimplig lag
gora det mojligt for honom att avge olika roster for olika aktie-
dgare.

Artikel 11

Formella krav for ut de av fullmaktsinnel

underrittelse

vare och

1. Medlemsstaterna skall tillita aktiedgare att utse fullmakts-
innehavare pa elektronisk vig. Medlemsstaterna skall dessutom
tillata bolag att godta underrittelse pa elektronisk vig om vem
som utsetts och se till att varje bolag erbjuder sina aktieigare
minst en effektiv metod att limna underrittelsen pa elektronisk
vig.

2. Medlemsstaterna skall se till att fullmaktsinnehavare endast
far utses, och bolagen underrittas om detta, skriftligen. Utover
detta grundliggande formella krav fir utseende av fullmaktsin-
nehavare, underrittelse om detta till bolaget och utfirdande av
eventuella rostningsinstruktioner till fullmaktsinnehavaren en-
dast understillas de formella krav som &r nodvindiga for att
sakerstilla identifieringen av aktiedgaren och fullmaktsinnehava-
ren eller for att sikerstilla mojligheten att kontrollera innehallet
i rostningsinstruktionerna, och detta bara i den man de stdr i
proportion till dessa syften.

3. Bestimmelserna i denna artikel skall i tillimpliga delar
dven tillimpas pa dterkallelse av utseende av en fullmaktsinne-
havare.

Artikel 12
Rostning per brev

Medlemsstaterna skall tillita bolag att erbjuda sina aktieigare
mdéjlighet att rosta per brev fore bolagsstimman. Rostning per
brev fir understillas enbart de krav och begransningar som ir
nodviandiga for att sdkerstilla identifiering av aktiedgarna och
enbart om de stir i proportion till detta syfte.

Artikel 13

Undanrdjande av vissa hinder for faktiskt utnyttjande av
rostritt

1. Denna artikel ér tillimplig nir en fysisk eller juridisk per-
son som ér erkind som aktiedgare enligt tillimplig lag handlar
péd ndgon annan fysisk eller juridisk persons vignar (klienten”) i
ett drende.

2. Om det enligt tillimplig lag foreskrivs krav pa offentlighet
som en forutsittning for att en sddan aktieigare som avses i
punkt 1 skall kunna utova sin rostritt, fir dessa krav inte om-
fatta mer dn en forteckning som upplyser bolaget om varje
klients identitet och det antal aktier for vilka rostning sker pa
dennes vignar.
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3. Om det i tillimplig lag faststills formella krav f6r bemyn-
digande av en sddan aktiedigare som avses i punkt 1 att utnyttja
rostritter eller for rostningsinstruktioner, far dessa formella krav
inte gd utover vad som ir nodvindigt for att sikerstilla identi-
fieringen av klienten eller méjligheten att kontrollera innehallet i
rostningsinstruktionerna och vad som stir i proportion till dessa
syften.

4. Sadana aktiedgare som avses i punkt 1 skall for vissa
aktier f3 rosta annorlunda 4n for de ovriga aktierna.

5. Om det enligt tillimplig lag finns en grins fér hur ménga
personer en aktiedgare fir utse till fullmaktsinnehavare enligt
artikel 10.2, fir denna begrinsning inte hindra en sidan aktie-
dgare som avses i punkt 1 i denna artikel frén att ge en fullmakt
till var och en av sina klienter eller till en tredje part som utses
av en klient.

Artikel 14
Rostningsresultat

1. For varje beslut skall bolaget dtminstone faststilla det antal
aktier for vilka giltiga roster har avlagts, den andel av aktie-
kapitalet som dessa roster utgor, det totala antalet avlagda gil-
tiga roster samt antalet roster for och emot varje beslut och i
forekommande fall antalet nedlagda roster.

Medlemsstaterna fir dock foreskriva eller tillita foretagen att
bestimma att det, om ingen aktiedgare begar fullstindig redovis-
ning av rostningen, skall vara tillrickligt att faststilla rostnings-
resultatet endast i den omfattning som behdvs for att sikerstilla
att erforderlig majoritet nds for varje beslut.

2. Inom en tidsperiod som skall faststillas i tillimplig lag-
stiftning och som inte fir 6verstiga 15 dagar efter bolagsstim-
man skall bolaget pé sin webbplats offentliggora rostningsresul-
taten, faststllda i enlighet med punkt 1.

3. Denna artikel skall inte paverka tillimpningen av rittsliga
bestimmelser som medlemsstaterna har antagit eller kan anta
avseende de formaliteter som krivs for att ett beslut skall bli
giltigt eller avseende mojligheten att i efterhand pa rittslig vig
invinda mot rostningsresultaten.
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KAPITEL III
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 15
Inférlivande

Medlemsstaterna skall sitta i kraft de lagar och andra forfatt-
ningar som dr nodvandiga for att folja detta direktiv senast den
3 augusti 2009. De skall genast overlimna texten till dessa
bestammelser till kommissionen.

Trots vad som sigs i forsta stycket, skall de medlemsstater i
vilka det den 1 juli 2006 fanns gillande nationella bestimmel-
ser som begrinsar eller forbjuder att en fullmaktshavare utses i
det fall som avses i artikel 10.3 andra stycket led ii sitta i kraft
de lagar och andra forfattningar som dr nodvindiga for att folja
artikel 10.3 vad giller en sidan begrinsning eller ett sidant
forbud senast den 3 augusti 2012.

Medlemsstaterna skall genast meddela kommissionen det antal
dagar som faststills i enlighet med artiklarna 6.3 och 7.3 samt
eventuella senare dndringar av detta antal, och kommissionen
skall offentliggora denna information i Europeiska unionens
officiella tidning.

Nir en medlemsstat antar de bestimmelser som avses i forsta
stycket skall de innehdlla en hinvisning till detta direktiv eller
atfoljas av en sidan hinvisning nir de offentliggors. Nirmare
foreskrifter om hur hinvisningen skall goras skall varje med-
lemsstat sjilv utfarda.

Attikel 16
Ikrafttridande

Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det
har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 17
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfardat i Strasbourg den 11 juli 2007.
Pd Europaparlamentets vignar

H.-G. POTTERING
Ordférande

P rdets vignar
M. LOBO ANTUNES
Ordférande



Sammanfattning av promemorian (Ds 2018:15)

Vissa skyldigheter for intermediérer och aktiebolag

Det overgripande malet med andringsdirektivet ar att 6ka aktieagarnas
engagemang i bolagen. For att uppna detta 4r medlemsstaterna enligt
direktivet skyldiga att infora vissa regleringséatgarder i forhallande till
intermediérer och aktiebolag.

I promemorian ldmnas forslag som innebédr att det ska goras vissa
andringar i lagen om vardepapperscentraler och kontoféring av finan-
siella instrument och i aktiebolagslagen. Enligt forslagen ska det i den
forsta lagen inféras fyra nya definitioner, ndmligen intermediar, inter-
mediar fran tredjeland, intermediar inom EES och svensk annan
intermedidr. En intermedidr &r en juridisk person som for aktiedgares
rakning tillhandahaller tjanster som avser forvar, administration eller
forande av vardepapperskonton avseende aktier i bolag med bolags-
rattslig hemvist inom EES, vilkas aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad. Med intermediar fran tredjeland avses en intermediar
som vare sig ar registrerad som forvaltare av en svensk vérdepappers-
central eller &r auktoriserad i ett land inom EES. En intermediéar inom
EES &r en inom EES auktoriserad intermedidr som inte &r registrerad som
forvaltare enligt den aktuella lagen. Slutligen avses med svensk annan
intermediar en i Sverige auktoriserad intermediar som tillhandahaller
tjénster i en annan egenskap an forvaltare enligt den aktuella lagen.

Vidare innebdr promemorians forslag att &ndringsdirektivet ska
genomforas i forhallande till publika noterade aktiebolag. Det foreslas
att det i aktiebolagslagen ska inféras en definition av detta begrepp, som
ska avse ett aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pé en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES.

Mojligheten for bolag att identifiera aktiegare

Enligt andringsdirektivet ska de aktiebolag som omfattas av direktivet ha
ratt att identifiera sina aktiedgare. De ska darfor via intermediédrer — som
innehar aktierna for annans rakning — ha rétt att efterfrdga aktiedgarnas
identitet. I promemorian goérs bedémningen dels att den uppgiftsskyldig-
het som redan finns i svensk lagstiftning nar det galler aktiedgare i avs-
tamningsbolag pa ett generellt plan motsvarar andringsdirektivets krav,
dels att den etablerade svenska ordningen i méjligaste man bor hallas
intakt. Det senare innebdr att svenska avstamningsbolag dven i fortsatt-
ningen ska vanda sig till vardepapperscentralen som i sin tur ska ha
kontakt med forvaltarna som innehar aktierna for kunds rakning.

Aven om det svenska systemet i stora delar beddms motsvara dndrings-
direktivets krav lamnar vi i promemorian vissa forslag till komplet-
teringar i lagen om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument. Kompletteringarna avser underlatta identifieringen av aktie-
&gare nér aktierna innehas i kedjor av intermedidrer som passerar éver
nationsgrénsen. Forslagen innebér att en forvaltare som saknar uppgift
om vem som &r aktieagare ska vara skyldig att vidarebefordra forfragan
till den intermedidr for vars rakning aktierna innehas. Vidare ska forval-
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taren vara skyldig att vidarebefordra mottagna uppgifter om aktiedgares
identitet fran en intermediér till vardepapperscentralen.

Dértill ska det inféras bestdammelser i lagen enligt vilka en svensk
annan intermedidr ska vara skyldig att 1dmna uppgifter om aktiedgares
identitet betraffande aktier i bolag med bolagsréttslig hemvist inom EES
och vars aktier inte kontofors hos en svensk vérdepapperscentral. Samma
skyldighet ska aligga en intermediar fran tredjeland nar denne tillhanda-
héller tjanster i forhallande till aktier i bolag med bolagsrattslig hemvist i
Sverige.

Skyldighet for intermediérer att 6verfora information

Vidare [&mnar vi i promemorian forslag om att det i lagen om vérdepap-
perscentraler och kontoforing av finansiella instrument ska inféras be-
stdimmelser enligt vilka en forvaltare ska vara skyldig att dverfora viss
information fran avstamningsbolag till dess aktie4gare. Publika noterade
aktiebolag ska vara skyldiga att i ett standardiserat meddelande till vérde-
papperscentralen lamna underréttelse om var pd bolagets webbplats
aktieagarna kan ta del av handlingar som bolaget ska tillhandahalla infor
en bolagsstdimma. Meddelandet ska vidarebefordras av vardepapperscen-
tralen till bl.a. forvaltare. Om aktierna innehas i en kedja av intermedi-
&rer och forvaltaren saknar uppgift om vem som &r aktiedgare, ska infor-
mationen overforas till nasta intermediér i kedjan for vidarebefordran till
aktieagaren. Vidare ska en forvaltare vara skyldig att, fran aktiedgaren
till aktiebolaget, vidarebefordra uppgifter som avser utévandet av de
rattigheter som foljer med aktieinnehavet. En svensk annan intermediar
ska dven vara skyldig att éverfora information till aktiedgare i bolag med
bolagsrattslig hemvist inom EES och vars aktier inte kontofors hos en
svensk vardepapperscentral. En sadan skyldighet ska aven galla for en
intermediar fran tredjeland.

Underlattande av utbvande av aktiedgarrattigheter

| promemorian lamnar vi dven forslag om att det i lagen om vérdepap-
perscentraler och kontoféring av finansiella instrument ska inféras
bestdimmelser enligt vilka en vardepapperscentral, forvaltare, svensk
annan intermediar eller intermedidr fran tredjeland ska vara skyldig att
vidta de atgarder som kravs for att aktieagare i bolag med bolagsréttslig
hemvist inom Sverige eller EES pa egen hand ska kunna utéva de rattig-
heter som foljer med aktieinnehavet.

Vissa skyldigheter for institutionella investerare och
kapitalforvaltare

| andringsdirektivet framhalls att institutionella investerare ofta ar bety-
delsefulla aktiedgare i bdrsnoterade bolag. Darfor kan de spela en viktig
roll i dessa bolags bolagsstyrning, men ocksad mer allmant vad galler
deras strategi och langsiktiga resultat. Av dessa skal avser delar av direk-
tivet institutionella investerare och férvaltare av institutionellt gt kapital.
Med institutionell investerare avses ett livforsékringsforetag, en tjanste-
pensionskassa eller en pensionsstiftelse som omfattar 100 eller fler ar-
betstagare. Med kapitalférvaltare avses fondbolag, véardepappersinstitut



som tillhandahaller portféljforvaltningstjanster at investerare, med un-
dantag for utlandska foretag, eller svenska tillstandspliktiga AIF-for-
valtare.

Skyldighet for institutionella investerare och kapitalférvaltare att anta
principer for aktiedgarengagemang

I promemorian forslar vi att det ska inforas nya bestammelser i lagen om
tryggande av pensionsutféstelse m.m., lagen om vérdepappersfonder,
lagen om vérdepappersmarknaden, forsékringsrorelselagen och lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder. Enligt de nya bestdmmelser-
na ska institutionella investerare och kapitalférvaltare antingen anta prin-
ciper for aktiedgarengagemang eller 1dmna en tydlig och motiverad for-
klaring varfor nagra sddana principer inte har antagits. Denna skyldighet
géller bara om och i den utstrdckning som den institutionella investeraren
eller kapitalforvaltaren investerar i aktier som upptagits till handel pa en
reglerad marknad. Om den institutionella investeraren eller kapital-
forvaltare antar principer ska det av dessa framga hur de 6vervakar sina
portféljbolag i relevanta fragor.

En institutionell investerare eller en kapitalforvaltare ska vidare varje
ar antingen lamna en redogorelse for hur principerna for aktiedgarenga-
gemang har tillampats eller [&mna en tydlig och motiverad forklaring till
varfor en sadan redogorelse inte lamnas. Om en sadan redogorelse lam-
nas, ska den innehalla bl.a. en beskrivning av hur den institutionella in-
vesteraren eller kapitalférvaltaren har rostat vid portféljbolagens stam-
mor.

Skyldighet for institutionella investerare att redovisa 6verenskommelser
som tréffats med kapitalforvaltare

| frdga om institutionella investerare lamnar vi vidare forslag om att en
institutionell investerare, som ingér en éverenskommelse om diskretionar
forvaltning med en kapitalforvaltare, ska offentligt redovisa viss informa-
tion om dverenskommelsen. Informationen ska bl.a. avse hur éverens-
kommelsen framjar en investeringsstrategi och investeringsbeslut i
Overensstdimmelse med profilen och l6ptiden for den institutionella
investerarens ataganden. Det ska ocksad framga hur den institutionella
investeraren utvarderar det uppdrag som lamnats till kapitalforvaltaren.
Om overenskommelsen saknar nagot av de inslag som regleras i lag ska
den institutionella investeraren lamna en tydlig och motiverad forklaring
till det.

Om arrangemanget med kapitalforvaltaren avser investering i en vérde-
pappersfond eller en alternativ investeringsfond, ska den institutionella
investeraren ldmna information om hur placeringen stdimmer Overens
med profilen och I6ptiden for den institutionella investerarens &taganden
och hur den bidrar till tillgngarnas utveckling pd medellang till lang
sikt.

Skyldighet for kapitalforvaltare att Iamna redovisning till institutionella
investerare

Slutligen foreslar vi att en kapitalforvaltare som ingatt ett arrangemang
med en institutionell investerare ska lamna en arlig redogorelse av vilken
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det ska framgé bl.a. hur kapitalforvaltarens investeringsstrategi dverens-
stdammer med arrangemanget och hur den bidrar till utvecklingen av den
institutionella investerarens eller fondens tillgangar pa medellang till 1ang
sikt. 1 promemorian gérs bedémningen att arsberattelsen for en vérde-
pappersfond och en alternativ investeringsfond bor récka for att genomféra
direktivets krav pa aterkoppling fran kapitalforvaltare till en institutionell
investerare som valt en sadan investeringsform.

Okad transparens for rostningsradgivare

Vi foreslar att det ska inforas en ny lag om réstningsradgivare. Med rost-
ningsradgivare avses en juridisk person som yrkesmassigt analyserar ars-
redovisningar och annan relevant information betréffande aktiebolag i
syfte att bista aktiedagare med undersokningar, rad eller rostningsrekom-
mendationer infor deras stéallningstagande pa en bolagsstamma. Enligt
den nya lagen ska en rostningsradgivare antingen anta en uppférandekod
for sin radgivningsverksamhet eller lamna en tydlig och motiverad fork-
laring till varfor en sddan kod inte har antagits. Vidare ska en réstnings-
radgivare vara skyldig att redovisa eventuella intressekonflikter. Slutlig-
en ska rostningsradgivaren lamna en arlig redogdrelse for hur denne
utarbetar undersokningar, rad och rostningsrekommendationer.

Den nya lagen ska gélla for verksamhet som bedrivs av ett svenskt
foretag. Vidare ska den vara tillamplig pa verksamhet som bedrivs av en
rostningsradgivare som i Sverige har sitt huvudkontor utan att ha sin
bolagsrattsliga hemvist inom EES, eller ett verksamhetsstalle utan att
vare sig ha sin bolagsrattsliga hemvist eller huvudkontor inom EES.

Lagen ska bara vara tillamplig pa sddan radgivning som avser aktier i
bolag som har sin bolagsrattsliga hemvist inom EES och vars aktier &r
upptagna till handel pé en reglerad marknad.

Finansinspektionen ska utdva tillsyn éver réstningsradgivarna och ska
for detta andamal ha ratt att begara att rostningsradgivaren lamna de upp-
gifter och handlingar som behdvs for tillsynen.

Vissa regler for publika noterade aktiebolag

En del av andringsdirektivet syftar till att 6ka aktiedgarnas inflytande i
vissa bolagsfragor. Darfor ar medlemsstaterna skyldiga att tillse att det i
aktiebolagen finns en sarskild ordning for att hantera dels erséttning till
ledande befattningshavare, dels vdsentliga transaktioner med en narsta-
ende part.

Riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare

Nuvarande regler i aktiebolagslagen om riktlinjer for erséttning till ledande
befattningshavare motsvarar pa ett generellt plan dndringsdirektivets krav.
Vi lamnar dock forslag till vissa andringar som bl.a. innebér att lagen ska
tillforas mer detaljerade bestimmelser om riktlinjernas innehéll. Det ska
&ven i fortsattningen vara bolagsstdmman som beslutar om riktlinjerna och
beslutet ska i princip vara bindande for styrelsen. Det ska dock, i likhet
med vad som gallt tidigare, finnas méjlighet for styrelsen att avvika fran
riktlinjerna om sdrskilda sk&l foreligger. Med sérskilda skal avses situa-
tioner dar ett undantag fran riktlinjerna ar nédvéndigt for att tillgodose



bolagets langsiktiga intressen och hallbarhet eller sakerstalla dess barkraft. Bilaga 3

Riktlinjerna ska omfatta samma personkrets som hittills, dvs. verkstéllande
direktdr, vice verkstéllande direktér och dvriga personer i bolagets ledning.

Styrelsen ska, precis som i dag, vara skyldig att arligen till stimman lam-
na forslag till riktlinjer for erséttning. I promemorian l&mnas forslag som
innebdr att det i lagen ska inféras ett fortydligande om vad som ska gélla
om stamman inte antar de foreslagna riktlinjerna. Under sadana forhallan-
den ska ersattning utbetalas i enlighet med de riktlinjer som gallt tidigare
eller, om s&dana inte finns, i enlighet med vad som &r praxis inom bolaget.
Senast vid nasta arsstimma ska styrelsen presentera ett nytt forslag till rikt-
linjer.

Skyldigheten att presentera en arlig ersattningsrapport

I enlighet med direktivet foreslar vi att publika noterade aktiebolag arlig-
en ska ta fram en rapport avseende den ersattning som erlagts till ledande
befattningshavare under det gangna verksamhetsaret. Av ersattningsrap-
porten ska framga hur stor ersittning som den verkstéllande direktoren
och, i forekommande fall, vice verkstillande direktor har erhallit. Ersatt-
ningen till 6vriga ledande befattningshavare ska redovisas i anonymise-
rad form.

Ersattningsrapporten ska ldggas fram for godkdnnande av stdmman.
Aktiedgarna far da majlighet att ge sin syn pa hur riktlinjerna har tillamp-
ats och utformningen av erséttningsrapporten. Styrelsen ska vara skyldig
att i nésta erséttningsrapport forklara hur dessa synpunkter har beaktats.
Ersattningsrapporten ska publiceras pa bolagets webbplats och hallas
tillganglig under tio ar efter stimman.

Véasentliga transaktioner med en narstaende part

I enlighet med direktivet foreslar vi att det ska inforas ett nytt kapitel i
aktiebolagslagen med en sérskild beslutsordning for vésentliga transak-
tioner med en narstaende part. Enligt huvudregeln ska en transaktion med
en bolaget narstdende part som avser ett varde som Gverstiger 1 miljon kr
och motsvarar minst 1 procent av bolagets véarde understéllas bolagsstam-
man. Samma sak ska gélla en transaktion som ensam inte uppfyller de
nyssnamnda forutsattningarna, men som gor det tillsammans med andra
transaktioner som skett med samma part under en tolvménadersperiod nar-
mast fore transaktionen. | berakningen ska &ven inga sddana transaktioner
som skett under samma period mellan den nérstaende parten och bolagets
dotterbolag. Med nérstaende part avses en juridisk eller fysisk person enligt
1 kap. 8 eller 9 § arsredovisningslagen.

Till underlag foér bolagsstdammans beslut ska styrelsen upprétta en redo-
gorelse for transaktionen. Av denna redogodrelse ska villkoren for transak-
tionen framga, i den utstrackning som kravs for att stamman ska kunna ta
stallning till forslaget. Redogorelsen ska hallas tillganglig pa bolagets
webbplats under minst tre veckor narmast fore stimman och pa dagen for
stamman. Den ska vidare ldggas fram pa stimman.

Beslutsordningen ska &ven tillampas av ett dotterbolag till ett publikt
noterat aktiebolag, nér dotterbolaget genomfor en transaktion med en part
som &r narstaende till moderbolaget. Vid berakningen av om transaktionen
ska anses som vasentlig ska vardet av det transaktionen avser stallas i
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relation till koncernens vérde. FOr att en vésentlig transaktion ska bli giltig
krévs det — forutom att stimman i dotterbolaget godké&nner transaktionen —
dessutom att den godkénns av bolagsstimman i moderbolaget.

Vissa transaktioner har undantagits fran den sérskilda beslutsordningen.
Det ror sig bl.a. om transaktioner som &r en del av bolagets l6pande verk-
samhet och som genomfors pa marknadsmassiga villkor.

Publika aktiebolag

| promemorian lamnar vi ocksa vissa forslag till andringar som berér pub-
lika aktiebolag.

Andringar av Leo-reglerna

Vi foreslar tva andringar i 16 kap. aktiebolagslagen (de s.k. Leo-regler-
na). Det forsta forslaget innebér att vissa mindre transaktioner undantas
fran Leo-reglerna. Saledes ska den sérskilda beslutsordningen i kapitlet
inte tillampas pa overlatelser vars varde understiger en procent av kon-
cernens varde. Det andra forslaget innebdr att Leo-reglernas majoritets-
krav sanks fran nio tiondelar till tva tredjedelar av saval de avgivna ros-
terna som de aktier som &r foretradda vid bolagsstdimman.

En begrénsning av initiativratten

Vi foreslar ocksa att det ska ske en viss begransning av aktiedgares initia-
tivrétt i publika aktiebolag. Den foreslagna nya bestdmmelsen innebér att
— utdver vad som gallt hittills — i publika aktiebolag dessutom ska kravas
att dgare till minst en tiotusendel av samtliga aktier i bolaget eller 25
aktieagare star bakom begéran, for att arendet ska tas upp vid en bolags-
stamma. Forslaget innebér inte ndgon forandring av aktiedgares ratt att
stalla fragor vid stimman.

Yiterligare &ndringar i aktiebolagslagen

Slutligen l&mnar vi i promemorian forslag om vissa mindre andringar i
aktiebolagslagen, bl.a. att det ska vara mojligt att &ven i publika aktie-
bolag genom intyg fran kreditinstitut styrka betalningar i samband med
emissioner.



Promemorians lagforslag

Forslag till lag (2019:000) om réstningsradgivare

Rostningsradgivare

18 En rostningsradgivare ar en juridisk person som yrkesmassigt ana-
lyserar redovisningar och annan relevant information betréffande aktie-
bolag i syfte att bista aktiedgare med undersokningar, rad eller rostnings-
rekommendationer infor beslut pa en bolagsstamma.

Lagens tillampningsomrade

28 Denna lag &r tillamplig pa rostningsradgivningsverksamhet som be-
drivs av ett svenskt foretag. Lagen ar vidare tillamplig pa verksamhet
som bedrivs av en rostningsradgivare som i Sverige har

1. sitt huvudkontor utan att ha sin bolagsrattsliga hemvist inom Euro-
peiska ekonomiska samarbetsomrédet, eller

2. ett verksamhetsstélle utan att vare sig ha sin bolagsrattsliga hemvist
eller huvudkontor inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Lagen ar bara tillamplig pé& sédan radgivning som avser aktier forenade
med rostrétt i bolag som har sin bolagsrattsliga hemvist inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet och vars aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad.

Uppférandekod

38 En rostningsradgivare ska antingen anta en uppférandekod for sin
radgivningsverksamhet eller Iamna en tydlig och motiverad forklaring till
varfor en sadan kod inte har antagits.

Uppforandekoden ska kostnadsfritt hallas tillganglig pa rostningrad-
givarens webbplats. Om réstningsradgivaren inte har antagit ndgon sadan
kod ska i stallet skalen for detta hallas tillgidngliga pa webbplatsen. Upp-
gifterna ska uppdateras arligen.

Redovisning av intressekonflikter

4 8 En rostningsradgivare ar skyldig att identifiera och utan drojsmal
for sina kunder redovisa alla faktiska eller potentiella intressekonflikter
eller affarsforbindelser som kan paverka rostningsradgivarens undersok-
ningar, rad eller réstningsrekommendationer. Vidare ska rostningsradgi-
varen redovisa vilka atgarder som har vidtagits for att undanréja, begran-
sa eller hantera en faktisk eller potentiell intressekonflikt.

Arlig redogérelse

58 En rostningsradgivare ar skyldig att arligen lamna en redogorelse
som beskriver hur réstningsradgivaren utarbetar underskningar, rad och
rostningsrekommendationer.

Redogorelsen ska kostnadsfritt héllas tillganglig pa rostningsradgi-
varens webbplats under atminstone tre ar.

Bilaga 4

193



Bilaga 4

194

Regeringen eller den myndighet regeringen bestammer far meddela
foreskrifter om redogdérelsen.

Tillsyn

6 8 Finansinspektionen har tillsyn 6ver att en rostningsradgivare upp-
fyller de krav som foljer av denna lag.

78 Finansinspektionen far begéra att en rostningsradgivare lamnar de
uppgifter och handlingar som behévs for tillsynen av att denna lag foljs.

Ingripande

88 Om en rostningsradgivare asidosatter sina skyldigheter enligt denna
lag ska Finansinspektionen forelagga rostningsradgivaren att inom viss
tid atgarda bristen eller ingripa genom att géra en anmarkning.
Finansinspektionen far forena ett foreldggande med vite.
Finansinspektionen far avsta fran ingripande om en brist ar ringa eller
ursaktlig eller om rostningsradgivaren gor rattelse.

Overklagande

98 Finansinspektionens beslut far Gverklagas till allman forvaltnings-
domstol. Prévningstillstand krévs vid 6verklagande till kammarratten.

1. Denna lag trader i kraft den 1 juni 2019.
2. Bestammelserna i 5 § ska tillampas forsta gangen 2020.



Forslag till lag om &ndring i lagen (1967:531) om
tryggande av pensionsutfastelse m.m.

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (1967:531) om tryggande av

pensionsutfastelse m.m.

dels att 9 a och 34 8§ ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas sex nya paragrafer, 10 e-10 j 88, av foljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

9a8

Bestdmmelserna i 10 a § andra—
femte styckena, 10 b—10 d 8§ och
11 § fjarde och femte styckena,
15 a-15 e och 16 a §§ géller for en
pensionsstiftelse som tryggar ut-
fastelse om pension till minst 100
sadana personer som avses i 9 §
forsta stycket, och for vilka avsétt-
ningar har gjorts till stiftelsen.

Bestdmmelserna i 10 a § andra—
femte styckena, 10 b—10 j 88 och
11 § fjarde och femte styckena,
15 a-15 e och 16 a §§ géller for en
pensionsstiftelse som tryggar ut-
fastelse om pension till minst 100
sddana personer som avses i 9 §
forsta stycket, och for vilka avsatt-
ningar har gjorts till stiftelsen.

Bestammelserna far tillampas &ven av andra pensionsstiftelser i enlig-
het med 31 §, dock inte betrdffande egenforetagares tryggande i stiftelse

for egen rékning.

10e8§

En pensionsstiftelse som avses i
9 a § och som investerar i aktier
som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad, ska antingen
anta principer for aktiedgarenga-
gemang eller 1amna en tydlig och
motiverad forklaring till varfor
nagra sadana principer inte har
antagits. Av principerna ska det
framgd hur stiftelsen integrerar
aktiedgarengagemang i sin inves-
teringsstrategi nar det galler sada-
na aktier.

I principerna ska stiftelsen 1am-
na en beskrivning av hur den i re-
levanta fragor Gvervakar de bolag
i vilka stiftelsen investerar stiftel-
sens medel. Beskrivningen ska
minst omfatta hur stiftelsen Gver-
vakar portféljbolagens

1. strategi,

2. finansiella och icke-finansiel-
la resultat och risker,
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3. kapitalstruktur,

4. social och miljoméssig paverk-
an, och

5. bolagsstyrning.

Av principerna ska det vidare
framga hur pensionsstiftelsen for
dialoger med foretradare for port-
foljbolagen och utévar réstratt och
andra rattigheter knutna till aktie-
innehavet. Det ska aven framga hur
stiftelsen samarbetar med andra
aktiedgare, kommunicerar med
relevanta intressenter i portfolj-
bolagen samt hanterar faktiska och
potentiella intressekonflikter.

10f§

En pensionsstiftelse ska varje ar
antingen lamna en redogorelse
som beskriver hur principerna som
avses i 10 e § har tillampats eller
lamna en tydlig och motiverad
forklaring till varfor en sadan re-
dogorelse inte 1damnas. Redogorel-
sen ska innehdlla en allman be-
skrivning av

1. stiftelsens rostningsbeteende i
portféljbolagen,

2.de viktigaste fragorna dar
portféljbolagens stamma har fattat
beslut, och

3.i vilka fragor som stiftelsen
tillampat rad eller rekommenda-
tioner fran en rostningsradgivare.

Av redog0relsen ska det vidare
framgd hur pensionsstiftelsen har
stallt sig i de fragor dar stammor-
na fattat beslut. Stdmmobeslut som
ar obetydliga p& grund av amnet
eller storleken pa stiftelsens inne-
hav behdver inte redovisas.

1098

Principerna for aktiedgarenga-
gemang och redogorelsen enligt
10 e och 10 f 88 ska kostnadsfritt
hallas tillgangliga pa pensionsstif-
telsens webbplats eller offentlig-
goras pa annat lattillgangligt satt
som ar lika publikt. Om pensions-
stiftelsen inte har antagit nagra



principer eller lamnat nagon redo-
gorelse eller om dessa saknar
nagot av det innehall som anges i
10 e och 10 f 8§, ska stiftelsen pa
webbplatsen 1&mna en tydlig och
motiverad forklaring till detta.

Om pensionsstiftelsen har gett en
kapitalférvaltare i uppdrag att an-
svara for investeringarna och att
darvid genomféra principerna for
aktieagarengagemang, inklusive om-
rostningar, ska stiftelsen pa sin
webbplats eller pa annat lattill-
gangligt satt som ar lika publikt
ange var kapitalforvaltaren har
offentliggjort information om stam-
mans beslutsfattande

10h§

En pensionsstiftelse som avses i
9a § och som investerar i aktier
som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad ska offentliggtra
hur de viktigaste inslagen i inves-
teringsstrategin - nar det géller
dessa aktier stammer Gverens med
profilen och l6ptiden for de atagan-
den som stiftelsen ska trygga och
hur de bidrar till tillgdngarnas
utveckling p& medellang till lang
Sikt.

10i 8§

Om en pensionsstiftelse som om-
fattas av 10 h § traffar en Gverens-
kommelse om diskretionar forvalt-
ning med ett fondbolag, ett ut-
landskt forvaltningsbolag eller in-
vesteringsbolag, ett vardepappers-
institut eller utlandskt vardepap-
persforetag som tillhandahaller for-
valtningstjanster till investerare
eller en AlF-forvaltare, ska pen-
sionsstiftelsen offentliggdra infor-
mation om varaktigheten for éver-
enskommelsen och hur den framjar

1. en investeringsstrategi och in-
vesteringsbeslut i dverensstammel-
se med profilen och I6ptiden for
arbetsgivarens ataganden, och

2. investeringsbeslut som grun-
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das pa bedémningar av portflj-
bolagens finansiella och icke-finan-
siella resultat pa medellang till
lang sikt och ett engagemang i
portféljbolagen i syfte att forbattra
deras resultat pa medellang till
lang sikt.

Pensionsstiftelsen ska vidare
lamna information om hur meto-
den foér utvardering av kapitalfor-
valtarens prestationer, inbegripet
langden av den tidsperiod som
laggs till grund fér utvarderingen,
samt ersattningen for kapitalfor-
valtningstjansterna stammer Gver-
ens med profilen och I6ptiden for
de ataganden som stiftelsen ska
trygga samt beaktar det langsikti-
ga resultatet i absoluta tal. Av in-
formationen ska det framga hur
pensionsstiftelsen bevakar kapital-
forvaltarens kostnader for portfol-
jens omsattning och hur stiftelsen
bevakar portféljens avsedda om-
sattningshastighet eller grénser
for omsattningshastigheten.

Om dverenskommelsen saknar ett
eller flera av de inslag som framgar
av forsta och andra styckena ska
pensionsstiftelsen l1amna en tydlig
och motiverad forklaring till det.

Om pensionsstiftelsen investerar i
en vardepappersfond, ett utlandskt
fondforetag eller en alternativ
investeringsfond ska pensionsstif-
telsen, i stallet for den information
som avses i forsta och andra
styckena, lamna information om
hur placeringen stammer Gverens
med profilen och léptiden for
arbetsgivarens ataganden och hur
de bidrar till tillgdngarnas utveck-
ling pa medellang till 1ang sikt.

10j 8§

Den information som avses i 10
h och 10 i 88 ska kostnadsfritt
hallas tillganglig pa pensionsstif-
telsens webbplats eller pd annat
lattillgangligt satt som ar lika pub-
likt. Informationen ska uppdateras



arligen. Pensionsstiftelsen far dock
avsta fran att gora en uppdatering
om det inte har skett ndgon vasent-
lig férandring.

34§

Finansinspektionen skall utéva
tillsyn Over att en pensionsstiftelse
som avses i 9 a § forsta stycket
forvaltas i enlighet med bestam-
melserna i 10 a § andra—femte
styckena, 10 b-10 d 8§, 11 § fjarde
och femte styckena, 15 a-15 e och
16 a 8§ samt i enlighet med fore-
skrifter som meddelats med stod
av nagon av dessa bestammelser.
Inspektionen skall utdva sadan till-
syn ocksa 6ver forvaltningen av en
stiftelse som med stod av 9 a §
andra stycket beslutat att tillampa
de bestammelserna.

Finansinspektionen skall i sin till-
synsverksamhet samarbeta med
motsvarande utldndska tillsyns-
myndigheter i den utstrdckning
som foljer av Sveriges medlems-
kap i Europeiska unionen.

Finansinspektionen ska utdva
tillsyn dver att en pensionsstiftelse
som avses i 9 a § forsta stycket
forvaltas i enlighet med bestam-
melserna i 10 a 8§ andra—femte
styckena, 10 b-10 j 8§, 11 § fjarde
och femte styckena, 15 a-15 e och
16 a 8§ samt i enlighet med fore-
skrifter som meddelats med stod
av nagon av dessa bestammelser.
Inspektionen ska utéva sadan till-
syn ocksa over férvaltningen av en
stiftelse som med stéd av 9 a §
andra stycket beslutat att tillampa
de bestammelserna.

Finansinspektionen ska i sin till-
synsverksamhet samarbeta med
motsvarande utldndska tillsyns-
myndigheter i den utstrdckning
som foljer av Sveriges medlems-
kap i Europeiska unionen.

1. Denna lag trader i kraft den 1 juni 2019.
2. Bestammelserna i 10 f § ska tillampas forsta gangen 2020.
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Forslag till lag om éndring i arsredovisningslagen
(1995:1554)

Harigenom foreskrivs att 6 kap. 1 a § och 8 kap. 8 § arsredovisnings-
lagen ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
6 kap.
la§!
| ett aktiebolag vars aktier ar | ett publikt noterat aktiebolag

upptagna till handel pd en regle- ska forvaltningsberattelsen &ven
rad marknad i Sverige ska forvalt-  innehalla
ningsberattelsen aven innehalla

1. de senast beslutade riktlinjerna av det slag som avses i 8 kap. 51 §
aktiebolagslagen (2005:551), och

2. styrelsens forslag till riktlinjer 2. styrelsens forslag till riktlinjer
att gélla for tiden fran nasta ars- att galla for tiden fran den ars-
stamma. stdmma dar de har antagits.

Information enligt forsta stycket 1 far lamnas i anslutning till uppgifter
som ldamnas enligt 5 kap. 40 eller 41 §. | sadant fall ska forvaltningsbe-
rattelsen innehalla en hanvisning till den plats dar informationen har lam-
nats.

8 kap.
8§

Har bolaget inom tid som avses i 6 § gett in kopior av de handlingar
som anges i 5 § men ar kopiorna inte bestyrkta eller har handlingarna pa
annat satt ndgon brist som latt kan avhjalpas, far registreringsmyndighe-
ten meddela beslut om férseningsavgift endast om bolaget har under-
rattats om bristen och fatt tillfalle att avhjalpa den men inte gjort det
inom tid som angetts i underrattelsen. En sadan underrattelse far sandas
med posten till den postadress som bolaget senast har anmélt hos re-
gistreringsmyndigheten.

Det behover inte sandas nagon
underrattelse enligt forsta stycket
om Bolagsverket har avregistrerat
bolagets adress med stéd av
27 kap. 6 a § aktiebolagslagen
(2005:551).

Denna lag trader i kraft den 1 juni 2019.

1 Senaste lydelse 2015:813.



Forslag till lag om &ndring i lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (1998:1479) om vardepappers-
centraler och kontoféring av finansiella instrument

dels att 1 kap. 3 §, 3 kap. 12 § och 5 kap. 4 § ska foljande lydelse,

dels att det ska inforas ett nytt kapitel, 3 a, &tta nya paragrafer, 3 kap.
12 a, 12 b och 14-19 88§, och nérmast fore 3 kap. 14, 16, 17, 18 och
19 8§ fem nya rubriker av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.
38!
| denna lag betyder:
avstamningsbolag: sddant avstamningsbolag som avses i aktiebolags-
lagen (2005:551),
avstamningsregister: sadant register som avses i 4 kap. 1 §,
EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
emittent: i frdga om aktier aktiebolaget och i fraga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfardaren av instrumentet,
finansiellt instrument: detsamma som i artikel 2.1.8 i férordningen om
vardepapperscentraler, i den ursprungliga lydelsen, varvid aktier och
sadana rattigheter som avses i 4 kap. 2 § andra stycket denna lag i frdga
om avstamningsbolag som ar privata aktiebolag vid tillampningen av
denna lag ska jamstéllas med finansiella instrument,
forordningen om vardepapperscentraler: Europaparlamentets och ré-
dets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbéattrad
vardepappersavveckling i Europeiska unionen och om vérdepapperscen-
traler samt &ndring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning
(EU) nr 236/2012,
intermedidr: ett utlandskt varde-
pappersforetag eller vardepappers-
bolag enligt definitionen i 1 kap.
4b § lagen (2007:528) om varde-
pappersmarknaden, ett kreditinsti-
tut enligt definitionen i 1 kap. 5 §
lagen (2004:297) om bank- och fi-
nansieringsrorelse, en véardepap-
perscentral eller en annan juridisk
person som for aktiedgares rak-
ning tillhandahaller tjanster som
avser forvar, administration eller
férande av vardepapperskonton av-
seende aktier i bolag med bolags-

1 Senaste lydelse 2017:684.
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rattslig hemvist inom EES vilkas
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad,
intermediar fran tredjeland: en
intermediar som vare sig ar regis-
trerad som forvaltare av en svensk
vardepapperscentral eller &r aukto-
riserad i ett land inom EES,
intermedidr inom EES: en inom
EES auktoriserad intermediér som
inte ar registrerad som forvaltare
enligt denna lag eller omfattas av
begreppet svensk annan interme-
diér,
kontoférande institut: den som av en vérdepapperscentral medgetts ratt
att vidta registreringsatgarder i avstamningsregister,
kontoféring av finansiella instrument: registrering i avstdmningsre-
gister av aganderatt och sarskild ratt till sddana aktier och andra finan-
siella instrument for vilka aktiebrev, skuldebrev eller annan motsvarande
skriftlig handling inte har utfardats eller, dar sddan handling har utfar-
dats, det genom forvaring eller pa annat likvardigt satt har sakerstallts att
handlingen inte kommer i omlopp,
kvalificerat innehav: detsamma som i 1 kap. 5 § lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden,
skuldforbindelse: ensidig skuldforbindelse avsedd for allmdn omsétt-
ning,

svensk annan intermedidr: en i
Sverige auktoriserad intermediér
som tillhandahaller tjanster i an-
nan egenskap &n som forvaltare
enligt denna lag,
utsett kreditinstitut: sddant kreditinstitut som har utsetts enligt artikel
54.2 b i forordningen om vardepapperscentraler, i den ursprungliga lydel-
sen,
vardepapperscentral: detsamma som i artikel 2.1.1 i férordningen om
vardepapperscentraler, i den ursprungliga lydelsen,
vardepapperscentral fran tredjeland: en sadan vardepapperscentral
som avses i artikel 2.1.2 i forordningen om vardepapperscentraler, i den
ursprungliga lydelsen, samt
vardepappersinstitut: detsamma som i 1 kap. 4 b § lagen om vérde-
pappersmarknaden.

3 kap.

12 §°
Pa begaran av vardepapperscen- P& begéran av vérdepapperscen-
tralen ska en forvaltare ldmna upp-  tralen ska en forvaltare utan drojs-
gifter till vardepapperscentralen om  mal lamna uppgifter till vardepap-

2 Senaste lydelse 2016:51.



de aktiedgare vars aktier den forval-
tar. Uppgifterna ska avse aktiedgar-
nas namn och personnummer, orga-
nisationsnummer eller annat identi-
fieringsnummer samt postadress.
Forvaltaren ska dessutom ange det
antal aktier av olika slag som varje
aktiedgare &ger. Uppgifterna ska
avse forhallandena vid den tidpunkt
som vardepapperscentralen bestam-
mer.

perscentralen om de aktiedgare vars
aktier den forvaltar. Uppgifterna
ska avse aktiedgarnas namn och
personnummer, organisationsnum-
mer eller annat identifieringsnum-
mer samt postadress och, i férekom-
mande fall, e-postadress. Forvalta-
ren ska dessutom ange det antal
aktier av olika slag som varje aktie-
agare dger och, om avstamningsbo-
laget begar det, uppgift om tidpunkt
nar aktierna forvarvades. Uppgif-
terna ska avse forhallandena vid
den tidpunkt som vérdepapperscen-
tralen bestdmmer.

Vardepapperscentralen ska pa begéran av ett avstimningsbolag krava
in sadana uppgifter om bolagets aktiedgare som avses i forsta stycket.

Avstdamningsholag har rétt att hos vardepapperscentralen fa tillgang till
de uppgifter som har ldmnats om bolagets aktiedgare.

Om forvaltaren saknar de upp-
gifter som avses i forsta stycket ska
begaran utan drojsmal vidarebe-
fordras till den intermediar for
vars rakning aktierna innehas.
Forvaltaren ska utan drojsmal
vidarebefordra mottagna uppgifter
som avses i forsta stycket.

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

styckena.

12a8§

Den som lamnar uppgifter enligt
12 § far inte goras ansvarig for att
ha &sidosatt ndgon tystnadsplikt.

12b§

Personuppgifter som har motta-
gits uteslutande i syfte att identifi-
era en aktieagare far inte lagras
under langre tid an tolv manader
efter det att en vardepapperscentral
eller en forvaltare fatt kunskap om
att personen inte langre &ar aktie-
agare.

Skyldighet att vidarebefordra
uppgifter

14§
En forvaltare ska pa begaran av
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en vardepapperscentral utan drojs-
mal till en aktiedgare vidarebefor-
dra ett sadant standardiserat med-
delande fran avstamningsbolaget
som avses i 7 kap. 56 d § aktie-
bolagslagen (2005:551). Vardepap-
perscentralen ska &ven vidarebe-
fordra meddelandet till aktiedgare
som har ett avstdmningskonto.

Om forvaltaren ingar i en kedja
av intermedidrer ska meddelandet
enligt forsta stycket overforas till
nasta intermediar i kedjan savida
inte meddelandet kan skickas direkt
till aktiedgaren. En forvaltare ar
inte skyldig att vidarebefordra
meddelandet om avstamningsbola-
get redan har skickat det direkt till
bolagets samtliga aktie&gare.

158§

En forvaltare ska, p& begéran av
en aktiedgare eller en intermediar
utan dréjsmal till vardepapperscen-
tralen vidarebefordra uppgifter
fran aktieagaren i ett avstamnings-
bolag avseende utbvandet av de
rattigheter som foljer med aktieinne-
havet. Uppgifterna ska av vardepap-
perscentralen vidarebefordras till
avstamningsbolaget.

Intermediér fran tredjeland

17§

Vad som féljer av 12-12 b och
14-16 8§ ska aven galla for inter-
mediarer fran tredjeland som till-
handahaller tjanster  avseende
aktier i bolag med bolagsréttslig
hemvist i Sverige och vars aktier ar
upptagna till handel pa en reglerad
marknad.

Avgifter

188§

En vérdepapperscentral, en for-
valtare och en intermediar fran
tredjeland har rétt att ta ut avgifter
for sddana tjanster som avses i 12
och 14-16 88. Avgifterna ska of-



fentliggdras separat for varje
tjanst, vara icke-diskriminerande
och std i proportion till de faktiska
kostnaderna for att tillhandahalla
tjansten.

Bemyndigande

19§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer far med-
dela ytterligare foreskrifter om skyl-
digheten att dverfora information
om aktiedgares identitet enligt 12 §,
vidarebefordra uppgifter enligt 14
och 15 8§ samt vidta atgarder
enligt 16 § och réatten att ta ut av-
gifter enligt 18 8.

3 a kap. Aktier i EES-bolag

18§

| detta kapitel regleras skyldighe-
ten for en svensk annan intermediar
att i vissa situationer vidta atgarder
betréffande aktier i bolag med
bolagsrattslig hemvist inom EES.
Skyldigheten galler i forhallande
till aktier som &r upptagna till han-
del pa en reglerad marknad och
som inte kontoférs av en svensk
vardepapperscentral.

Identifiering av aktiedgare

28

Uppgiftsskyldigheten enligt 3kap.
12 § galler aven for en svensk
annan intermediar som for annans
rékning forvaltar aktier som om-
fattasav 1 8.

Om en svensk annan intermediér
saknar sddana uppgifter som avses
i 3 kap. 12 § ska den utan drojsmal
vidarebefordra begéran till den in-
termediér for vars rakning aktierna
innehas.

Uppgifter enligt forsta stycket ska
lamnas utan drojsmal om det be-
gars av en intermediar inom EES
eller en svensk annan intermediar.
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38

En svensk annan intermediar som
omfattas av 2 § ar skyldig att pa be-
garan av en intermediar utan drojs-
mal vidarebefordra sadana uppgif-
ter som avses i 3 kap. 12 § till den
intermediar inom EES eller en
svensk annan intermediar som be-
gart uppgiften.

48

Den som lamnar uppgifter enligt
2 och 3 88 far inte g6ras ansvarig
for att ha asidosatt nagon tyst-
nadsplikt.

58

Personuppgifter som har motta-
gits uteslutande i syfte att identi-
fiera en aktieagare far inte lagras
under langre tid &n tolv manader
efter det att en svensk annan inter-
mediar fatt kunskap om att perso-
nen inte langre ar aktiedgare.

Skyldighet att vidarebefordra
uppgifter

68

En svensk annan intermediér som
omfattas av 2 § ska, pa begéran av
en intermediar, utan dréjsmal till
en aktiedgare vidarebefordra sada-
na uppgifter som behdvs for att
aktiedgaren ska kunna utnyttja de
rattigheter som foljer av aktieinne-
havet.

Om en svensk annan intermediar
ingdr i en kedja av intermediarer
ska informationen enligt forsta
stycket dverforas till nésta interme-
diar i kedjan, savida inte informa-
tionen kan o&verforas direkt till
aktiedgaren. En svensk annan inter-
medidr ar inte skyldig att vidarebe-
fordra uppgifterna om aktiebolaget
redan har skickat denna informa-
tion direkt till bolagets samtliga
aktiedgare.



78

En svensk annan intermediar
som omfattas av 2 § ska pa begar-
an av en aktiedgare eller en inter-
mediar utan drojsmal vidarebe-
fordra uppgifter fran aktieagaren
avseende utdvandet av de rattig-
heter som foljer med aktieinneha-
vet till ndsta intermedidr inom
EES eller svensk annan interme-
diar, savida inte informationen
kan dverforas direkt till bolaget.

Skyldighet att underlatta utév-
andet av aktiedgarrattigheter

88

En svensk annan intermediar
som omfattas av 2 § &r skyldig att
vidta de atgarder som kréavs for att
en aktiedgare pa egen hand ska
kunna utéva de rattigheter som
foljer med aktieinnehavet.

Uppgiftsskyldighet i forhallande
till intermediéar fran tredjeland i
vissa fall

9§

En svensk annan intermediar ar
skyldig att p& begaran av en inter-
mediar fran tredjeland lamna sada-
na uppgifter som avses i 2 § eller
till en intermediar fran tredjeland
vidarebefordra sadana uppgifter
som avses i 7 8. Skyldigheten géller
betréffande aktier som avsesi 1 8.

En atgard enligt 2 eller 7 § ska
bara vidtas om intermediaren fran
tredjeland star under tillsyn och
lyder under ett bindande regelverk
som sékerstéller att en aktie&gares
personuppgifter omfattas av ett
skydd som motsvarar det som gél-
ler enligt Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2016/679
av den 27 april 2016 om skydd for
fysiska personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och
om det fria flodet av sddana uppgif-
ter och om upphavande av direktiv
95/46/EG  (allmdn  dataskydds-
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forordning) eller om aktiedgaren
lamnat sitt samtycke till att uppgif-
terna lamnas ut.

Ratten att ta ut avgifter

108

Bestammelserna i 3 kap. 18 §
om ratten att ta ut avgifter galler
aven for en svensk annan inter-
mediar eller en intermediar fran
tredjeland nar de tillhandahaller
tjénster enligt detta kapitel.

Bemyndigande

118

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestammer far
meddela ytterligare foreskrifter om
skyldigheten att  vidarebefordra
uppgifter enligt 6 och 7 8§ samt
vidta atgarder enligt 8 8.

5 kap.

48

En registrering skall rattas, om
den innehdller nagon uppenbar
oriktighet till foljd av att den som
vidtagit registreringsatgarden eller
nagon annan har gjort sig skyldig
till skrivfel, réknefel eller liknande
forbiseende eller till foljd av nagot
tekniskt fel. Den vars ratt berors
skall ges mojlighet att yttra sig, om
inte rattelsen ar till forman for
denne eller yttrande annars &r
uppenbart obehdvligt.

En registrering ska rattas, om den
innehaller nagon uppenbar orik-
tighet eller &r ofullstandig till foljd
av att den som vidtagit registre-
ringsatgarden eller ndgon annan har
gjort sig skyldig till skrivfel, rdkne-
fel eller liknande forbiseende eller
till foljd av nagot tekniskt fel. Den
vars ratt berors ska ges mojlighet att
yttra sig, om inte rattelsen ar till
forman for denne eller yttrande
annars ar uppenbart obehdvligt.

1. Denna lag trader i kraft den 1 september 2020 i frdga om 3 a kap.

och i dvrigt den 1 juni 2019.

2.3 kap. 12 a, 12 b och 14-16 88§ tillampas av vardepapperscentraler
och forvaltare fran och med den 1 september 2020. De ska vidare till-
lampa den aldre lydelsen av 3 kap. 12 § till och med den 31 augusti 2020.



Forslag till lag om &ndring i lagen (2004:46) om

vardepappersfonder

Harigenom foreskrivs i friga om lagen (2004:46) om vardepappers-

fonder

dels att 7 kap. 3 § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas tre nya paragrafer, 2 kap. 17 h-17 j, och ndrmast
fore 2 kap. 17 h § en ny rubrik av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

2 kap.

Principer for aktiedgarengage-
mang

17h§

Ett fondbolag som for en varde-
pappersfonds rékning investerar i
aktier som &r upptagna till handel
pa en reglerad marknad, ska an-
tingen anta principer for aktie-
agarengagemang eller lamna en
tydlig och motiverad forklaring till
varfor nagra sadana principer inte
har antagits. Av principerna ska
det framga hur fondbolaget integ-
rerar aktiedgarengagemang i dess
investeringsstrategi néar det galler
sadana aktier.

I principerna ska fondbolaget
lamna en beskrivning av hur det i
relevanta fragor Gvervakar de bo-
lag i vilka fondbolaget investerar
fondens medel. Beskrivningen ska
minst omfatta hur vardepappers-
fonden dvervakar portféljbolagens

1. strategi,

2. finansiella och icke-finansiel-
la resultat och risker,

3. kapitalstruktur,

4. sociala och miljomassiga pa-
verkan, och

5. bolagsstyrning.

Av principerna ska det vidare
framga hur fondbolaget for dia-
loger med foretradare for port-
foljbolagen och utdvar rostratt och
andra réattigheter knutna till aktie-
innehavet. Det ska &ven framga
hur fondbolaget samarbetar med
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andra aktiedgare, kommunicerar
med relevanta intressenter i port-
foljbolagen samt hanterar faktiska
och potentiella intressekonflikter.

178§

Ett fondbolag ska varje ar an-
tingen lamna en redogodrelse som
beskriver hur principerna som av-
ses i 17 h § har tillampats eller
lamna en tydlig och motiverad
forklaring till varfor en sadan re-
dogorelse inte lamnas. Redogorel-
sen ska innehalla en allman be-
skrivning av

1. fondbolagets rdstningsbeteen-
de i portféljbolagen,

2. de viktigaste fragorna i vilka
portféljbolagens stimma har fattat
beslut, och

3. i vilka fragor som fondbolaget
tillampat rad eller rekommenda-
tioner fran en rostningsradgivare.

Av redog0relsen ska det vidare
framga hur fondbolaget har stallt
sig i de fragor dar stdmmorna
fattat beslut. Stimmobeslut som &r
obetydliga pa grund av amnet eller
storleken pa fondens innehav be-
héver inte redovisas.

178

Principerna for aktiedgarenga-
gemang och redogdrelsen enligt
17 h och 17 i 88 ska kostnadsfritt
hallas tillgangliga pa fondbolagets
webbplats eller pa annat lattill-
gangligt satt som ar lika publikt.
Om fondbolaget inte har antagit
nagra principer eller lamnat
nagon redogdrelse eller om dessa
saknar ndgot av det innehall som
anges i 17 h och 17 i 88, ska
fondbolaget pd motsvarande satt
lamna en tydlig och motiverad
forklaring till detta.



7 kap.
38

Ett fondbolag som utfor diskre-
tionér portfoljforvaltning avseende
finansiella instrument ska i denna
forvaltning och nér det utfor tjans-
ter enligt 1 § forsta stycket till-
lampa 8 kap. 9-12, 14-16 och
22 88 och 9 kap. 1, 3-6, 9, 10, 12—
23, 26-29 och 40 §§, 41 § forsta
stycket och 43 § lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden.

Ett fondbolag som utfor diskre-
tionér portfoljférvaltning avseende
finansiella instrument ska i denna
forvaltning och nér det utfor tjans-
ter enligt 1 § forsta stycket fill-
lampa 8 kap. 9-12, 14-16 och
22 88 och 9 kap. 1, 3-6, 9, 10, 12—
23, 26-29 b och 40 8§, 41 § forsta
stycket och 43 § lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden.

1. Denna lag trader i kraft den 1 juni 2019.

2. Bestammelserna i 2 kap. 17 i § ska tillampas forsta gangen 2020.
Detsamma galler bestammelserna i 9 kap. 29 a och 29 b 8§ lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden som ska tillampas av AlF-for-

valtare enligt 7 kap. 3 § denna lag.

1 Senaste lydelse 2017:690.
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Forslag till lag om &ndring i aktiebolagslagen
(2005:551)

Harigenom foreskrivs i friga om aktiebolagslagen (2005:551)*

dels att 8 kap. 52 § ska upphdra att gélla,

dels att 5 kap. 15 §, 7 kap. 3, 4 a, 16, 20, 23-25, 48, 49, 54 a, 55 a,
56 a-56 c, 61, 63, 64 och 68 8§, 8 kap. 36, 37, 51, 53 och 54 §§, 12 kap.
8 och 14 88, 13 kap. 4, 9, 28, 39 a och 42 8§, 14 kap. 11, 44, 46 a och
49 88, 15 kap. 11, 27, 41 a och 44 §8§, 16 kap. 8 §, 18 kap. 7 och 14 §§,
19 kap. 13 och 25 §§, 20 kap. 15 och 37 88, 23 kap. 16, 17, 43 och 53 88,
24 kap. 18, 19 och 31 88, 25 kap. 6 och 52 88 och 31 kap. 2 § och
rubriken narmast fore 7 kap. 55 a, 56a-56 ¢, 63, 64 och 68 8§, 8 kap.
51 8 och 19 kap. 13 § ska ha foljande lydelse,

dels att det ska inforas ett nytt kapitel, 8 a, tio nya paragrafer, 1 kap.
10c §, 7 kap. 4 b, 56 d, 62 och 62 a §§, 8 kap. 52, 53 a och 53 b 88,
16 kap. 5 a § och 27 kap. 6 a §, och ndrmast fore 1 kap. 10 ¢ §, 7 kap.
4 b 8 och 27 kap. 6 a § tre nya rubriker av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.

Begreppet publikt noterat aktie-
bolag

10c§

Ett publikt noterat aktiebolag ar
ett aktiebolag vars aktier ar upp-
tagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet.

5 kap.
158

Om den som dger forvaltarre-
gistrerade aktier vill delta i en bo-
lagsstamma, skall han eller hon pa
begdran av forvaltaren tillfalligt
foras in i aktieboken. Efter den tid-
punkt som avses i 7 kap. 28 § tredje
stycket skall aktiedgaren strykas
fran aktieboken.

! Senaste lydelse av
8 kap. 52 § 2006:562.

Om den som é&ger forvaltarre-
gistrerade aktier vill delta i en bo-
lagsstamma, ska han eller hon pa
begéran av forvaltaren tillfalligt
foras in i aktieboken. Efter den tid-
punkt som avses i 7 kap. 28 §
tredje stycket ska aktiedgaren
strykas fran aktieboken.

Forvaltaren ar skyldig att ha ru-
tiner som sakerstéller att aktiedga-
re kan inforas i aktieboken enligt
forsta stycket.



7 kap.
382

En aktiedgare som inte &r personligen narvarande vid bolagsstimman
far utdva sin rétt vid stimman genom ett ombud med skriftlig, av aktie-
agaren undertecknad och daterad fullmakt. Om bolaget &r ett avstam-
ningsbolag, far aktiedgaren utse tva eller flera ombud, varvid varje om-
bud far utéva den ratt som hanfor sig till en viss i fullmakten angiven
andel av aktierna.

En fullmakt galler hogst ett &r fran utfardandet. Om bolaget &r ett av-
stamningsbolag, far det i fullmakten anges en langre giltighetstid, dock
langst fem &r fran utfardandet.

| frdga om publika aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande  marknad  utanfor
Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet, galler dven 54 a §.

I friga om publika noterade
aktiebolag galler dven 54 a 8.

4a8§

I bolagsordningen far det anges att aktiedgarna fore bolagsstamman ska
kunna uttva sin rostratt per post eller att styrelsen infér en bolagsstdmma
far besluta att aktiedgarna ska kunna gora detta.

Vid postréstning ska anvandas ett formular som bolaget tillhandahaller.
Formuléret ska, med hanvisning till de framlagda forslag till beslut som
anges i forslaget till dagordning for bolagsstimman, innehalla tva likvar-
digt presenterade svarsalternativ med rubrikerna Ja och Nej.

Om en postrost enligt andra
stycket avges elektroniskt ar ett
publikt noterat aktiebolag skyldigt
att elektroniskt bekréafta att rosten
har tagits emot.

Bemyndigande

4b§

Regeringen far meddela fore-
skrifter om skyldigheten att bekra-
fta mottagandet av en postrost
enligt 4 a 8 tredje stycket.

16 §

En aktiedgare som vill fa ett
arende behandlat vid en bolags-
stdimma skall begéra detta skrift-
ligen hos styrelsen.

Arendet skall tas upp vid bolags-
stdmman, om begdran har kommit
in till styrelsen

2 Senaste lydelse 2010:1516.

En aktiedgare som vill fa ett
arende behandlat vid en bolags-
stdimma ska begdra detta skrift-
ligen hos styrelsen.

Arendet ska tas upp vid bolags-
stdmman, om begéran har kommit
in till styrelsen
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Bilaga 4 1. senast en vecka fore den tidpunkt da enligt 18-20 88§ kallelse tidigast
far utfardas, eller
2. efter den tidpunkt som anges i 1 men i sadan tid att drendet kan tas
upp i kallelsen till bolagsstamman.
For att ett rende ska tas upp
vid bolagsstamman i ett publikt
aktiebolag krévs, forutom vad som
anges i andra stycket, dessutom att
agare till minst en tiotusendel av
samtliga aktier i bolaget eller 25
aktieagare star bakom begéaran.

20 §°

Kallelse till annan extra bolagsstimma &n en sadan som avses i 19 §
ska utfardas tidigast sex veckor och senast tva veckor fore bolagsstam-
man.

I fraga om publika aktiebolag, I friga om publika noterade
vars aktier ar upptagna till handel aktiebolag géller 55 a § i stallet for
pa en reglerad marknad eller en  denna paragraf.
motsvarande marknad utanfér
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler 55 a § i stéllet
for denna paragraf.

Né&r Finansinspektionen anser att det finns skél att anta att aktiebolaget
kan komma att omfattas av resolution enligt lagen (2015:1016) om reso-
lution, far kallelse till extra bolagsstimma for att préva en fraga om en
okning av aktiekapitalet utfardas senare an som anges i forsta stycket,
dock inte senare &n tio dagar fore stimman. Bestdammelserna i 16 § andra
stycket om aktiedgares initiativratt och 28 § tredje stycket om tillhanda-
héllande av aktiebok géller inte nar kallelse sker enligt det har stycket.

23§

Aktiedgarna ska kallas till bolagsstimma pé det sitt som anges i bo-
lagsordningen. Kallelse ska dven skickas med post till varje aktiedgare
vars postadress ar kand for bolaget, om

1. ordinarie bolagsstamma ska héllas p& annan tid &n som anges i bo-
lagsordningen, eller

2. bolagsstdmman ska

a) behandla en frdga om sadan andring av bolagsordningen som avses i
43-45 88,

b) ta stallning till om bolaget ska ga i likvidation,

¢) granska likvidators slutredovisning, eller

d) behandla en fraga om att bolagets likvidation ska upphora.

214

I frdga om publika aktiebolag
galler aven 56 8. | fraga om pub-
lika aktiebolag, vars aktier &r upp-

3 Senaste lydelse 2015:1030.
4 Senaste lydelse 2010:1516.

I frdga om publika aktiebolag
galler aven 56 8. | friga om pub-
lika noterade aktiebolag géller 56



tagna till handel p& en reglerad a och 64-67 8§ i stallet for denna
marknad eller en motsvarande paragraf.

marknad utanfor Europeiska eko-

nomiska samarbetsomradet, galler

56 a § och 64-67 8§ i stallet for

denna paragraf.

24 §°

Kallelsen ska innehalla uppgift om tid och plats for bolagsstimman
samt uppgift om forutséattningarna enligt 2 § for aktiedgares ratt att delta i
stimman. Kallelsen ska ocksd innehalla ett forslag till dagordning for
bolagsstamman. | forslaget till dagordning ska styrelsen tydligt ange de
drenden som ska behandlas vid bolagsstimman. Arendena ska vara num-
rerade.

Det huvudsakliga innehdllet i varje framlagt forslag ska anges, om
forslaget inte ror en fraga av mindre betydelse for bolaget. Avser ett
arende en andring av bolagsordningen, ska det huvudsakliga innehallet i
forslaget till andring alltid anges.

Om aktiedgarna ska kunna utdva rostrétt vid bolagsstimman med an-
vandning av en sadan fullmakt som avses i 4 § andra stycket, genom
postroéstning eller med anvandning av elektroniska hjélpmedel, ska det
framga av kallelsen hur de ska ga till vaga.

Séarskilda bestammelser om innehéllet i en kallelse finns i

2 § detta kapitel (deltagande i stdmma),

13 kap. 10, 33 och 36 §§ (nyemission av aktier),

14 kap. 12, 26 och 29 §§ (emission av teckningsoptioner),

15 kap. 12, 31 och 34 §§ (emission av konvertibler),

16 kap. 3-5 och 7 §§ (vissa riktade emissioner m.m.),

18 kap. 8 § (vinstutdelning),

19 kap. 26 och 35 88§ (forvarv eller dverlatelse av egna aktier),

20 kap. 16 § (minskning av aktiekapitalet), och

25 kap. 5 8 (likvidation).

| fraga om publika aktiebolag, I frdga om publika noterade
vars aktier ar upptagna till handel aktiebolag galler &ven 63 8.
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler dven 63 §.

25 §°
Styrelsen ska hélla redovisningshandlingar och revisionsberattelse eller
kopior av dessa handlingar tillgangliga hos bolaget for aktiedgarna under
minst tva veckor narmast fore arsstiamman. Kopior av handlingarna ska
genast och utan kostnad for mottagaren sandas till de aktiedgare som
begér det och uppger sin postadress.
Handlingarna ska laggas fram pa stamman.

5 Senaste lydelse 2010:1516.
5 Senaste lydelse 2010:1516.

Bilaga 4

215



Bilaga 4

216

I fraga om publika aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en

I frdga om publika noterade
aktiebolag géller 56 b § i stéllet for
denna paragraf.

motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler 56 b § i stéllet
for denna paragraf.

48 §'

Ordfoéranden ska se till att det fors protokoll vid bolagsstimman.

I protokollet ska det antecknas dag och ort for bolagsstimman samt
vilka beslut som bolagsstimman har fattat. Om ett beslut har fattats
genom omrostning, ska det i protokollet antecknas vad som har yrkats
och utfallet av omréstningen. Rostlangden ska tas in i eller laggas som en
bilaga till protokollet.

Protokollet ska undertecknas av protokollféraren. Det ska justeras av
ordforanden, om han eller hon inte har fort protokollet, och av minst en
justeringsman som bolagsstdmman har utsett. Om ordféranden eller pro-
tokollféraren ensam eller de tva tillsammans foretrader samtliga aktier i

bolaget, behovs inte ndgon justeringsman.

I friga om publika aktiebolag
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet galler dven 68 § andra
stycket.

| frdga om publika noterade
aktiebolag géller &ven 68 § andra
stycket.

49 §®
Senast tva veckor efter bolagsstimman ska protokollet héllas till-
gangligt hos bolaget for aktiedgarna. En kopia av protokollet ska sandas
till de aktiedgare som begar det och uppger sin postadress.
Protokollen ska forvaras pa ett betryggande satt.

I fraga om publika aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler dven 68 §
tredje stycket.

| frdga om publika noterade
aktiebolag galler daven 68 § tredje
stycket.

54 §°

Ett publikt aktiebolag, vars aktier
ar upptagna till handel pa en reg-
lerad marknad eller en motsva-
rande marknad utanfér Europeiska

7 Senaste lydelse 2014:539.
8 Senaste lydelse 2010:1516.
® Senaste lydelse 2007:566.

Ett publikt noterat aktiebolag ska
infor en bolagsstdimma tillhanda-
halla aktiedgarna ett fullmaktsfor-
muldr. Formuldret ska tillhanda-



ekonomiska samarbetsomradet,
skall infér en bolagsstimma till-
handahalla aktiedgarna ett full-
maktsformuldr. Formulédret skall
tillhandahallas tillsammans med
kallelsen till bolagsstdamman, om
kallelsen sénds till aktiedgarna. Om
kallelse sker pa nagot annat sitt,
skall fullmaktsformuldret tillhanda-
hallas aktiedgarna pa begaran efter
det att bolagsstdmman har tillkanna-
getts. Formularet far inte innehlla
namn pa ombud eller ange hur om-
budet skall rosta. Bestdammelserna i
denna paragraf hindrar inte bolaget
att tillhandahalla sadana fullmakts-
formuldr som avsesi 4 §.

Tid for kallelse i vissa publika
aktiebolag

hallas tillsammans med kallelsen
till bolagsstdmman, om Kkallelsen
sénds till aktiedgarna. Om kallelse
sker pa nagot annat satt, ska full-
maktsformularet tillhandahallas
aktiedgarna pa begaran efter det att
bolagsstdmman har tillk&nnagetts.
Formularet far inte innehalla namn
p& ombud eller ange hur ombudet
ska rosta. Bestammelserna i denna
paragraf hindrar inte bolaget att till-
handahalla sddana fullmaktsfor-
mular som avses i 4 8.

Tid for kallelse i publika note-
rade aktiebolag

55 a §1°

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska kallelse till annan extra
bolagsstimma &n en sadan som av-
ses i 19 § utfardas tidigast sex
veckor och senast tre veckor fore
bolagsstamman.

I ett publikt noterat aktiebolag
ska kallelse till annan extra bolags-
stimma dn en sadan som avses i
19 § utfardas tidigast sex veckor
och senast tre veckor fore bolags-
stdmman.

Nar Finansinspektionen anser att det finns skal att anta att aktiebolaget
kan komma att omfattas av resolution enligt lagen (2015:1016) om reso-
lution, far kallelse till extra bolagsstimma for att préva en fraga om en
Okning av aktiekapitalet utfardas senare an som anges i forsta stycket,
dock inte senare an tio dagar fore stimman. Bestdammelserna i 16 § andra
stycket om aktiedgares initiativratt och 28 § tredje stycket om tillhanda-
héllande av aktiebok galler inte nér kallelse sker enligt det har stycket.

Kallelsesétt i vissa publika aktie-
bolag

Kallelsesatt i publika noterade
aktiebolag

56 a§

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Euro-

10 Senaste lydelse 2015:1030.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska kallelse till bolagsstamma ske
genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar och genom att

Bilaga 4

217



Bilaga 4

218

peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska kallelse till bolagsstam-
ma ske genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar och genom
att kallelsen halls tillganglig pa

kallelsen halls tillganglig pa bola-
gets webbplats. Kallelse ska, i
forekommande fall, ocksa ske pa
annat i bolagsordningen angivet
sdtt.

bolagets webbplats. Kallelse ska, i
forekommande fall, ocksa ske pa
annat i bolagsordningen angivet
satt.

Kallelsen ska genast och utan kostnad for mottagaren skickas med post
till de aktiedgare som begar det och uppger sin postadress. Om ordinarie
bolagsstimma ska héllas p& annan tid &n den som anges i bolagsord-
ningen, ska kallelsen utan kostnad fér mottagaren skickas med post till
varje aktiedgare vars postadress ar k&nd for bolaget.

Samtidigt som kallelse sker ska bolaget genom annonsering i minst en i
bolagsordningen angiven rikstdckande dagstidning upplysa om att kallel-
se har skett och da ange bolagets namn och organisationsnummer, vilket
slag av bolagsstamma som ska hallas, tid och plats for stimman samt
forutsattningarna enligt 2 § for aktiedgarnas ratt att delta i stamman. |
annonsen ska det anges hur en aktiedgare kan ta del av kallelsen pa

bolagets webbplats eller fa den skickad till sig.
Av annonsen ska det dven framga om bolagsstimman ska
1. behandla en frdga om sadan andring av bolagsordningen som avses i

43-45 8§,

2. ta stéllning till om bolaget ska ga i likvidation,
3. granska likvidators slutredovisning eller
4. behandla en fraga om att bolagets likvidation ska upphora.

Tillhandahallande av handlingar
infor arsstamma i vissa publika
aktiebolag

Tillhandahallande av handlingar
infor arsstimma i publika note-
rade aktiebolag

56b§

I ett publikt aktiebolag, vars
aktier &r upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska styrelsen halla redovis-
ningshandlingar och revisionsbe-
rattelse, eller kopior av dessa
handlingar, tillgdngliga hos bola-
get for aktiedgarna under minst tre
veckor ndarmast fore arsstamman.
Detsamma géller, i forekommande
fall, revisorns yttrande enligt
8 kap. 54 §. Kopior av handling-
arna ska genast och utan kostnad
for mottagaren séndas till de aktie-
&gare som begér det och uppger
sin postadress.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen hélla redovisnings-
handlingar och revisionsberéttelse,
eller kopior av dessa handlingar,
tillgéngliga hos bolaget for aktie-
agarna under minst tre veckor nar-
mast fore arsstimman. Detsamma
géller ersattningsrapporten enligt
8 kap. 53 a § och revisorns yttran-
de enligt 8 kap. 54 §. Kopior av
handlingarna ska genast och utan
kostnad for mottagaren sandas till
de aktiedgare som begéar det och
uppger sin postadress.



Handlingarna ska hallas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor narmast fére ars-
stdmman och dagen for stimman.
De ska vidare laggas fram pa stam-
man.

Tillhandahallande av formular
infor bolagsstamman i vissa pub-
lika aktiebolag

Handlingarna ska héllas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor narmast fore ars-
stimman och pa dagen for stam-
man. De ska vidare laggas fram pa
stamman.

Tillhandahéllande av formular
infér bolagsstamman i publika
noterade aktiebolag

56C8§

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska fullmaktsformular och
formular for postrostning hallas
tillgangliga pa bolagets webbplats
under minst tre veckor nérmast
fore bolagsstdimman och dagen for
stamman.

I ett publikt noterat aktiebolag
ska fullmaktsformulér och formu-
lar for postrostning hallas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor né&rmast fore
bolagsstimman och pa dagen for
stdmman.

56d 8

Ett publikt noterat aktiebolag
ska i samband offentliggérandet av
de uppgifter som avses i 56 a—
56 c 88, i ett standardiserat med-
delande till vardepapperscentralen
ange var pa bolagets webbplats
uppgifterna finns. Véardepappers-
centralens och forvaltarens skyl-
dighet att vidarebefordra med—de-
landet regleras i 3 kap. 14 § lagen
(1998:1479) om vardepapperscen-
traler och kontoféring av finansiel-
la instrument.

61 §11

| ett aktiebolag, vars aktier &r
upptagna till handel p& en reg-
lerad marknad i Sverige, skall det
vid arsstamman fattas beslut om
riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare. Riktlinjerna
skall ha det innehall som anges i 8
kap. 51 § forsta stycket och 52 §

11 Senaste lydelse 2007:566.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska det vid Arsstamman fattas
beslut om riktlinjer for erséttning
till ledande befattningshavare.
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Bilaga 4 forsta stycket.

Om stdmman inte antar for-
slaget till riktlinjer, ska erséttning
utbetalas i enlighet med de rikt-
linjer som gallt tidigare eller, om
sadana inte finns, i enlighet med
vad som &r praxis inom bolaget.
Senast vid nasta arsstimma ska
styrelsen presentera ett nytt for-
slag till riktlinjer.

I 8 kap. 51 och 52 8§ finns be-
stammelser om styrelsens skyldig-
het att uppréatta forslag till rikt-
linjer och vad dessa ska innehalla

62§

| ett publikt noterat aktiebolag
ska den ersattningsrapport som
avses i 8 kap. 53 a § laggas fram
pa arsstamman for godkannande.

62a8§

Pa bolagets webbplats ska utan
kostnad hallas tillgangligt

1. bolagets riktlinjer for ersatt-
ning till ledande befattningshava-
re enligt 8 kap. 51 §, atminstone s
lange de &r géllande, och

2. en ersattningsrapport enligt
8 kap. 53 a 8§ under en period av
tio ar raknat fran det att rapporten
lagts fram pé bolagets arsstamma.

En ledande befattningshavares
personuppgifter ska avlagsnas
frén ersattningsrapporten om bo-
laget valjer att halla den tillgang-
lig efter det att tidsperioden som
anges i forsta stycket 2 har 16pt ut.

Kallelsens innehall i vissa pub- Kallelsens innehall i publika
lika aktiebolag noterade aktiebolag
63 §12
I ett publikt aktiebolag, vars | ett publikt noterat aktiebolag

aktier ar upptagna till handel pd ska en kallelse till en bolagsstam-
en reglerad marknad eller en mot- ma, utdver det som anges i 24 §,
svarande marknad utanfor Euro- &ven innehélla uppgift om det
peiska ekonomiska samarbetsom- totala antalet aktier och rdster i bo-

12 Senaste lydelse 2010:1516.
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radet, ska en kallelse till en bo-
lagsstdmma, utdver det som anges
i 24 §, aven innehalla uppgift om
det totala antalet aktier och roster i
bolaget samt, i forekommande fall,
uppgift om bolagets innehav av
egna aktier. Uppgifterna ska avse
forhallandena vid den tidpunkt da
kallelsen utfardas och vara forde-
lade pé aktieslag.

laget samt, i forekommande fall,
uppgift om bolagets innehav av
egna aktier. Uppgifterna ska avse
forhallandena vid den tidpunkt da
kallelsen utfardas och vara forde-
lade pa aktieslag.

Kallelsen ska innehalla uppgift om pé vilken webbplats som bolaget
tillhandahaller de fullmaktsformular och formular for postrostning som
ska hallas tillgangliga infor stamman och de handlingar som ska ldggas
fram pa stamman. | kallelsen ska det ocksa informeras om aktiedgarnas

réatt att begéra upplysningar enligt 32 §.

Information till aktiedgare i
vissa publika aktiebolag

Information till aktiedgare i
publika noterade aktiebolag

64 8§13

Under de forutsattningar som
anges i 65-67 8§ far ett publikt
aktiebolag vars aktier ar upptagna
till handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, lamna infor-
mation till aktiedgare med elektro-
niska hjalpmedel dven nar det i
lagen anges att informationen skall
lamnas pa ndgot annat satt.

Stammoprotokoll i vissa publika
aktiebolag

Under de forutsattningar som
anges i 65-67 8§ far ett publikt
noterat aktiebolag l&mna infor-
mation till aktiedgare med elektro-
niska hjalpmedel &ven ndr det i
lagen anges att informationen ska
lamnas pa ndgot annat satt.

Stammoprotokoll i publika note-
rade aktiebolag

68 §

Utbver det som anges i 48 och
49 8§, galler i frdga om ett publikt
aktiebolag, vars aktier ar upptag-
na till handel pa en reglerad mark-
nad eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, foljande

Utover det som anges i 48 och
49 88, galler i frdga om ett publikt
noterat aktiebolag foljande.

Om en aktiedgare begdr det infor en omréstning, ska aktiebolaget i
stammoprotokollet eller i en bilaga till protokollet redovisa

1. antalet roster fér och mot forslaget till beslut,

2. antalet roster som narvarande aktiedgare har avstatt fran att avge,

3. det antal aktier for vilka roster har avgetts och

13 Senaste lydelse 2007:566.
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4. den andel av aktiekapitalet som dessa roster representerar.
Protokollet, utom rostlangden, ska hallas tillgangligt pa bolagets webb-
plats senast tva veckor efter bolagsstimman och under minst tre ar.

Bolaget ar skyldigt att pa be-
garan av en aktiedgare bekréafta
att aktiedgaren har registrerats i
rostlangden. En sadan begéran
ska ske inom tre veckor fran det att
stdmman avslutats.

8 kap.
368

Den verkstallande direktoren far
alltid foretrdda bolaget och teckna
dess firma betrdffande uppgifter
som han eller hon skall skota
enligt 29 8.

Den verkstallande direktoren far
alltid foretrdda bolaget och teckna
dess firma betraffande uppgifter
som han eller hon far skota enligt
29 8.

37 §14
Styrelsen far bemyndiga en styrelseledamot, den verkstallande direk-
toren eller ndgon annan att foretrada bolaget och teckna dess firma

(sérskild firmatecknare).

Minst en av de sarskilda firma-
tecknarna ska vara bosatt inom
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet. Om det finns sarskil-
da skal, far Bolagsverket i ett en-
skilt fall besluta om undantag fran
boséttningskravet. 1 ov-rigt ska
bestdammelserna i 31, 32 och 34 §§
tillampas pa en firmatecknare som
inte &r styrelseledamot eller verk-
stéllande direktor.

Minst en av de sérskilda firma-
tecknarna ska vara bosatt inom
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet. Om det finns sarskil-
da skal, far Bolagsverket i ett en-
skilt fall besluta om undantag fran
bosattningskravet. | dvrigt ska be-
stdmmelserna i 31 och 34 8§
tillampas pa en firmatecknare som
inte &r styrelseledamot eller verk-
stéllande direktor.

Styrelsen far nar som helst aterkalla ett bemyndigande som avses i

forsta stycket.

I bolagsordningen far det foreskrivas att styrelsen inte far lamna ett
sadant bemyndigande som avses i forsta stycket eller att ett sddant be-
myndigande far lamnas endast pa vissa villkor.

Riktlinjer for ersattning till le-
dande befattningshavare i aktie-
marknadsbolag

Riktlinjer for och rapport om
ersattning till ledande befatt-
ningshavare i publika noterade
aktiebolag

51 §15

| ett aktiebolag, vars aktier ar
upptagna till handel pa en regle-

14 Senaste lydelse 2014:539.
15 Senaste lydelse 2007:566.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen varje ar uppratta ett



rad marknad i Sverige, skall sty-
relsen varje ar uppratta forslag till
riktlinjer for bestdmmande av I16n
och annan erséttning till den verk-
stallande direktéren och andra
personer i bolagets ledning. Med
ersattning jamstalls dverlatelse av
vardepapper och upplatelse av ratt
att i framtiden forvarva varde-
papper fran bolaget. Riktlinjerna
skall avse tiden fran néasta &rs-
stamma.

Information om tidigare beslu-
tade ersattningar som inte har
forfallit till betalning skall fogas
till forslaget.

Om, i fall som avses i 53 §, de
riktlinjer som bolagsstimman har
beslutat om inte har foljts, skall
aven information om detta och om
skalet till avvikelsen fogas till
forslaget.

Forsta stycket galler inte sadana
omfattas av 16 kap. Det géller inte

23 a § forsta stycket.

forslag till riktlinjer for erséttning Bilaga 4

till  ledande befattningshavare.
Riktlinjerna ska avse tiden fran
den stdmma dér de har antagits.

Riktlinjerna ska avse 16n och
annan ersattning till den verk-
stallande direktéren och i fore-
kommande fall den vice verk-
stillande direktdren samt ovriga
personer i bolagets ledning. Med
ersattning jamstalls dverlatelse av
vardepap-per och upplatelse av
ratt att i framtiden forvarva varde-
papper fran bolaget.

emissioner och Overlatelser som
heller erséttning som omfattas av

52§

I riktlinjerna for erséttning till
ledande befattningshavare ska det
finnas en forklaring till hur de bi-
drar till bolagets affarsstrategi och
langsiktiga intressen och hallbar-
het. Vidare ska riktlinjerna inne-
halla en beskrivning av de olika
former av ersattning som kan utga
till  ledande befattningshavare,
med angivande av deras relativa
andelar.

| riktlinjerna ska det vidare 1am-
nas en forklaring till hur I16nen och
anstéllningsvillkoren for bolagets
anstallda har beaktats nar rikt-
linjerna faststélldes.

I frdga om rorlig ersattning ska
det finnas uttdmmande och varie-
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Bilaga 4 rande kriterier och det ska framga
vilken metod som ska anvéndas for
att faststalla i vilken utstréckning
kriterierna har uppfyllts. Vidare
ska det framgd hur ersattningen
bidrar till de mal som faststallts
enligt forsta stycket. Det ska &ven
finnas uppgifter om eventuella
uppskovsperioder och om bolagets
majlighet att enligt avtalet ater-
krava ersattning.

| frdga om aktiebaserad erséatt-
ning ska det finnas uppgifter om
forvarvandeperioder och i tillam-
pliga fall behallande av aktier
efter forvarv.

| riktlinjerna ska anges varak-
tigheten av avtal eller Overens-
kommelser med ledande befatt-
ningshavare och gallande uppséag-
ningsperioder, huvuddragen for
systemen for tillaggspension eller
fortidspensionering samt villkoren
for uppsagning och betalningar
kopplade till uppsagning.

Riktlinjerna ska innehalla en
beskrivning av den beslutsprocess
som tillampas for att faststélla, se
dver och genomféra dem samt vil-
ka atgarder som vidtas for att und-
vika eller hantera intressekon-
flikter. Om det har skett en dversyn
av riktlinjerna, ska samtliga bety-
dande forandringar redovisas och
hur dessa, i forekommande fall,
beaktar de synpunkter som fram-
forts i samband med stdmmobe-
handlingen av tidigare riktlinjer
och ersattningsrapporter.

53 §16
I de riktlinjer som avses i 51 § I de riktlinjer som avses i 51 §
far det bestammas att styrelsen far  far det bestimmas att styrelsen
frangd riktlinjerna, om det i ett tillfalligt far gora undantag fran
enskilt fall finns sarskilda skal for  riktlinjerna. Det far bara ske om
det. det i ett enskilt fall finns sarskilda
skéal for det och om det i rikt-

16 Senaste lydelse 2006:562.
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linjerna finns regler som géller til-
lampningen av undantaget och det
framgar vilka delar av riktlinjerna
som det &r mojligt att géra undan-
tag fran.

Med séarskilda skél avses situa-
tioner dar ett undantag fran rikt-
linjerna ar nddvandigt for att till-
godose bolagets langsiktiga intres-
sen och hallbarhet eller saker-
stélla dess barkraft.

53as§

Styrelsen ska varje rakenskapsar
utarbeta en erséttningsrapport
som ger en heltdckande &versikt
over utbetald och innestaende
ersattning som omfattas av de rikt-
linjer som avses i 51 §. Rapporten
ska innehdlla de uppgifter som
foljer av 53 b § och &ven omfatta
befattningshavare som rekryterats
eller avgéatt under rakenskapsaret.

Bolaget ar personuppgiftsan-
svarigt for den behandling av
personuppgifter som utarbetandet
av ersattningsrapporten innebér
och ska se till att rapporten inte
innehaller personuppgifter som
avser enskilda befattningshavares
familjesituation.

53b§

Av ersattningsrapporten enligt
53 a § ska det framgd hur stor
ersattning som den verkstéllande
direktoren och, i férekommande
fall, styrelseledaméter och vice
verkstallande direktor har erhallit.
Erséttningen till 6vriga ledande
befattningshavare ska redovisas i
anonymiserad form. Ersattnings-
rapporten ska vidare, i forekom-
mande fall, innehalla foljande
uppgifter

1. den totala ersattningen upp-
delad per komponent, andelen fast
respektive rorlig erséttning, en
forklaring av hur den totala ersatt-
ningen féljer de antagna riktlinjer-
na, daribland hur den bidrar till
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bolagets langsiktiga resultat, samt
information om hur resultatkri-
terierna tilldmpats,

2.den arliga forandringen av
ersattningen, av bolagets resultat
och av den genomsnittliga ersatt-
ningen i heltidsekvivalenter for
bolagets andra anstallda an ledan-
de befattningshavare under atmin-
stone de fem senaste rakenskap-
saren, presenterat pa ett satt som
medger jamforelse,

3. erséttning fran ett annat fore-
tag inom samma koncern,

4. antalet aktier och aktieoptio-
ner som tilldelats eller erbjudits
och de huvudsakliga villkoren for
att utnyttja optionerna, inklusive
I6senpris och lésendatum och
eventuella andringar av dessa,

5. mojligheten att enligt avtalet
kréava tillbaka rorlig ersattning,
och

6. huruvida det gjorts avvikel-
ser frdn den beslutsprocess som
ska tillampas for att faststélla er-
sattningen eller om det gjorts
undantag fran riktlinjerna pa
grund av sérskilda skal, med upp-
gift om vilka dessa skal varit och
vilka delar av riktlinjerna som det
gjorts undantag fran.

Av ersattningsrapporten ska det
slutligen framg& hur, i forekom-
mande fall, synpunkter som fram-
forts i samband en stdmmobehand-
ling av en tidigare ersattnings-
rapport har beaktats.

8 a kap. Vésentlig transaktion
med nérstdende part i publika
noterat aktiebolag

Kapitlets tillampningsomrade

18§

Detta kapitel ska tillampas nar
ett publikt noterat aktiebolag ska
besluta att géra en vasentlig tran-
saktion med en narstdende part.
Kapitlet ska enligt vad som nér-
mare anges i 9 § aven tillampas




nar en sadan transaktion sker
mellan den narstaende parten och
ett helagt svenskt dotterbolag till
det publika noterade aktiebolaget.

28

Kapitlet ska inte tillampas pa
beslut om

—arvode till styrelseledamoter
enligt 8 kap. 23 a §,

—ersattning till ledande befatt-
ningshavare som omfattas av sa-
dana riktlinjer som avses i 8 kap.
51§,

—lan enligt 11 kap.,

— emissioner enligt 12-16 kap.,

— vinstutdelning enligt 18 kap.,

—forvarv eller overlatelse av
egna aktier enligt 19 kap.,

—minskning av aktiekapitalet
enligt 20 kap.,

—1an enligt 21 kap.,

— fusion enligt 23 kap.,

— delning enligt 24 kap, eller

—beslut med stdd av lagen
(2015:1016) om resolution.

Kapitlet ska inte heller tillampas
pa transaktioner

—mellan ett bolag och dess hel-
agda dotterforetag, eller

—mellan ett bolag och dess icke
heldgda dotterféretag, om inte
nagon annan narstdende part till
bolaget har ett &garintresse i
dotterforetaget.

3§

Kapitlet ska inte heller tillam-
pas pa transaktioner som ar en del
av bolagets I6pande verksamhet
och som genomfors pd marknads-
massiga villkor.

Vad som utgdr en vasentlig
transaktion

48

En transaktion ska anses som
vasentlig om det som transaktion-
en avser har ett varde som over-
stiger 1 miljon kr och vérdet mot-
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svarar minst 1 procent av bolagets
varde.

En transaktion som ensam inte
uppfyller vésentlighetskravet ska
anses utgdra en vasentlig transak-
tion om den, sammantagen med
andra transaktioner med samma
narstdende part under en tolv-
manadersperiod narmast fore tran-
saktionen, uppfyller forutsattning-
arna i forsta stycket. | berékningen
ska aven ingd sadana transaktioner
som skett under samma period
mellan den néarstdende parten och
bolagets helagda svenska dotter-
bolag.

Vem som &r narstdende part

58

Med néarstaende part avses en
juridisk eller fysisk person enligt 1
kap. 8 eller 9 § arsredovisnings-
lagen (1995:1554).

Beslutsordning
68

Styrelsen &r ansvarig for att
fortldpande beddéma om forutsatt-
ningarna i 3 8 &r uppfylida.

78

En vasentlig transaktion med en
narstdende part ska understallas
bolagsstamman.

Till underlag for bolagsstam-
mans beslut ska styrelsen upprétta
en redog0relse for transaktionen.
Av redogorelsen ska villkoren for
transaktionen framgd, i den ut-
strackning som kravs for att stam-
man ska kunna ta stéllning till
forslaget.

Redogorelsen ska hallas till-
ganglig pa bolagets webbplats un-
der minst tre veckor narmast fore
stamman och pa dagen for stam-
man. Den ska vidare laggas fram
pa stamman.



88§

Vid stémmans beslut om god-
kdnnande av en transaktion ska
aktier som innehas av den narsta-
ende parten inte beaktas.

Vissa transaktioner i dotterbolag

9§

Vad som anges i 2-4 och 6 8§
och 7 § forsta stycket ska &ven
tillampas av ett helagt svenskt
dotterbolag till ett publikt noterat
aktiebolag, nér dotterbolaget gen-
omfor en transaktion med en part
som ar narstdende till moder-
bolaget enligt 5 §. Vid berékning-
en enligt 4 8 ska vérdet av det
transaktionen avser stallas i rela-
tion till koncernens véarde.

For att en vasentlig transaktion
enligt forsta stycket ska bli giltig
kravs att den dessutom godkanns
av bolagsstdmman i moderbolaget.
Vid proévningen i moderbolaget ska
7 och 8 88 tillampas.

12 kap.
8 §17
Styrelsen ska hélla forslaget enligt 3 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som anges i 7 §, tillgangligt for aktiedgarna
under minst tva veckor narmast fore den bolagsstimma dar frdgan om
fondemission ska prévas. Kopior av handlingarna ska genast och utan
kostnad for mottagaren sandas till de aktiedgare som begér det och upp-

ger sin postadress.

Handlingarna ska laggas fram péa stamman.

| fraga om publika aktiebolag,
vars aktier &r upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler 14 § i stallet
for denna paragraf.

I friga om publika noterade
aktiebolag galler 14 § i stéllet for
denna paragraf.

14 §

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-

17 Senaste lydelse 2010:1516.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen halla forslaget enligt
3 8§, i forekommande fall tillsam-
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svarande marknad utanfér Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska styrelsen halla forslaget
enligt 3 §, i forekommande fall
tillsammans med de handlingar
som anges i 7 8§, tillgdngligt for
aktiedgarna under minst tre veckor
narmast fore den bolagsstimma
dar frdgan om fondemission ska
provas. Kopior av handlingarna
ska genast och utan kostnad for
mottagaren séndas till de aktie-
&gare som begér det och uppger
sin postadress.

Handlingarna ska hallas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor narmast fore stam-
man och dagen for stimman. De
ska vidare laggas fram pa stam-
man.

mans med de handlingar som an-
ges i 7 8§, tillgdngligt for aktie-
agarna under minst tre veckor nar-
mast fore den bolagsstdimma dar
fragan om fondemission ska pro-
vas. Kopior av handlingarna ska
genast och utan kostnad for motta-
garen sandas till de aktiedgare som
begdr det och uppger sin post-
adress.

Handlingarna ska hallas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor ndrmast fore stam-
man och pa dagen for stimman. De
ska vidare laggas fram pa stam-
man.

13 kap.
4 §18

| forslaget enligt 3 § skall foljan-
de anges:

1. det belopp eller hogsta be-
lopp, som bolagets aktiekapital
skall 6kas med, eller det lagsta och
hdgsta beloppet for 6kningen,

2. det antal aktier, hogsta antal
aktier eller lagsta och hogsta antal
aktier som skall ges ut,

3. det belopp som skall betalas
for varje ny aktie (teckningskur-
sen),

4. den rétt att teckna aktier som
aktieagarna eller nagon annan skall
ha,

5.den tid inom vilken aktie-
teckning skall ske,

6. den fordelningsgrund  som
styrelsen skall tillampa for aktier
som inte tecknas med foretrades-
rétt,

7. den tid inom vilken aktierna
skall betalas eller, i forekommande
fall, att teckning skall ske genom

18 Senaste lydelse 2007:566.

| forslaget enligt 3 § ska foljande
anges:

1. det belopp eller hogsta be-
lopp, som bolagets aktiekapital ska
Okas med, eller det l&gsta och
hdgsta beloppet for 6kningen,

2. det antal aktier, hogsta antal
aktier eller lagsta och hogsta antal
aktier som ska ges ut,

3. det belopp som ska betalas for
varje ny aktie (teckningskursen),

4. den ratt att teckna aktier som
aktiedgarna eller ndgon annan ska
ha,

5.den tid inom vilken aktie-
teckning ska ske,

6. den fordelningsgrund som
styrelsen ska tillampa for aktier
som inte tecknas med fOretrades-
ratt,

7. den tid inom vilken aktierna
ska betalas eller, i forekommande
fall, att teckning ska ske genom



betalning enligt 13 § tredje stycket,
samt

8. fran vilken tidpunkt de nya
aktierna skall ge rétt till utdelning.

Uppgifter som avses i forsta
stycket 1-3 behdver inte anges i
forslaget, om det foreslas att stam-
man skall besluta om ett sddant
bemyndigande som avses i 58
forsta stycket 8.

Teckningskursen enligt forsta
stycket 3 far inte sittas lagre an de
tidigare aktiernas kvotvérde. | bo-
lag vars aktier ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet far dock teck-
ningskursen vara lagre, om ett be-
lopp som motsvarar skillnaden
mellan teckningskursen och aktier-
nas kvotvarde tillfors aktiekapi-
talet genom overforing fran bola-
gets eget kapital i Ovrigt eller ge-
nom uppskrivning av vérdet av an-
laggningstillgangar. En sadan over-
foring eller uppskrivning skall ske
innan beslutet om nyemission re-
gistreras.

Innebdr forslaget enligt forsta
stycket 4 en avvikelse fran aktie-
dgarnas foretradesratt, skall skélen
till avvikelsen samt grunderna for
teckningskursen anges i forslaget
eller i en bifogad handling.

Teckningstiden enligt  forsta
stycket 5 far inte understiga tva
veckor, om aktiedgarna skall ha
foretradesrétt till de nya aktierna. |
bolag som inte &r avstdmnings-
bolag raknas denna tid fran det att
underréttelse enligt 12 § har skett
eller, om samtliga aktiedgare har
varit foretradda pa den stamma
som har beslutat om emissionen,
frén beslutet. | avstamningsholag
raknas tiden frdn avstamnings-
dagen.

betalning enligt 13 § tredje stycket,
samt

8. fran vilken tidpunkt de nya
aktierna ska ge rétt till utdelning.

Uppgifter som avses i forsta
stycket 1-3 behdver inte anges i
forslaget, om det foreslas att stam-
man ska besluta om ett sadant
bemyndigande som avses i 58§
forsta stycket 8.

Teckningskursen enligt forsta
stycket 3 fér inte sattas lagre an de
tidigare aktiernas kvotvarde. | pub-
lika noterade aktiebolag far dock
teckningskursen vara lagre, om ett
belopp som motsvarar skillnaden
mellan teckningskursen och aktier-
nas kvotvarde tillfors aktiekapita-
let genom Overforing fran bolagets
eget kapital i Ovrigt eller genom
uppskrivning av vardet av anlagg-
ningstillgdngar. En sadan Over-
foring eller uppskrivning ska ske
innan beslutet om nyemission re-
gistreras.

Innebér forslaget enligt forsta
stycket 4 en avvikelse fran aktie-
dgarnas foretradesratt, ska skélen
till avvikelsen samt grunderna for
teckningskursen anges i forslaget
eller i en bifogad handling.

Teckningstiden enligt  forsta
stycket 5 far inte understiga tva
veckor, om aktiedgarna ska ha
foretradesrétt till de nya aktierna. |
bolag som inte ar avstdmnings-
bolag raknas denna tid fran det att
underréttelse enligt 12 § har skett
eller, om samtliga aktiedgare har
varit foretradda pa den stimma
som har beslutat om emissionen,
fran beslutet. | avstamningsholag
raknas tiden frdn avstamnings-
dagen.
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9 §19
Styrelsen ska halla forslaget enligt 3 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som anges i 6-8 88§, tillgangligt for aktiedgarna
under minst tva veckor narmast fore den bolagsstimma dar fragan om
nyemission ska provas. Kopior av handlingarna ska genast och utan
kostnad for mottagaren séndas till de aktiedgare som begdr det och upp-

ger sin postadress.

Handlingarna ska laggas fram pa stamman.

I frdga om publika aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler 39 a § i stallet
for denna paragraf.

| frdga om publika noterade
aktiebolag galler 39 a § i stallet for
denna paragraf.

28§
Ett beslut om nyemission av aktier far registreras endast om

1.summan av de belopp som
enligt 4 § tredje stycket forsta
meningen lagst skall betalas for
tecknade och tilldelade aktier upp-
gar till det belopp eller lagsta be-
lopp som bholagets aktiekapital
skall 6kas med genom emissionen,

1.summan av de belopp som
enligt 4 § tredje stycket forsta
meningen lagst ska betalas for
tecknade och tilldelade aktier upp-
gar till det belopp eller lagsta be-
lopp som bolagets aktiekapital ska
6kas med genom emissionen,

2. full och godtagbar betalning har erlagts for samtliga tecknade och

tilldelade aktier,

3. ett intyg visas upp fran ett sidant kreditinstitut som avses i 21 §
forsta stycket angaende betalning i pengar, och
4. ett yttrande enligt 23 § visas upp angaende apportegendom som an-

ges i emissionsbeslutet.

En del av en emission far registreras, om bestammelserna i forsta

stycket 1 och 2 inte hindrar det.

I friga om publika aktiebolag
galler 42 § i stallet for forsta
stycket 3 och 4.

Ytterligare bestammelser for
publika aktiebolag finns i 42 8.

39a8§

I ett publikt aktiebolag, vars
aktier &r upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska styrelsen halla forslaget
enligt 3 §, i forekommande fall
tilsammans med de handlingar
som anges i 6-8 88, tillgangligt for

19 Senaste lydelse 2010:1516.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen halla forslaget enligt
3 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som an-
ges i 6-8 88§, tillgangligt for aktie-
agarna under minst tre veckor nar-
mast fore den bolagsstimma dar
fréagan om nyemission ska prévas.
Kopior av handlingarna ska genast



aktiedgarna under minst tre veckor
narmast fore den bolagsstamma
dar fragan om nyemission ska pro-
vas. Kopior av handlingarna ska
genast och utan kostnad for motta-
garen sandas till de aktiedgare som
begér det och uppger sin post-
adress.

Handlingarna ska héllas tillgang-
liga pé bolagets webbplats under
minst tre veckor ndrmast fore stam-
man och dagen for stdmman. De
ska vidare laggas fram pa stamman.

och utan kostnad for mottagaren
séndas till de aktiedgare som begér
det och uppger sin postadress.

Handlingarna ska héllas tillgang-
liga p& bolagets webbplats under
minst tre veckor ndrmast fore stam-
man och pa dagen for stsamman. De
ska vidare laggas fram pa stamman.

42 §0

| frdga om publika aktiebolag
géller, i stallet for bestdmmelser-
na i 28 § forsta stycket 3 och 4, att
ett beslut om nyemission av aktier
far registreras endast om det visas
upp ett yttrande, undertecknat av
en auktoriserad eller godkénd revi-
sor eller ett registrerat revisions-
bolag. Av yttrandet ska framga att
full och godtagbar betalning har
lamnats for samtliga tecknade och
tilldelade aktier. Savitt galler
apportegendom ska intyget ha det
innehall som anges i 2 kap. 19 8.

| ett publikt aktiebolag géller att
ett beslut om nyemission av aktier
aven far registreras om det i stallet
for ett sddant intyg som avses i 28
§ forsta stycket 3 visas upp ett
yttrande fran revisor. Yttrandet ska
vara undertecknat av en aukto-
riserad eller godkéand revisor eller
ett registrerat revisionsbolag och
av det ska framga att full och god-
tagbar betalning har lamnats for
samtliga tecknade och tilldelade
aktier.

14 kap.
11 §21
Styrelsen ska hélla forslaget enligt 3 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som anges i 8-10 88, tillgangligt for aktiedgarna
under minst tva veckor narmast fore den bolagsstimma dar fragan om
emission av teckningsoptioner ska prévas. Kopior av handlingarna ska
genast och utan kostnad for mottagaren séndas till de aktiedgare som
begér det och uppger sin postadress.
Handlingarna ska laggas fram pé& stamman.
| friga om publika aktiebolag, I friga om publika noterade
vars aktier ar upptagna till handel aktiebolag géller 46 a § i stallet for
pa en reglerad marknad eller en  denna paragraf.
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, géller 46 a § i stallet
for denna paragraf.

2 Senaste lydelse 2009:37.
2 Senaste lydelse 2010:1516.
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44 8
En aktieteckning som har skett med utnyttjande av optionsratt far re-

gistreras endast om

1. full och godtagbar betalning har erlagts for de nya aktierna, och
2. ett intyg visas upp fran ett sadant kreditinstitut som avses i 39 §

forsta stycket.

I frAga om publika aktiebolag
galler 49 § i stallet for forsta
stycket 2.

Ytterligare bestdmmelser  for
publika aktiebolag finns i 49 8.

46 2§

I ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Euro-
peiska ekonomiska samarbets-
omradet, ska styrelsen halla forsla-
get enligt 3 §, i forekommande fall
tillsammans med de handlingar
som anges i 8-10 §§, tillgangligt
for aktiedgarna under minst tre
veckor narmast fore den bolags-
stamma dar frdgan om emission av
teckningsoptioner ska provas. Ko-
pior av handlingarna ska genast
och utan kostnad for mottagaren
séndas till de aktie&dgare som begér
det och uppger sin postadress.

Handlingarna ska hallas till-
gangliga pd bolagets webbplats
under minst tre veckor ndrmast
fore stdmman och dagen for stam-
man. De ska vidare laggas fram pa
stdmman.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen halla forslaget enligt
3 8§, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som
anges i 8-10 88, tillgéngligt for
aktiedgarna under minst tre veckor
narmast fore den bolagsstdmma
dar fragan om emission av teck-
ningsoptioner ska provas. Kopior
av handlingarna ska genast och
utan kostnad for mottagaren sén-
das till de aktiedgare som begar det
och uppger sin postadress.

Handlingarna ska hallas till-
gangliga pd bolagets webbplats
under minst tre veckor nédrmast
fore stimman och pé& dagen for
stdmman. De ska vidare laggas
fram pa stamman.

498

I friga om publika aktiebolag
galler, i stallet for bestammelsen i
44 § forsta stycket 2, att aktieteck-
ningen far registreras endast om det
visas upp ett yttrande, undertecknat
av en auktoriserad eller godkéand
revisor eller ett registrerat revi-
sionsholag. Av yttrandet skall fram-
ga att full och godtagbar betalning
har lamnats for samtliga tecknade
och tilldelade aktier.

| ett publikt aktiebolag galler att
aktieteckning dven far registreras
om det i stallet for ett sddant intyg
som avses i 44 forsta stycket 2 visas
upp ett yttrande fran revisor. Yttran-
det ska vara undertecknat av en
auktoriserad eller godkand revisor
eller ett registrerat revisionsbolag
och av det ska framga att full och
godtagbar betalning har lamnats for
samtliga tecknade och tilldelade
aktier.



15 kap.

11 §22
Styrelsen ska halla forslaget enligt 3 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som anges i 8-10 88, tillgangligt for aktiedgarna
under minst tva veckor narmast fore den bolagsstimma dar fragan om
emission av konvertibler ska prévas. Kopior av handlingarna ska genast
och utan kostnad for mottagaren séndas till de aktiedgare som begér det

och uppger sin postadress.

Handlingarna ska laggas fram pé& stamman.

| fraga om publika aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler 41 a § i stallet
for denna paragraf.

I frdga om publika noterade
aktiebolag galler 41 a § i stallet for
denna paragraf.

278
Ett beslut om emission av konvertibler far registreras endast om

1.det sammanlagda beloppet
som skall betalas for tecknade och
tilldelade konvertibler uppgar till
minst det belopp som har bestamts
for emissionen,

1.det sammanlagda beloppet
som ska betalas for tecknade och
tilldelade konvertibler uppgar till
minst det belopp som har bestamts
for emissionen,

2. full och godtagbar betalning har [&mnats for samtliga tecknade och

tilldelade konvertibler,

3. ett intyg visas upp fran ett sddant kreditinstitut som avses i 22 §
forsta stycket angéende betalning i pengar, och
4. ett yttrande enligt 24 § visas upp angdende apportegendom som

anges i beslutet.

En del av en emission far registreras, om bestimmelserna i forsta

stycket 1 och 2 inte hindrar det.

| frdga om publika aktiebolag
galler 44 § i stallet for forsta
stycket 3 och 4.

Ytterligare bestammelser for
publika aktiebolag finns i 44 8.

41a8§

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska styrelsen hélla forslaget
enligt 3 §, i forekommande fall
tillsammans med de handlingar
som anges i 8-10 88, tillgangligt
for aktiedgarna under minst tre

22 Senaste lydelse 2010:1516.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen halla forslaget enligt
3 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som an-
ges i 8-10 8§, tillgéngligt for
aktiedgarna under minst tre veckor
narmast fore den bolagsstdmma
dar frdgan om emission av konver-
tibler ska prévas. Kopior av hand-
lingarna ska genast och utan kost-
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veckor ndrmast fore den bolags-
stamma dar fragan om emission av
konvertibler ska provas. Kopior av
handlingarna ska genast och utan
kostnad for mottagaren séndas till
de aktiedgare som begédr det och
uppger sin postadress.
Handlingarna ska héllas tillgang-
liga p& bolagets webbplats under
minst tre veckor narmast fore stam-
man och dagen for stdmman. De
ska vidare laggas fram pa stamman.

nad for mottagaren sandas till de
aktiedgare som begér det och upp-
ger sin postadress.

Handlingarna ska héllas tillging-
liga p& bolagets webbplats under
minst tre veckor ndrmast fore stam-
man och pa dagen for stiamman. De
ska vidare laggas fram pa stam-
man.

44 a8

I frga om publika aktiebolag
galler, i stallet for bestdimmelserna
i 27 § forsta stycket 3 och 4, att
registrering far ske endast om det
visas upp ett yttrande, underteck-
nat av en auktoriserad eller god-
kénd revisor eller ett registrerat
revisionsbolag. Av yttrandet skall
framga att full och godtagbar be-
talning har lamnats for samtliga
tecknade och tilldelade konver-
tibler. Savitt galler apportegendom
skall intyget ha det innehall som
angesi2 kap. 19 §.

| ett publikt aktiebolag géller att
registrering aven far ske om det i
stallet for ett sadant intyg som
avses i 27 § forsta stycket 3 visas
upp ett yttrande fran revisor.
Yttrandet ska vara undertecknat av
en auktoriserad eller godkand
revisor eller ett registrerat revi-
sionsholag och av det ska framga
att full och godtagbar betalning har
ldmnats for samtliga tecknade och
tilldelade aktier.

16 kap.

Ett beslut som enligt 2-5 eller
7 § skall fattas eller godkannas av
bolagsstdimma é&r giltigt endast om
det har bitratts av aktiedgare med
minst nio tiondelar av sdvél de av-
givna rosterna som de aktier som
&r foretrddda vid bolagsstdmman.

5a8§

Det som sags i 4 och 5 8§ galler
inte en Overlatelse vars varde
understiger en procent av koncer-
nens varde.

Ett beslut som enligt 2-5 eller
7 § ska fattas eller godkannas av
bolagsstdmma é&r giltigt endast om
det har bitratts av aktiedgare med
minst tva tredjedelar av saval de
avgivna rosterna som de aktier
som &r foretrddda vid bolagsstam-
man.



18 kap.
7 §23
Styrelsen ska halla forslaget enligt 2 § tillsammans med de handlingar
som anges i 4 8§ och, i forekommande fall, 6 8 tillgangligt for aktiedgarna
under minst tva veckor narmast fore den bolagsstimma dar fragan om
vinstutdelning ska provas. Kopior av handlingarna ska genast och utan
kostnad for mottagaren séndas till de aktiedgare som begdr det och upp-

ger sin postadress.

Handlingarna ska laggas fram pa bolagsstimman.

| fraga om publika aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, géller 14 § i stallet
for denna paragraf.

I frdga om publika noterade
aktiebolag géller 14 § i stéllet for
denna paragraf.

14 §

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, ska styrelsen hélla forslaget
enligt 2 8 tillsammans med de
handlingar som anges i 4 § och, i
forekommande fall, 6 § tillgangligt
for aktiedgarna under minst tre
veckor nérmast fore den bolags-
stamma dar fragan om vinstutdel-
ning ska provas. Kopior av hand-
lingarna ska genast och utan kost-
nad for mottagaren séndas till de
aktiedgare som begér det och upp-
ger sin postadress.

Handlingarna ska héllas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor narmast fore stam-
man och dagen for stimman. De
ska vidare laggas fram pa stamman.

2 Senaste lydelse 2010:1516.

I ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen halla forslaget enligt
2 § tillsammans med de handlingar
som anges i 4 § och, i férekom-
mande fall, 6 § tillgangligt for
aktiedgarna under minst tre veckor
narmast fore den bolagsstdmma
dar fragan om vinstutdelning ska
provas. Kopior av handlingarna
ska genast och utan kostnad for
mottagaren séndas till de aktie-
agare som begér det och uppger
sin postadress.

Handlingarna ska héllas tillging-
liga pd bolagets webbplats under
minst tre veckor ndrmast fore stam-
man och pa dagen for stamman. De
ska vidare laggas fram pa stimman.
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19 kap.

Sarskilda bestammelser om vissa
publika aktiebolags forvéarv av
egna aktier

Sarskilda  bestammelser om
publika noterade aktiebolags
forvarv av egna aktier

13 §24

Ett publikt aktiebolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet far, utver det som féljer av
5 §, forvarva egna aktier enligt
bestdmmelserna i 14 och 15 8§8.
Beslut om forvarv skall i s& fall
fattas med tillampning av 18-
29 88. Om bolaget har forvarvat
aktier i strid med 14 eller 15 § eller
i strid med 17 kap. 3 eller 4 §,
géller bestammelserna i 16 8.

Ett publikt noterat aktiebolag
far, utdver det som foljer av 5 §,
forvérva egna aktier enligt bestdm-
melserna i 14 och 15 §§. Beslut
om forvarv ska i sa fall fattas med
tillampning av 18-29 88. Om
bolaget har forvarvat aktier i strid
med 14 eller 15 § eller i strid med
17 kap. 3 eller 4 §, galler
bestammelserna i 16 8.

25 §25
Styrelsen ska halla forslaget enligt 19 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som anges i 24 8, tillgangligt for aktiedgarna
under minst tre veckor narmast fore den bolagsstimma dar frédgan om
forvérv av egna aktier ska prévas. Kopior av handlingarna ska genast och
utan kostnad for mottagaren séndas till de aktiedgare som begar det och

uppger sin postadress.
Handlingarna ska héllas tillging-
liga pd bolagets webbplats under
minst tre veckor narmast fore stam-
man och dagen for stdmman. De
ska vidare laggas fram pa stimman.

Handlingarna ska héllas tillging-
liga pd bolagets webbplats under
minst tre veckor ndrmast fore stam-
man och pa dagen for stamman. De
ska vidare laggas fram pa stimman.

20 kap.
15 §%

Styrelsen ska halla forslaget enligt 6 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som anges i 12 och 14 §8, tillgangligt for aktie-
agarna under minst tva veckor narmast fére den bolagsstimma dar fragan
om minskning av aktiekapitalet ska provas. Kopior av handlingarna ska
genast och utan kostnad for mottagaren sandas till de aktiedgare som
begér det och uppger sin postadress.

Handlingarna ska laggas fram pa stamman.

I friga om publika aktiebolag, I friga om publika noterade
vars aktier ar upptagna till handel aktiebolag galler 37 § i stéllet for
pa en reglerad marknad eller en  denna paragraf.

2 Senaste lydelse 2007:566.
2 Senaste lydelse 2010:1516.
% Senaste lydelse 2010:1516.



motsvarande marknad  utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, géller 37 § i stallet
for denna paragraf.

378§

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en motsva-
rande marknad utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet, ska
styrelsen halla forslaget enligt 6 §, i
forekommande fall tillsammans
med de handlingar som anges i 12
och 14 8§, tillgdngligt for aktie-
agarna under minst tre veckor nar-
mast fore den bolagsstdmma dar
fragan om minskning av aktiekapi-
talet ska provas. Kopior av hand-
lingarna ska genast och utan kost-
nad for mottagaren sandas till de
aktiedgare som begéar det och upp-
ger sin postadress.

Handlingarna ska hallas tillgang-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor nérmast fore stam-
man och dagen for stimman. De
ska vidare laggas fram pé staimman.

I ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen halla forslaget enligt
6 §, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som an-
ges i 12 och 14 8§, tillgéngligt for
aktiedgarna under minst tre veckor
narmast fore den bolagsstimma
dar frdgan om minskning av aktie-
kapitalet ska provas. Kopior av
handlingarna ska genast och utan
kostnad for mottagaren séndas till
de aktiedgare som begéar det och
uppger sin postadress.

Handlingarna ska héllas tillging-
liga pa bolagets webbplats under
minst tre veckor ndrmast fore stam-
man och pa dagen for stdmman. De
ska vidare laggas fram pa stimman.

Bilaga 4

23 kap.
16 §27

Om en frédga om godkannande av fusionsplan enligt 15 § ska under-
stéllas bolagsstamman, géller foljande.

Styrelsen ska hélla planen med bifogade handlingar tillganglig for
aktieagarna under minst en manad eller, om samtliga bolag som deltar i
fusionen ar privata aktiebolag, minst tva veckor fore den bolagsstamma
dar fragan ska behandlas. Handlingarna ska hallas tillgangliga hos bola-
get pa den ort dar styrelsen har sitt sate. Kopior av handlingarna ska
genast och utan kostnad fér mottagaren séndas till de aktiedgare som
begér det och uppger sin postadress.

Under forutsittning att handlingarna halls tillgangliga pa bolagets
webbplats far styrelsen, trots andra stycket, valja mellan att halla dem
tillgéngliga hos bolaget och att sénda kopior av dem till aktiedgarna.

Om det har intraffat vasentliga forandringar i ndgot bolags tillgangar
och skulder efter det att fusionsplanen upprattades, ska styrelsen 1amna
upplysningar om detta pa bolagsstimman innan frdgan om godkannande
av fusionsplanen avgors.

27 Senaste lydelse 2011:1046.
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I fraga om publika aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler &ven 53 8.

I frdga om publika noterade
aktiebolag géller dven 53 8.

17 8%

Ett bolagsstimmobeslut om godk&nnande av fusionsplanen ar giltigt
endast om det har bitratts av aktiedgare med minst tva tredjedelar av
saval de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda vid stamman.

Om det finns flera aktieslag i bolaget, ska vad som foreskrivs i férsta
stycket aven tillampas inom varje aktieslag som ar foretratt vid stimman.

Om nagot av de verlatande bo-
lagen &r ett publikt aktiebolag och
det dvertagande bolaget &r ett
privat aktiebolag, ar det publika
aktiebolagets beslut om godkén-
nande av fusionsplanen giltigt en-
dast om det har bitratts av samtliga
aktiedgare som &r ndrvarande vid
bolagsstdmman och dessa tillsam-
mans foretrader minst nio tiondelar
av samtliga aktier i bolaget. Det-
samma galler om nagot av de ver-
latande bolagen &r ett publikt
aktiebolag vars aktier ar upptagna
till handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet och det som
fusionsvederlag ska ldamnas aktier
som vid den tidpunkt d& vederlaget
ska lamnas ut inte dr upptagna till
handel pa en sddan marknad.

Om nagot av de overlatande
bolagen &r ett publikt aktiebolag
och det dvertagande bolaget &r ett
privat aktiebolag, ar det publika
aktiebolagets beslut om godkén-
nande av fusionsplanen giltigt en-
dast om det har bitratts av samtliga
aktiedgare som dar narvarande vid
bolagsstdmman och dessa tillsam-
mans foretrdder minst nio tiondelar
av samtliga aktier i bolaget. Det-
samma galler om nagot av de dver-
latande bolagen éar ett publikt no-
terat aktiebolag och det som fus-
ionsvederlag ska l&mnas aktier
som vid den tidpunkt da vederlaget
ska lamnas ut inte ar upptagna till
handel pad en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

Vid beslut om godkannande av fusionsplanen i éverlatande bolag ska
aktier som innehas av det dvertagande bolaget eller av ett annat foretag i
samma koncern som det dvertagande bolaget inte beaktas. Med koncern
likstalls i detta sammanhang annan foretagsgrupp av motsvarande slag.

43 8%

Vid en gransoverskridande fusion ska styrelsen i ett bolag som deltar i
fusionen hélla fusionsplanen med bifogade handlingar och styrelsens
redogorelse enligt 39 § tillgdngliga for aktiedgarna, for arbetstagarorga-
nisationer som foretrader arbetstagare hos bolaget och for arbetstagare
som inte foretrads av nagon arbetstagarorganisation. Handlingarna ska,

28 Senaste lydelse 2008:805.
2 Senaste lydelse 2010:1516.



under minst en manad fore den bolagsstamma dar frdgan om godkannan-
de av fusionsplanen ska behandlas, hallas tillgangliga hos bolaget pa den
ort dér styrelsen ska ha sitt site. Kopior av handlingarna ska genast och
utan kostnad for mottagaren séndas till de aktiedgare som begér det och

uppger sin postadress.

| friga om publika aktiebolag,
vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler dven 53 8.

I friga om publika noterade
aktiebolag galler aven 53 §.

53§

Utbver det som anges i 16 res-
pektive 43 §, ska i ett publikt
aktiebolag, vars aktier ar upptag-
na till handel pa en reglerad mark-
nad eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, fusionsplanen
med bifogade handlingar hallas
tillganglig for aktiedgarna pa bola-
gets webbplats under minst en

Utdver det som anges i 16 res-
pektive 43 §, ska i ett publikt
noterat aktiebolag fusionsplanen
med bifogade handlingar héllas
tillganglig for aktieagarna pa bo-
lagets webbplats under minst en
manad fore den bolagsstamma dar
frdgan om godkannande av planen
ska behandlas och pa dagen for
stdmman.

manad fore den bolagsstamma dar
fragan om godkannande av planen
ska behandlas och dagen for stam-
man.

24 kap.
18 §30

Om en frdga om godkannande av en delningsplan enligt 17 § ska
understallas bolagsstamman, galler foljande.

Styrelsen ska hélla planen med bifogade handlingar tillganglig for
aktieagarna under minst en manad eller, om samtliga bolag som deltar i
delningen &r privata aktiebolag, minst tva veckor fore den bolagsstamma
dar fragan ska behandlas. Handlingarna ska hallas tillgangliga hos bola-
get pa den ort dar styrelsen har sitt sate. Kopior av handlingarna ska
genast och utan kostnad for mottagaren sandas till de aktiedgare som
begér det och uppger sin postadress.

Under forutsattning att handlingarna halls tillgangliga pa bolagets
webbplats far styrelsen, trots andra stycket, valja mellan att halla dem
tillgdngliga hos bolaget och att sénda kopior av dem till aktiedgarna.

Om det har intraffat vasentliga forandringar i det dverlatande bolagets
tillgdngar och skulder efter det att delningsplanen upprattades, ska sty-
relsen lamna upplysningar om detta pa bolagsstimman innan fragan om
godké&nnande av delningsplanen avgors.

| friga om publika aktiebolag, I friga om publika noterade

30 Senaste lydelse 2011:1046.
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vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, galler dven 31 8.

aktiebolag galler dven 31 8.

19 §31
Ett bolagsstammobeslut om godkannande av delningsplanen &r giltigt
endast om det har bitratts av aktiedgare med minst tva tredje—delar av
saval de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda vid stamman.
Om det finns flera aktieslag i bolaget, ska vad som foreskrivs i férsta
stycket aven tillampas inom varje aktieslag som ar foretratt vid stimman.

Om det overlatande bolaget ar
ett publikt aktiebolag och nagot av
de overtagande bolagen é&r ett
privat aktiebolag, ar det publika
aktiebolagets beslut om godkén-
nande av delningsplanen giltigt
endast om det har bitrétts av sam-
tliga aktiedgare som &r narvarande
vid bolagsstdimman och dessa till-
sammans foretrdder minst nio
tiondelar av samtliga aktier i bola-
get. Detsamma géller om det Over-
latande bolaget &r ett publikt aktie-
bolag vars aktier ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet och det som
delningsvederlag ska lamnas aktier
som vid den tidpunkt d& vederlaget
ska lamnas ut inte dr upptagna till
handel pa en sddan marknad.

Om det Overlatande bolaget &r
ett publikt aktiebolag och nagot av
de Overtagande bolagen &r ett
privat aktiebolag, ar det publika
aktiebolagets beslut om godkén-
nande av delningsplanen giltigt
endast om det har bitratts av sam-
tliga aktiedgare som &r narvarande
vid bolagsstamman och dessa till-
sammans foretrdder minst nio
tiondelar av samtliga aktier i bo-
laget. Detsamma galler om det
overlatande bolaget ar ett publikt
noterat aktiebolag och det som
delningsvederlag ska lamnas aktier
som vid den tidpunkt da vederlaget
ska lamnas ut inte ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

Vid beslut om godkannande av delningsplanen i det 6verlatande bo-
laget ska aktier som innehas av nagot av de évertagande bolagen eller av
ett annat foretag i samma koncern som nagot av de Gvertagande bolagen
inte beaktas. Med koncern likstalls i detta sammanhang annan foretags-
grupp av motsvarande slag.

318

Utdver det som anges i 18 §, ska
i ett publikt aktiebolag, vars aktier
ar upptagna till handel pa en reg-
lerad marknad eller en mot-

Utover det som anges i 18 §, ska
i ett publikt noterat aktiebolag
delningsplanen  med  bifogade
handlingar héllas tillgdnglig for

svarande marknad utanfor Euro- aktiedgarna pa bolagets webbplats
peiska ekonomiska samarbets- under minst en ménad fére den

31 Senaste lydelse 2008:805.



omréadet, delningsplanen med bifo-
gade handlingar hallas tillganglig
for aktieagarna pa bolagets webb-

bolagsstimma dar fragan om god-
kénnande av planen ska behandlas
och pa dagen for stamman.

plats under minst en manad fore
den bolagsstimma dar fragan om
godkénnande av planen ska be-
handlas och dagen for stsamman.

25 kap.
6 §32
Styrelsen ska hélla forslaget enligt 3 §, i férekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som anges i 4 §, tillgdngligt for aktiedgarna
under minst tva veckor narmast fore den bolagsstimma dar fragan om
likvidation ska provas. Kopior av handlingarna ska genast och utan kos-
tnad for mottagaren séndas till de aktiedgare som begér det och uppger

sin postadress.

Handlingarna ska laggas fram pa stamman.

| friga om publika aktiebolag,
vars aktier &r upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet, géller 52 § i stillet
for denna paragraf.

I friga om publika noterade
aktiebolag galler 52 § i stéllet for
denna paragraf.

528§

| ett publikt aktiebolag, vars
aktier ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Euro-
peiska ekonomiska samarbets-
omréadet, ska styrelsen hélla forsla-
get enligt 3 §, i forekommande fall
tillsammans med de handlingar
som anges i 4 8§, tillgangligt for
aktiedgarna under minst tre veckor
narmast fore den bolagsstdamma
dar fragan om likvidation ska pro-
vas. Kopior av handlingarna ska
genast och utan kostnad fér motta-
garen sandas till de aktiedgare som
begdr det och uppger sin post-
adress.

32 Senaste lydelse 2010:1516.

| ett publikt noterat aktiebolag
ska styrelsen halla forslaget enligt
3 8, i forekommande fall tillsam-
mans med de handlingar som an-
ges i 4 §, tillgangligt for aktie&gar-
na under minst tre veckor nérmast
fore den bolagsstamma dar fragan
om likvidation ska prévas. Kopior
av handlingarna ska genast och
utan kostnad fér mottagaren séan-
das till de aktiedgare som begér det
och uppger sin postadress.
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27 kap.

Avregistrering av en felaktig post-
adress eller e-postadress

6a8g

Om det framgdr att bolagets
postadress eller e-postadress &r fel-
aktig ska Bolagsverket forelagga
bolagets stallforetradare att anma-
la en ny adress. Om bolaget saknar
stallforetradare eller om stallfore-
tradaren inte foljer ett forelaggan-
de far Bolagsverket be-sluta att den
felaktiga postadressen eller e-
postadressen ska avregistreras ur
aktiebolagsregistret.

31 kap.
28
Foljande beslut av Bolagsverket far dverklagas till allman forvalt-
ningsdomstol:
1. beslut i &renden enligt 7 kap. 17 §, 9 kap. 9, 9 a, 25, 26 eller 27 §
eller 10 kap. 22 §,
2. beslut i tillstandsarenden enligt 8 kap. 9 §, 30 § eller 37 § andra
stycket, 9 kap. 15 §, 20 kap. 23 §, 23 kap. 20 eller 33 § eller 24 kap. 22 §,
3. beslut enligt 23 kap. 27 eller 35 § eller 24 kap. 29 § att forklara att
frdgan om fusion eller delning har fallit,
4. beslut att vagra utfarda ett intyg enligt 23 kap. 46 §,
5. beslut enligt 27 kap. 2 § att skriva av en anmdlan om registrering
eller végra registrering i andra fall &n det som anges i andra stycket,
6. beslut att avregistrera foretra- 6. beslut att avregistrera fore-
dare enligt 27 kap. 6 §, tradare enligt 27 kap. 6 § eller en
postadress eller en e-postadress
enligt 27 kap. 6 a §,
7. beslut i &renden enligt 28 kap. 5 § andra stycket,
8. beslut att forelagga eller déma ut vite enligt 30 kap. 3 8.

1. Denna lag trader i kraft den 1 september 2020 i frdga om 7 kap. 4 a,
4 b, 56 d och 68 8§ och i dvrigt den 1 juni 2019.

2. Féljande bestammelser ska tillampas forsta gdngen 2020:

— arsstimmans beslut om riktlinjer for ersattning till ledande befatt-
ningshavare enligt 7 kap. 61 §,

— skyldigheten att halla tillgangligt bolagets riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare enligt 7 kap. 62 a § forsta stycket 1,

—skyldigheten for styrelsen att uppratta forslag till riktlinjer for ersatt-
ning till ledande befattningshavare enligt 8 kap. 51-53 §8.

3. Féljande bestammelser ska tillampas forsta gdngen 2021:

— skyldigheten att tillnandahalla ersattningsrapport enligt 7 kap. 56 d §
forsta stycket,



—skyldigheten att lagga fram en ersattningsrapport pa arsstimman Bilaga 4
enligt 7 kap. 62 §,

— skyldigheten att halla tillgangligt en ersattningsrapport enligt 7 kap.
62 a § forsta stycket 2 och andra stycket,

—skyldigheten att utarbeta en ersattningsrapport enligt 8 kap. 53 a och
53 b §8§.

4. Bestdmmelserna i den tidigare lydelsen av 8 kap. 51 § andra och
tredje styckena ska tillampas i aktiebolag, vars aktier &r upptagna till
handel pé& en reglerad marknad i Sverige, i samband med &rsstamman
2020.

5. 8 a kap. ska inte tillampas pa transaktioner som bolaget fattat beslut
om men inte slutfort fére det att kapitlet tratt i kraft. Skyldigheten att
summera transaktioner enligt 8 a kap. 4 § andra stycket ska inte gélla
transaktioner som &gt rum fore ikrafttradandet.
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Forslag till lag om &ndring i lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden

Hérigenom foreskrivs att det i lagen (2007:528) om vardepappersmark-
naden ska inforas sex nya paragrafer, 8 kap. 12 a och 20 a-20 ¢ 8§ och
9 kap. 29 a och 29 b 8§, och narmast fore 8 kap. 20 a § och 9 kap. 29 a §
tva nya rubriker av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

8 kap.
12a8§

Regeringen eller den myndighet
regeringen bestammer far meddela
ytterligare foreskrifter om hante-
ringen av intressekonflikter.

Principer for aktiedgarengage-
mang

20a8

Ett vardepappersinstitut som till-
handahaller portfoljforvaltnings-
tjanster at investerare, med undan-
tag for utlandska foretag som dri-
ver vardepappersrorelse fran filial
i Sverige, som investerar i aktier
som ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad, ska antingen
anta principer for aktiedgarenga-
gemang eller 1amna en tydlig och
motiverad forklaring till varfor
ndgra sadana principer inte har
antagits. Av principerna ska det
framgd hur vardepappersinstitutet
integrerar aktiedgarengagemang i
sin investeringsstrategi nar det
galler dessa aktier.

| principerna ska vardepap-
persinstitutet ldmna en beskriv-
ning av hur det i relevanta fragor
Overvakar sina portféljbolag. Be-
skrivningen ska minst omfatta hur
institutet dvervakar portféljbolag-
ens

1. strategi,

2. finansiella och icke-finansi-
ella resultat och risker,

3. kapitalstruktur,

4.social och miljomassig pa-



verkan, och

5. bolagsstyrning.

Av principerna ska det vidare
framga hur vardepappersinstitutet
for dialoger med foretradare for
portféljbolagen och utdvar rostratt
och andra rattigheter knutna till
aktieinnehavet. Det ska dven fram-
ga hur institutet samarbetar med
andra aktiedgare, kommunicerar
med relevanta intressenter i port-
foljbolagen samt hanterar faktiska
och potentiella intressekonflikter.

20b 8

Ett vardepappersinstitut  ska
varje ar antingen lamna en redo-
gorelse som beskriver hur prin-
ciperna som avses i 20 a § har
tillampats eller lamna en tydlig
och motiverad forklaring till var-
for en sddan redogorelse inte lam-
nas. Redogorelsen ska innehéalla
en allman beskrivning av

1. vardepappersinstitutets  rost-
ningsbeteende i portféljbolagen,

2.de viktigaste fragorna dar
portféljbolagens stdmma har fattat
beslut, och

3.i vilka frdgor som vardepap-
persinstitutet tillampat rad eller
rekommendationer frdn en rost-
ningsradgivare.

Av redog0relsen ska det vidare
framgd hur vardepappersinstitutet
har stallt sig i de fragor dar stam-
morna fattat beslut. Stammobeslut
som ar obetydliga pd grund av
amnet eller storleken pa varde-
pappersinstitutets innehav behdver
inte redovisas.

20c§

Principerna for aktiedgarenga-
gemang och redogorelsen enligt
20 a och 20 b 88 ska kostnadsfritt
hallas tillgangliga pa vardepap-
persinstitutets webbplats eller pa
annat lattillgangligt satt som &r
lika publikt. Om institutet inte har
antagit nagra principer eller lam-
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nat ndgon redogorelse eller om
dessa saknar nagot av det innehall
som anges i 20 a och 20 b 8§, ska
institutet 1dmna en tydlig och moti-
verad forklaring till detta.

9 kap.

Information till institutionella
investerare

29a8§

Ett vardepappersinstitut som av-
ses i 20 a § och som ingatt en
dverenskommelse om diskretion&r
forvaltning enligt 10 i 8 lagen
(1967:531) om tryggande av pen-
sionsutfastelse m.m. eller 16 kap.
2b§ forsékringsrorelselagen
(2010:2043) ska arligen till den
institutionella investeraren l&mna
en redogorelse, av vilken det fram-
gar hur investeringsstrategin for
portfoljforvaltningstjansten
Gverensstammer med Gverenskom-
melsen och hur den bidrar till ut-
vecklingen av den institutionella
investerarens tillgangar pd medel-
lang till 1ang sikt.

Redogorelsen ska vidare inne-
halla uppgift om

1. de mest betydande riskerna pa
medellang till 1ang sikt som in-
vesteringarna ar forenade med,

2. portféljens sammanséttning,

3. omsattning och omsattnings-
kostnader,

4. anlitande av rostningsradgi-
vare for engagemang i portfoljbo-
lagen, och

5. riktlinjer for utlaning av var-
depapper och hur dessa tillampas
for att fullfélja engagemanget i
tillampliga fall, sarskilt vid port-
foljbolagens bolagsstammor.

Av redogorelsen ska det framga
om, och i sa fall hur, vardepap-
persinstitutet fattar investerings-
beslut med utgdngspunkt i en
bedémning av portfdljbolagens
resultat pa medellang till 1ang sikt.

Skyldigheten att 1amna en redo-



gorelse enligt forsta—tredje stycke- Bilaga 4
na géller &ven nar ett vardepap-
persinstitut ingdr en motsvarande
overenskommelse med en insti-

tutionell investerare inom EES.

29b §

Den information som avses i
29 a § ska redovisas tillsammans
med den rapportering vardepap-
persinstitutet enligt 27 § ska lamna
om de tjanster institutet utfort fér
kunden.

Vardepappersinstitutet ar inte
skyldigt att [amna den information
som avses i 29 a § direkt till den
institutionella investeraren om in-
formationen redan ar tillgéanglig
for allméanheten.

1. Denna lag tréder i kraft den 1 juni 2019.
2. Bestammelserna i 8 kap. 20 b § och 9 kap. 29 a och 29 b 8§ ska
tillampas forsta géangen 2020.
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Forslag till lag om &ndring i forsakringsrorelselagen

(2010:2043)

Harigenom foreskrivs att det ska inforas sex nya paragrafer i for-
sékringsrorelselagen (2010:2043), 6 kap. 13 a-13 ¢ 8§88 och 16 kap. 2 a—
2 ¢ 88, och narmast fore 6 kap. 13 a § och 16 kap. 2 a § tva nya rubriker

av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

6 kap.

Principer for aktiedgarengage-
mang

13a8§

Ett livforsakringsforetag som in-
vesterar i aktier som &r upptagna
till handel pa en reglerad marknad,
ska antingen anta principer for
aktiedgarengagemang eller lamna
en tydlig och motiverad férklaring
till varfor nagra sadana principer
inte har antagits. Av principerna
ska det framga hur forsakringsfore-
taget integrerar aktiedgarengage-
mang i sin investeringsstrategi nar
det galler sddana aktier. Denna
skyldighet géller enbart i forhallan-
de till aktieplaceringar som for-
sakringsforetaget sjalvt forfogar
over.

I principerna ska forsékrings-
foretaget lamna en beskrivning av
hur det i relevanta fragor over-
vakar sina portféljbolag. Beskriv-
ningen ska minst omfatta hur for-
sakringsforetaget Overvakar port-
foljbolagens

1. strategi,

2. finansiella och icke-finan-
siella resultat och risker,

3. kapitalstruktur,

4.social och miljomassig pa-
verkan, och

5. bolagsstyrning.

Av principerna ska det vidare
framgd hur forsakringsforetaget
for dialoger med foretradare for
portféljbolagen och utévar rostratt
och andra rattigheter knutna till



aktieinnehavet. Det ska &ven fram-
ga hur forsakringsforetaget sam-
arbetar med andra aktiedgare,
kommunicerar med relevanta in-
tressenter i portféljbolagen samt
hanterar faktiska och potentiella
intressekonflikter.

13b§

Ett forsakringsféretag ska varje
ar antingen lamna en redogorelse
som beskriver hur principerna som
avses i 13 a § har tillampats eller
lamna en tydlig och motiverad for-
klaring till varfor en sadan redo-
gorelse inte lamnas. Redogorelsen
ska innehalla en allman beskriv-
ning av

1. férsékringsforetagets rostnings-
beteende i portféljbolagen,

2.de viktigaste fragorna déar
portféljbolagens stdmma har fattat
beslut, och

3.i vilka fragor som forsakrings-
foretaget tillampat rad eller rekom-
mendationer fran en rostningsrad-
givare.

Av redogorelsen ska det vidare
framgd hur forsakringsforetaget
har stéllt sig i de fragor dar stam-
morna fattat beslut. Stdmmobeslut
som ar obetydliga pa& grund av am-
net eller storleken pé forsakrings-
foretagets innehav behdver inte
redovisas.

13c§

Principerna for aktiedgarenga-
gemang och redogdrelsen enligt
13 a och 13 b 8§ ska kostnadsfritt
hallas tillgangliga pa forsakrings-
foretagets webbplats eller pa
annat lattillgéngligt satt som &r li-
ka publikt. Om forsékringsforeta-
get inte har antagit ndgra prin-
ciper eller l1amnat nagon redogo-
relse eller om dessa saknar nagot
av det innehall som anges i 13 a
och 13 b 88, ska forsakringsfore-
taget pa motsvarande satt lamna
en tydlig och motiverad forklaring
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till detta.

Om forsakringsforetaget har gett
en kapitalforvaltare i uppdrag att
ansvara for investeringarna och
att genomféra principerna for
aktiedgarengagemang,  inklusive
omrostningar, ska forsakringsfore-
taget pa sin webbplats eller pa
annat lattillgangligt satt som &r
lika publikt ange var kapitalférval-
taren har offentliggjort informa-
tion om stdmmans beslutfattande.

16 kap.

Investering i aktier som &r upp-
tagna till handel pé en reglerad
marknad

2a8§

Ett livforsakringsforetag som in-
vesterar i aktier som &r upptagna
till handel pa en reglerad marknad
ska offentligg6ra hur de viktigaste
inslagen i investeringsstrategin
nar det géller dessa aktier stam-
mer 6verens med profilen och 16p-
tiden for forsakringsforetagets ata-
ganden och hur de bidrar till till-
gangarnas utveckling p& medel-
lang till 1&ng sikt. Denna skyldig-
het galler enbart i férhallande till
aktieplaceringar som forsakrings-
foretaget sjalvt forfogar ver.

2bsg

Om ett forsékringsforetag som
omfattas av 2 a § traffar en dver-
enskommelse om diskretionar for-
valtning med ett fondbolag, ett ut-
landskt forvaltningsbolag eller in-
vesteringsbolag, ett vardepappers-
institut eller utlandskt vardepap-
persféretag som tillhandahaller
portfoljforvaltningstjanster at in-
vesterare eller en AlF-forvaltare,
ska forsékringsforetaget offentlig-
gbra information om varaktighet-
en av Overenskommelsen och hur
den framjar

1.en investeringsstrategi och
investeringsbeslut i 6Gverensstam-



melse med profilen och I6ptiden
for forsakringsforetagets atagan-
den, och

2. investeringsbeslut som grun-
das pa beddmningar av portfdlj-
bolagens finansiella och icke-fina-
nsiella resultat pa medellang till
lang sikt och ett engagemang i
portféljbolagen i syfte att forbattra
deras resultat pd medellang till
lang sikt.

Forsakringsforetaget ska vidare
lamna information om hur meto-
den for utvéardering av kapitalfor-
valtarens prestationer, inbegripet
langden av den tidsperiod som
laggs till grund for utvéarderingen,
samt ersattningen for kapitalfor-
valtningstjansterna stammer Gver-
ens med profilen och loptiden for
forsakringsforetagets  ataganden
samt beaktar det langsiktiga re-
sultatet i absoluta tal. Av infor-
mationen ska det framga hur for-
sakringsforetaget bevakar kapital-
forvaltarens kostnader for port-
foljens omséttning och hur for-
sakringsforetaget bevakar port-
foljens avsedda omsattningshastig-
het eller granser for omsattnings-
hastigheten.

Om o6verenskommelsen saknar
ett eller flera av de inslag som
framgadr av forsta och andra
styckena ska forsakringsforetaget
lamna en tydlig och motiverad for-
klaring till det.

Om forsakringsforetaget inves-
terar i en vardepappersfond, ett
utlandskt fondféretag eller en
alternativ investeringsfond ska for-
sakringsforetaget, i stallet for den
information som avses i forsta och
andra styckena, ldmna informa-
tion om hur placeringen stdmmer
6verens med profilen och Iptiden
for forsakringsforetagets atagan-
den och hur de bidrar till till-
gangarnas utveckling p& medel-
lang till lang sikt.
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2c§

Den information som avses i 2 a
och 2 b 88§ ska kostnadsfritt hallas
tillgénglig pa forsakringsforeta-
gets webbplats eller pa annat
lattillgangligt satt som &r lika pub-
likt. Informationen ska uppdateras
arligen. Forsakringsforetaget far
dock avsta fran att gora en upp-
datering om det inte har skett
nagon vasentlig forandring.

Forsakringsforetaget far lamna
redovisningen enligt forsta stycket
i den solvens- och verksamhets-
rapport som avses i 2 8.

1. Denna lag trader i kraft den 1 juni 2019.

2. Bestdmmelserna i 6 kap. 13 a-13 ¢ §8 och 16 kap. 2 a-2 c §§ ska
&ven tillampas av forsakringsforetag som bedriver verksamhet som avser
tjanstepensionsforsakring och som med stdd av andra punkten i Gver-
gangsbestammelserna till lagen (2015:700) om &ndring i forsdkrings-
rorelselagen (2010:2043) tillampar den aldre lydelsen av 16 kap. i for-
sakringsrorelselagen.

3. Bestammelserna i 6 kap. 13 b § ska tillampas forsta gangen 2020.



Forslag till lag om &ndring i lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2013:561) om forvaltare av

alternativa investeringsfonder

dels att 3 kap. 2 § och 15 kap. 2 § ska foljande lydelse,
dels att det ska inforas tre nya paragrafer, 8 kap. 27 a-27 c 8§, och
narmast fore 8 kap. 27 a § en ny rubrik av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.
28!
En extern AIF-forvaltare med tillstdnd enligt 1 8, far av Finansinspek-
tionen ges tillstand att utfora diskretionar forvaltning av investeringsport-

foljer.

En AlF-forvaltare med tillstand for diskretionar forvaltning av inves-
teringsportfoljer far efter tillstand av Finansinspektionen
1. férvara och administrera andelar eller aktier i foretag for kollektiva

investeringar,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,
3. ta emot och vidarebefordra order i frdga om finansiella instrument,

och

4. lamna investeringsrad.

Vid erbjudande och tillhanda-
hallande av tjanster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 2,
9-12, 14-20 och 22 88 och 9 kap.
1, 3-10, 12-29 och 40 8§, 41 §
forsta stycket och 43 § lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden tillimpas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet
enligt andra stycket 2 ska omedel-
bart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgangar.

Vid erbjudande och tillhanda-
hallande av tjanster enligt forsta
och andra styckena ska 8 kap. 2,
9-12, 14-20 och 22 8§ och 9 kap.
1, 3-10, 12-29 b och 40 8§, 41 §
forsta stycket och 43 § lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden tillaimpas. Medel som tas
emot med redovisningsskyldighet
enligt andra stycket 2 ska omede-
Ibart avskiljas fran AIF-forvalta-
rens egna tillgangar.

8 kap.

1 Senaste lydelse 2017:701.

Principer for aktiedgarengage-
mang

27a8§

En svensk tillstandspliktig AlIF-
forvaltare som for en alternativ
investeringsfonds rékning investe-
rar i aktier som ar upptagna till

Bilaga 4

255



Bilaga 4

256

handel pa en reglerad marknad,
ska antingen anta principer for
aktiedgarengagemang eller lamna
en tydlig och motiverad forklaring
till varfor ndgra sadana principer
inte har antagits. Av principerna
ska det framga hur forvaltaren
integrerar aktiedgarengagemang i
den alternativa investeringsfon-
dens investeringsstrategi nar det
galler dessa aktier.

| principerna ska AlF-férval-
taren lamna en beskrivning av hur
forvaltaren i relevanta fragor
dvervakar de portfoljbolag i vilka
AlF-forvaltaren investerar fondens
medel. Beskrivningen ska minst
omfatta hur forvaltaren dvervakar
portféljbolagens

1. strategi,

2. finansiella och icke-finansiel-
la resultat och risker,

3. kapitalstruktur,

4. social och miljomassig pa-
verkan, och

5. bolagsstyrning.

Av principerna ska det vidare
framga hur forvaltaren for dialog-
er med foretradare for portfolj-
bolagen och utbvar rostratt och
andra rattigheter knutna till aktie-
innehavet. Det ska &ven framga
hur forvaltaren samarbetar med
andra aktiedgare, kommunicerar
med relevanta intressenter i port-
foljbolagen samt hanterar faktiska
och potentiella intressekonflikter.

27b§

En svensk tillstandspliktig AlIF-
forvaltare ska varje ar antingen
lamna en redogdrelse som beskri-
ver hur principerna som avses i 27
a § har tillampats eller 1amna en
tydlig och motiverad forklaring till
varfor en sadan redogdrelse inte
lamnas. Redogorelsen ska inne-
halla en allman beskrivning av

1. férvaltarens rostningsbeteen-
de i portféljbolagen,

2.de viktigaste fragorna dar



portféljbolagens stamma har fattat
beslut, och

3. i vilka fragor som forvaltaren
tillampat rad eller rekommenda-
tioner fran en rostningsradgivare.

Av redogorelsen ska det vidare
framgad hur forvaltaren har stallt
sig i de fragor dar staimmorna fat-
tat beslut. Stdmmobeslut som &r
obetydliga pa grund av amnet eller
storleken pa forvaltarens innehav
behdver inte redovisas.

27c§

Principerna for aktiedgarenga-
gemang och redogdrelsen enligt
27 a och 27 b 88 ska kostnadsfritt
hallas tillgangliga pa AlF-forval-
tarens webbplats eller pad annat
lattillgangligt satt som ar lika
publikt. Om férvaltaren inte har
antagit nagra principer eller lam-
nat ndgon redogorelse eller om
dessa saknar nagot av det innehall
som anges i 27 a och 27 b 8§, ska
forvaltaren pd motsvarande satt
lamna en tydlig och motiverad
forklaring till detta.

15 kap.
28
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestammer far

meddela foreskrifter om

1. vilka &tgarder en AIF-forvaltare ska vidta for att uppfylla de krav
som foljer av 3 kap. 2 § tredje stycket eller 2 a § andra stycket,

2. vad en AlF-forvaltare ska iaktta for att uppfylla skyldigheterna i 4
kap. 2 § forsta stycket 4 och 3 § andra stycket och 5 kap. 5 § tredje

stycket,

3. vilka poster som fér raknas in i startkapitalet och kapitalbasen enligt

7 kap. 1-4 88,

4. vilka uppgifter som ska ing i
en underréttelse enligt 8 kap. 14 §
och i en anstkan om godkénnande
enligt 8 kap. 16 §, samt vilken

2 Senaste lydelse 2017:1147.

4.om hanteringen av intresse-
konflikter enligt 8 kap. 19 och
20 8§,

5. vilka uppgifter som ska inga i
en underréttelse enligt 8 kap. 14 §
och i en ansbkan om godk&nnande
enligt 8 kap. 16 §, samt vilken
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information och vilka handlingar
som samtidigt ska lamnas till
Finansinspektionen,

5. en AlF-forvaltares ersattnings-
system och vad forvaltaren ska
iaktta for att uppfylla villkoren en-
ligt 8 kap. 22 §,

6. vilka uppgifter som ska inga i
en informationsbroschyr enligt
10 kap. 1 8 och 12 kap. 7 §,

7. vilka uppgifter som ska ingd i
ett faktablad enligt 10 kap. 2 8§ och
12 kap. 8 §,

8. tillhandahallande av informa-
tionsbroschyr och faktablad enligt
10 kap. 3 §,

9. hur informationen  enligt
10 kap. 11 § ska presenteras,

10. vilka uppgifter som ska inga
i underrattelser enligt 11 kap. 4, 5
och 7 8§ samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt
ska lamnas till Finansinspektionen,

11. vad AlF-forvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestammelserna
i 12 kap. 3 §,

12.innehdll i arsherattelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10 §,

13. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-
fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och gran-
ser for sddan anvandning, det sys-
tem for riskhantering som en AlF-
forvaltare som forvaltar special-
fonder ska ha och berékning av
exponeringar enligt 12 kap. 13 §,

14. pa vilket satt underrattelse
ska lamnas, vilka fel och férsum-
melser som ska rapporteras till
Finansinspektionen samt forutsatt-
ningar for dverforing av finansiella
instrument och forvaltning enligt
12 kap. 14 §,

15. hur berékning och redovis-
ning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 8§,

16. vilken information som ska
lamnas till andelségare, hur den

information och vilka handlingar
som samtidigt ska l&mnas till
Finansinspektionen,

6. en AlF-forvaltares erséttnings-
system och vad forvaltaren ska
iaktta for att uppfylla villkoren en-
ligt 8 kap. 22 §,

7. vilka uppgifter som ska ingd i
en informationsbroschyr enligt
10 kap. 1 § och 12 kap. 7 §,

8. vilka uppgifter som ska ingd i
ett faktablad enligt 10 kap. 2 § och
12 kap. 8 §,

9. tillhandahéllande av informa-
tionsbroschyr och faktablad enligt
10 kap. 3 §,

10. hur  informationen  enligt
10 kap. 11 § ska presenteras,

11. vilka uppgifter som ska inga
i underrattelser enligt 11 kap. 4, 5
och 7 8§ samt vilken information
och vilka handlingar som samtidigt
ska lamnas till Finansinspektionen,

12. vad AlF-férvaltaren ska iakt-
ta for att uppfylla bestammelserna
i 12 kap. 3 §,

13.innehdll i arsberattelser och
halvarsredogorelser enligt 12 kap.
10§,

14. kriterier for de finansiella
tillgdngar som medel i en special-
fond far placeras i, vilka tekniker
och instrument en AlF-forvaltare
far anvanda samt villkor och gran-
ser for sddan anvandning, det syst-
em for riskhantering som en AlF-
forvaltare som forvaltar special-
fonder ska ha och berékning av
exponeringar enligt 12 kap. 13 §,

15. pa vilket satt underrattelse
ska lamnas, vilka fel och férsum-
melser som ska rapporteras till
Finansinspektionen samt forutsatt-
ningar for dverforing av finansiella
instrument och forvaltning enligt
12 kap. 14 §,

16. hur berdkning och redovis-
ning av en specialfonds riskniva
ska utforas enligt 12 kap. 15 8§,

17. vilken information som ska
lamnas till andelsdgare, hur den



ska utformas, pa vilket satt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas informationen enligt 12
kap. 16 §,

17.vad som vid forvaltning av
specialfonder ska iakttas for att
uppfylla skyldigheterna i 12 kap.
19§,

18. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna till Finansin-
spektionen enligt 13 kap. 6 §,

19. avgifter enligt 13 kap. 15 §,
samt

20. pa vilket sprak handlingar
som avses i denna lag ska upprét-
tas.

ska utformas, pa vilket satt den ska
tillhandahallas och vad som ska
bifogas informationen enligt 12
kap. 16 §,

18. vad som vid forvaltning av
specialfonder ska iakttas for att
uppfylla skyldigheterna i 12 kap.
19§,

19. vilka upplysningar som AlF-
forvaltare ska lamna till Finansin-
spektionen enligt 13 kap. 6 §,

20. avgifter enligt 13 kap. 15 8§,
samt

21. pa vilket sprak handlingar
som avses i denna lag ska upprét-
tas.

1. Denna lag trader i kraft den 1 juni 2019.

2. Bestammelserna i 8 kap. 27 b § ska tillampas forsta gangen 2020.
Detsamma galler bestdammelserna i 9 kap. 29 a och 29 b 88 lagen
(2007:528) om vérdepappersmarknaden som ska tillampas av AIF-for-
valtare enligt 3 kap. 2 § tredje stycket denna lag.
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Forteckning Over remissinstanserna

Remissyttranden 6ver departementspromemorian Direktivet om ett dkat
aktiedgarengagemang — Forslag till genomférande i svensk ratt
(Ds 2018:15) har lamnats av Gota hovrétt, Helsingborgs tingsrétt,
Kammarratten i Stockholm, Forvaltningsratten i Umed, Domstolsverket,
Ekobrottsmyndigheten, Revisorsinspektionen, Datainspektionen,
Kommerskollegium, Riksgaldskontoret, Finansinspektionen, Skatte-
verket, Kronofogdemyndigheten, Forsta AP-fonden, Andra AP-fonden,
Tredje AP-fonden, Fjarde AP-fonden, Sjatte AP-fonden, Bokfdrings-
namnden, Uppsala universitet (juridiska fakulteten), Bolagsverket,
Regelradet, Euroclear Sweden AB, FAR, Finansbolagens férening,
Fondbolagens forening, Institutionella &gares foérening, Investor AB,
Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Landsorganisationen i Sverige (LO),
Nasdaq Stockholm Aktiebolag, Nordic Investor Services Aktiebolag,
Néringslivets Regelndmnd NNR AB, Sparbankernas Riksforbund, Srf
Konsulternas forbund, SVCA Svenska Riskkapitalféreningen, Svensk
Forsékring, Svenska Bankfdreningen, Svenska Fondhandlareféreningen,
Svenskt Naringsliv, Sveriges advokatsamfund, Sveriges Aktiesparares
Riksforbund, TCO — Tjanstemannens Centralorganisation och Telefon-
aktiebolaget LM Ericsson.

Yitranden har ocksd inkommit frdn Kinnevik AB, Mercer AB och
Svenska Pensionsstiftelsers Forening (SPFA).

Sjunde AP-fonden, Aktiemarknadsbolagens Forening, Aktiemarknads-
namnden, Alecta pensionsforsakring, dmsesidigt, Féreningen for god sed
pa vardepappersmarknaden, Foretagarna, Nordic Growth Market NGM
Aktiebolag, Spotlight Stockmarket ATS Finans AB, Stockholms handels-
kammare, Svenska Handelskammarférbundet, Sveriges Akademikers
Centralorganisation SACO och Sveriges Handelskamrar har beretts till-
falle att yttra sig, men har avstatt fran att gora det.



Tabell 6ver genomférandet av andringsdirektivet Bilaga6

Art. i dir. 2007/36/E6G

Genomfdorande

2a

2d
2e

2f

2g
2h
2i
2]
Ja-3f
3g

3h

3i

3

3k
9a

9b
9

14b

| genomforandet gors hanvisningar till 1 kap. 4 b §
lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden
(LVM), dar reglerad marknad definieras
Genomfors i ett senare lagstiftningsarende

9 a§lagen (1967:531) om tryggande av
pensionsutfastelse m.m. (TRL) och 1 kap. 4 §
forsakringsrorelselagen (2010:2043) (FRL)

1 kap. 1 § forsta stycket 8 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder (LVF), 1 kap. 4 b § LVM samt
1 kap. 3 § och 3 kap. 1 § lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (LAIF)
1 § lagen (2019:000) om rostningsradgivare (LRR)
16 a kap. 3 § aktiebolagslagen (2005:551) (ABL)
8 kap. 51 § ABL

Genomfors i ett senare lagstiftningsarende
Genomfors i ett senare lagstiftningsarende
10e-10 h §§ TRL, 2 kap. 17 h—17 k §§ LVF,

8 kap. 20 a-20 d §§ LVM, 6 kap. 13 a-13 d §§
FRL, 8 kap. 27 a—27 d §§ LAIF och punkten 3 i
ikrafttradande- och dvergangsbestammelserna
till lagen (2019:000) om andring i FRL

1010 k §§ TRL, 16 kap. 2 a-2 ¢ §§ FRL och
punkten 3 i ikrafttradande- och overgéngs-
bestammelserna till lagen (2019:000) om
andring i FRL

7 kap. 3 § LVF, 9 kap. 30 a § LVM, 3 kap. 2 § och
10 kap. 6 a och 12 §§ LAIF samt Finans-
inspektionens foreskrifter om arsberattelser for
véardepappersfonder och specialfonder

2 och 4-6 §§ LRR och kompletterande féreskrifter i
férordning

6 kap. 1 a § arsredovisningslagen (1995:1554)
samt 7 kap. 61 § och 8 kap. 51-53 och 54 §§ ABL
7 kap. 56 b och 62 §§ och 8 kap. 53 a—54 §§ ABL
16 a kap. ABL (och de i 16 a kap. 4 § uppraknade
bestammelserna om vissa typer av beslut som
géller sedan tidigare)

34 § TRL, 7-9 och 12 §§ LRR, 10 och 12 kap.
LVF, 23 och 25 kap. LVM, 17 och 18 kap. FRL,
13 och 14 kap. LAIF samt 8 kap. 42 §, 16 kap.
6§, 17 kap. 6 och 7 §§ och 29 kap. ABL
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