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Till statsradet Per Bolund

Regeringen beslutade den 16 maj 2019 att tillkalla en sirskild utre-
dare med uppdrag att limna de forslag till lagindringar som krivs for
att anpassa och komplettera svensk ritt till det nya EU-rittsliga
regelverket om kapitaltickning for virdepappersbolag, bestdende av
en férordning och ett direktiv. I uppdraget ingdr dven att se dver den
nuvarande ordningen som ger svenska virdepappersbolag méjlighet
att, med tillstdnd frin Finansinspektionen, ta emot kunders medel
pa konto for att underlitta virdepappersrorelsen. (Se dir. 2019:22.)

Justitierddet Ann-Christine Lindeblad férordnades samma dag
som sirskild utredare.

Som experter férordnades fr.o.m. den 24 juni 2019 departe-
mentssekreteraren Johanna Demander, juristen Joakim Fick, seniora
ekonomen Jenny Mannent, senior adviser Maria Olin och seniora
juristen Anna Svensson.

Hovrittsassessorn Camilla Gensmann och juristen Johan Lycke
anstilldes fr.o.m. den 16 maj 2019 som sekreterare.

Utredningen, som tagit namnet Utredningen om nya kapitaltick-
ningsregler {6r virdepappersbolag, dverlimnar hirmed sitt betin-
kande Nya kapitaltickningsregler for virdepappersbolag (SOU 2020:12).

Utredningens uppdrag ir hirigenom slutfért.

Stockholm 1 mars 2020

Ann-Christine Lindeblad

/Camilla Gensmann
Johan Lycke
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Sammanfattning

I dag omfattas vissa virdepappersbolag av samma EU-rittsliga regel-
verk om kapitaltickning som kreditinstituten, dvs. av tillsynsférord-
ningen' och kapitaltickningsdirektivet’. Resterande virdepappers-
bolag ir undantagna frin hela eller stora delar av regelverket. Under
hésten 2019 antog EU ett nytt regelverk om kapitaltickning fér virde-
pappersbolag, bestiende av en férordning (*virdepappersbolagstor-
ordningen”)’ och ett direktiv (*virdepappersbolagsdirektivet”)*. Regel-
verket dr anpassat till virdepappersbolagens egenart och syftar till att
vara mer proportionerligt 1 férhillande till bolagens storlek, tjanster
och grad av komplexitet. Detta betinkande innehiller férslag och
dverviganden till de lagindringar som behévs {6r att anpassa och kom-
plettera svensk ritt till virdepappersbolagsférordningen och genom-
fora virdepappersbolagsdirektivet.

Utgdngspunkten ir att det nya regelverket ir tillimpligt p& samt-
liga virdepappersbolag. En del virdepappersbolag ska dock p& grund
av sin storlek, eller efter beslut av den behoriga myndigheten, till-
limpa tillsynsférordningen och i vissa andra delar samma regler som
kreditinstitut. Vidare undantas virdepappersbolag, som anses till-
héra kategorin smi och icke-sammanlinkade virdepappersforetag,
frén tillimpningen av vissa delar av det nya regelverket.

Aven om det nya regelverket ticker samma omriden som reglerna
i tillsynsférordningen och kapitaltickningsdirektivet innebir det en

! Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och virdepappersféretag och om dndring av forordning (EU) nr 648/2012.

2 Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behérighet att
utdva verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kreditinstitut och virdepappersféretag, om
indring av direktiv 2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG.

3 Europarlamentets och ridets férordning (EU) 2019/2033 av den 27 november 2019 om till-
synskrav for virdepappersféretag och om dndring av férordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU)
nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 806/2014.

* Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 2019 om tillsyn
av virdepappersforetag och om dndring av direktiven 2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU och 2014/65/EU.
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rad forindringar f6r virdepappersbolagens del. En av de huvudsakliga
indringarna ir ett nytt sitt att berikna kapitalkraven, vilket ir an-
passat till riskerna i den verksamhet som ir typisk f6r virdepappers-
bolag. Vidare kan nimnas att det f6r merparten av virdepappers-
bolagen varken kommer att gilla nigot krav pd kapitalbuffertar eller
bruttosoliditet.

Finansinspektionen ir behorig myndighet enligt nuvarande regel-
verk. Utredningen foresldr att inspektionen ska vara behorig myn-
dighet dven enligt det nya regelverket.

Det nuvarande kapitaltickningsregelverket har fér virdepappers-
bolagens del genomforts 1 svensk ritt 1 huvudsak genom lagen
(2014:968) om sirskild tillsyn 6ver kreditinstitut och virdepappers-
bolag (“tillsynslagen”), lagen (2014:966) om kapitalbuffertar och
lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden. Utredningen foreslar
att anpassningarna av svensk ritt till det nya regelverket sker genom
indringar 1 nimnda lagar. Nir det giller lagen om kapitalbuffertar
innebir dndringarna att flertalet virdepappersbolag inte lingre kom-
mer att omfattas av den lagen.

Genom virdepappersbolagsférordningen dndras definitionen av
kreditinstitut 1 tillsynsférordningen, pd s sitt att den dven omfattar
vissa virdepappersbolag vars tillgdngar uppgar till minst 30 miljarder
euro. Utredningen foresldr att ett sddant bolag ska soka tillstdnd hos
Finansinspektionen som s.k. virdepappersinriktat kreditinstitut.

I utredningens uppdrag har dven ingitt att se 6ver och analysera
konsekvenserna av det nya regelverket 1 forhéllande till den nuvarande
ordningen som ger svenska virdepappersbolag mojlighet att, med
tillstdnd frin Finansinspektionen, ta emot kunders medel pa konto
for att underlitta virdepappersrérelsen, och ta stillning till om det
finns skil som motiverar att denna ordning behélls. Ordningen har
inte sin grund 1 EU-ritten, utan ir en nationell reglering som funnits
1 Sverige under ldng tid. Utredningen konstaterar att det fortfarande
finns ett behov frin bolagens sida av att erbjuda inliningskonton. En-
ligt utredningens bedémning finns det varken ndgra principiella eller
EU-rittsliga hinder mot att behilla ordningen, férutsatt att bolag
med sidant tillstdnd tillimpar tillsynstérordningen. Utredningen fore-
slér darfor att ordningen behills. Bolag med sddant tillstdnd ska dock
definieras som kreditinstitut i tillsynslagen och tillimpa vissa bestim-
melser 1lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse i stillet for
motsvarande regler i lagen om virdepappersmarknaden.
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Betinkandet innehiller 1 6vrigt forslag betriffande reglerna om
startkapital, bolagsstyrning och riskhantering, ersittning, tillsyn, sam-
arbete och informationsutbyte samt sanktioner och andra ingripanden.

Kravet pd startkapital f6r virdepappersbolag som ska driva en s.k.
MTF-plattform, men inte handel {ér egen rikning, sinks markant.
Aven for vissa andra virdepappersbolag sker en sinkning, genom att
dessa bolag hamnar i en annan kategori. Generellt sker det annars en
viss hojning av respektive nivd for startkapital, utom nir det giller
virdepappersbolag som ska ha inldningskonton, dir kravet oférind-
rat uppgar till fem miljoner euro.

De regler om bolagsstyrning och riskhantering som hirrér frin
kapitaltickningsregelverket indras i nigra avseenden. Aven de risker
som bolagets verksamhet innebir f6r andra ska identifieras, mitas,
styras, rapporteras, kontrolleras och tickas. Det féreskrivs inte lingre
att virdepappersbolag sirskilt ska se till att bolagets kreditrisker inte
medfor att dess formédga att fullgora sina forpliktelser dventyras.
I stillet ska virdepappersbolag 1 detta avseende sirskilt beakta kund-
risker. Vidare sker en dndring sdtillvida att ett virdepappersbolags
rorelse ska organiseras och drivas pd ett sddant sitt att dven bolagets
ansvarskedjor kan ¢verblickas. Nir det foljer av virdepappersbolags-
férordningen ska kraven pd riskhantering tillimpas dven pd gruppniva.
Utredningen bedémer att de relativt detaljerade kraven pa virdepap-
persbolags riskhantering i 6vrigt bér genomféras pd foreskriftsniva.
Sm3 och icke-sammanlinkade virdepappersbolag undantas frén kraven
pa soliditet, kapitalutvirdering samt riskhantering och dirmed sam-
manhingande organisationskrav. Finansinspektionen fir dock besluta
att ett sddant virdepappersbolag ska tillimpa kraven avseende soliditet
och kapitalutvirdering.

Nir det giller reglerna om ersittning inférs en bestimmelse om
att virdepappersbolag, utom de som tillhér kategorin sma och icke-
sammanlinkade virdepappersbolag, ska ha ett ersittningssystem som
frimjar en sund och effektiv riskhantering. Utredningen féreslar vidare
att den fasta kvot mellan rorlig och fast ersittning, som i dag giller
for ersittning till vissa anstillda i virdepappersbolag, ska tas bort.
I friga om virdepappersbolagsdirektivets dvriga regler betriffande
ersittning, vilka dr omfattande och detaljerade, gér utredningen be-
démningen att dessa boér genomféras genom féreskrifter pa ligre nivd
in lag.
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Nir det giller tillsynen 6ver regelverket sker ndgra indringar be-
triffande Finansinspektionens befogenheter. Det féreskrivs t.ex. en
skyldighet f6r inspektionen att, infér en undersokning hos ett ut-
lindskt virdepappersféretag hemmahorande inom EES och som
inrittat en filial i Sverige, samrdda med behérig myndighet i den med-
lemsstat som har auktoriserat det utlindska virdepappersforetaget.
Bestimmelserna om vilken myndighet som ska ansvara for tillsynen
pd gruppniva indras. Bland indringarna kan nimnas att om det finns
ett kreditinstitut i gruppen ska numera den myndighet som har
tillsyn 6ver detta pd bolagsnivd ansvara for tillsynen pd gruppnivé,
dven om moderforetaget ir ett virdepappersbolag och dven i det fall
ett virdepappersbolag i gruppen har en stérre total balansomslut-
ning in kreditinstitutet. Det inférs nya regler om tillsynen over till-
stidnd att anvinda interna modeller for berikning av visst kapital-
baskrav. Reglerna har i stor utstrickning sin forebild i befintliga regler
om tillsyn éver interna metoder. Utredningen gér 1 évrigt bedém-
ningen att dven virdepappersbolagsdirektivets detaljerade regler om
vad tillsynen ska omfatta bor regleras genom féreskrifter pa ligre nivd
in lag.

Betriffande reglerna om samarbete och informationsutbyte inférs
ett par tilligg 1 bestimmelserna om Finansinspektionens méjlighet
att hinskjuta vissa frigor, som t.ex. ror férfarandet av en annan myn-
dighet inom EES, till Europeiska bankmyndigheten for tvistlésning.
Vidare inférs nya bestimmelser om tillsyn nir moderforetaget finns
utanfér EES. Om Finansinspektionen bedémer att tillsynen 1 tredje-
land inte ir likvirdig, ska inspektionen i vissa fall besluta om limpliga
tillsynsmetoder som uppnir tillsynsmaélen 1 virdepappersbolagsfor-
ordningen. Utredningen féreslar att tystnadsplikten utvidgas till att
gilla dven for en styrelseledamot eller befattningshavare hos ett virde-
pappersinriktat holdingféretag eller ett blandat finansiellt holdingfére-
tag, som i den egenskapen fir kunskap om affirsférhillanden i ett fore-
tag som enligt virdepappersbolagsférordningen ska limna uppgifter.
Vidare utstricks bestimmelsen om uppgiftsskyldighet till undersok-
ningsledare eller 3klagare till att dven omfatta virdepappersinriktade
holdingforetag. I 6vrigt gor utredningen bedémningen att virdepap-
persbolagsdirektivets bestimmelser om samarbete och informations-
utbyte bor genomforas pd foreskriftsniva.

Nir det giller sanktioner ir regleringen 1 virdepappersbolags-
direktivet i stort sett densamma som 1 kapitaltickningsdirektivet med
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den skillnaden att katalogen over 6vertridelser indras nigot. De
regler pd férordningsnivd som ett virdepappersbolag kan bryta mot
kommer nimligen att finnas 1 virdepappersbolagsférordningen 1 stillet
for 1 tillsynsférordningen. Den svenska regleringen anpassas till detta.
For styrelseledaméter, verkstillande direktdr och ersittare for ndgon
av dem 1 sddana virdepappersbolag som ska tillimpa tillsynsférord-
ningen giller sanktionsbestimmelserna i lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse.

Betriffande reglerna om sirskilt kapitalbaskrav dndras villkoren
for nir Finansinspektionen ska besluta att ett virdepappersbolag ska
uppfylla ett sddant krav. Vidare inférs det en ny bestimmelse om att
inspektionen fir besluta att ett virdepappersbolag ska ha ytterligare
kapitalbasnivier. Finansinspektionen ska 1 denna situation se 6ver
den nivd som bolaget har faststillt och meddela bolaget om nivén ir
tillricklig eller behover justeras. Det infors en skyldighet f6r Finans-
inspektionen att, betriffande sidana virdepappersbolag som om-
fattas av lagen (2015:1016) om resolution, underritta relevanta reso-
lutionsmyndigheter om beslut om sirskilda kapitalbaskrav och om
férvintade justeringar avseende ytterligare kapitalbasnivier. Nir det
giller sirskilda likviditetskrav foreslds inga foérindringar, bortsett
frén att vissa sm4 och icke-sammanlinkade virdepappersbolag undantas
fran tillimpningen av denna reglering.

Utredningen féresldr vidare foljdindringar 1 en rad forfattningar
som 1 dag innehéller hinvisningar till nuvarande EU-rittsliga regel-
verk. En del av dessa dndringar ir endast féranledda av att tillsyns-
férordningen respektive kapitaltickningsdirektivet fir dndrad titel.

Genom virdepappersbolagsdirektivet sker dndringar i ngra andra
EU-direktiv. Som en foljd av detta foresldr utredningen bl.a. att reglerna
om s.k. tick-size eller budsteg kompletteras, pd si sitt att kraven pd
regler f6r minsta tilldtna prisindring inte ska hindra en bors frin att
matcha order av stor omfattning pd mittpunkten inom de aktuella
kép- och siljbuden. Vidare dndras definitionerna av virdepappersbolag
respektive kreditinstitut i lagen om resolution.

Den anpassning till virdepappersbolagens egenart som sker genom
det nya regelverket bedéms {4 positiva konsekvenser for virdepap-
persbolagen, deras kunder och samhillet 1 stort. Fér virdepappers-
bolagen kan vissa kostnader uppstd i samband med omstillningen till
det nya regelverket. Finansinspektionen kommer att behéva anpassa
sin tillsynsverksamhet med anledning av det nya regelverket. Vidare

19



Sammanfattning SOU 2020:12

kommer genomférandet att ge upphov till ett visst initialt resurs-
behov avseende bl.a. arbete med nya foreskrifter och framtagande av
metoddokument. Utredningen goér bedémningen att de merkost-
nader som kan uppstd f6r Finansinspektionen huvudsakligen bor rym-
mas inom befintliga ramar och hanteras genom omprioriteringar av
befintliga resurser.

Med nigot undantag foreslds dndringarna trida i kraft den 26 juni
2021.
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1 Forfattningsforslag

1.1 Forslag till lag om andring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Hirigenom foéreskrivs' i friga om lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden

dels att 8 kap. 8 f § ska upphora att gilla,

dels att rubriken nirmast fore 8 kap. 8 f § ska utg3,

dels att 1 kap. 4 a, 4 b och 5 §§, 3 kap. 6 och 7 §§, 7 kap. 1 §, 8 kap. 4,
5o0ch 358§, 8akap. 9§, 8bkap. 4§, 12 kap. 7§, 13 kap. 118§, 23 kap.
4 §,25 kap. 1 d § och rubriken nirmast fére 3 kap. 7 § ska ha f6ljande
lydelse,

dels att det ska inféras fyra nya paragrafer, 2 kap. 1 ¢ § och 8 kap.
1a,1b och 4 c§§, och nirmast fére 2 kap. 1 ¢ § och 8 kap. 4 ¢ § nya
rubriker av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
42§
I denna lag betyder

direktivet om marknader for finansiella instrument: Europaparla-
mentets och ridets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om indring av direktiv
2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU, i lydelsen enligt Europa-
parlamentets och rddets direktiv (EU) 2016/1034,

krishanteringsdirektivet: Europaparlamentets och rddets direktiv
2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av en ram for dter-

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 2019 om
tillsyn av virdepappersforetag och om indring av direktiven 2002/87/EG, 2009/65/EG,
2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU och 2014/65/EU.

2 Senaste lydelse 2019:419.
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himtning och resolution av kreditinstitut och virdepappersforetag och
om indring av ridets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och
ridets direktiv 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG,
2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU samt
Europaparlamentets och ridets férordningar (EU) nr 1093/2010 och
(EU) nr 648/2012, i den ursprungliga lydelsen,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknads-
missbruk (marknadsmissbruksférordning) och om upphivande av
Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/6/EG och kommis-
sionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,

prospektforordningen: Europaparlamentets och ridets férordning
(EU) 2017/1129 av den 14 juli 2017 om prospekt som ska offent-
liggdras nir virdepapper erbjuds till allminheten eller tas upp till
handel p& en reglerad marknad, och om upphivande av direktiv
2003/71/EG,

tillsynsférordningen: Europa- tillsynsforordningen:  Europa-

parlamentets och rddets férord-
ning (EU) nr575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vdirdepappers-
foretag och om indring av for-

ordning (EU) nr 648/2012,

parlamentets och ridets foérord-
ning (EU) nr 575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och om dndring av
forordning (EU) nr 648/2012,

vdardepappersbolagsforord-
ningen: Europaparlamentets och
rddets forordning (EU) 2019/2033
av den 27 november 2019 om
tillsynskrav for virdepappersfore-
tag och om dndring av forord-
ningarna (EU) nr 1093/2010,
(EU) nr575/2013, (EU) nr
600/2014 och (EU) nr 806/2014,

dppenbetsdirektivet: Europaparlamentets och ridets direktiv

2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av insyns-
kraven angiende upplysningar om emittenter vars virdepapper ir upp-
tagna till handel pd en reglerad marknad och om dndring av direktiv
2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och rddets direk-
tiv 2013/50/EU.
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4b§

I denna lag betyder

anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som har triffat
avtal med ett svenskt virdepappersinstitut eller ett utlindskt virde-
pappersforetag som hor hemma inom EES om att for bara detta
instituts eller féretags rikning

1. marknadsféra investerings- eller sidotjinster,

2. ta emot eller vidarebefordra instruktioner eller order avseende
investeringstjinster eller finansiella instrument,

3. placera finansiella instrument, eller

4. tillhandahilla investeringsrddgivning avseende dessa instru-
ment eller tjinster,

behirig myndighet: 1 Sverige Finansinspektionen och i sirskilt an-
givna fall Bolagsverket och i 6vrigt en utlindsk myndighet som har
behorighet att utdva tillsyn éver utlindska virdepappersforetag och
foretag som driver en reglerad marknad eller annan motsvarande
marknad eller som har behorighet att utova tillsyn 6ver emittenter
vars 6verldtbara virdepapper ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad,

bérs: ett svenskt aktiebolag eller en svensk ekonomisk férening
som har fétt tillstind enligt denna lag att driva en eller flera reglerade
marknader,

clearingdeltagare: den som fir delta i clearingverksamheten hos en
clearingorganisation,

clearingorganisation: ett foretag som har fatt tillstdnd enligt 19 kap.
eller Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 648/2012,

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

godkdind rapporteringsmekanism (ARM-leverantér): en fysisk eller
juridisk person som har tillstdnd att f6r virdepappersinstituts rik-
ning rapportera uppgifter om transaktioner till behériga myndig-
heter eller Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten,

godkdint publiceringsarrangemang (APA-leverantor): en fysisk eller
juridisk person som har tillstdnd att for virdepappersinstituts rik-
ning publicera rapporter om virdepappershandeln enligt artiklarna 20
och 21 i férordningen om marknader {6r finansiella instrument,

3 Senaste lydelse 2017:679.
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handelsplats: en reglerad marknad, en multilateral handelsplattform
(MTE-plattform) eller en organiserad handelsplattform (OTF-platt-

form),

handelsplattform: en MTE-plattform eller en OTF-plattform,

kreditinstitut: en bank, ett
kreditmarknadsforetag eller ett
utlindskt bank- eller kreditfére-
tag som driver bank- eller finan-
sieringsrorelse frin filial 1 Sverige,

kreditinstitut: en bank, ett
kreditmarknadsforetag eller ett
utlindskt bank- eller kreditfére-
tag som driver bank- eller finan-
sieringsrorelse fran filial 1 Sverige

eller ett sidant foretag som avses 1

artikel 4.1.1 b i tillsynsférordningen,

leverantér av datarapporteringstjinster: en godkind rapporterings-

mekanism (ARM-leverantor), ett godkint publiceringsarrangemang

(APA-leverantér) eller en tillhandahéllare av konsoliderad handels-
information (CTP-leverantér),

marknadsgarant: en person som pa fortlopande basis tagit sig att
pa finansiella marknader handla fér egen rikning genom att képa och
silja finansiella instrument med utnyttjande av egna tillgingar till
priser som faststillts av denne,

marknadsoperator: en bors eller en eller flera juridiska personer 1 ett
annat land inom EES som driver en eller flera reglerade marknader,

MTF-plattform: ett multilateralt system inom EES som samman-
for flera tredjeparters kop- och siljintressen i finansiella instrument
—inom systemet och 1 enlighet med icke skonsmaissiga regler — si att
det leder till ett kontrakt,

OTF-plattform: ett multilateralt system inom EES som inte ir en
reglerad marknad eller en MTF-plattform, och inom vilket flera
tredjeparters kop- och siljintressen i obligationer, strukturerade finan-
siella produkter, utslippsritter eller derivat kan interagera inom syste-
met s3 att det leder till ett kontrakt,

professionell kund: en sddan kund som avses 19 kap. 4 eller 5 §,

reglerad marknad: ett multilateralt system inom EES som sam-
manfor eller mojliggdér sammanférande av ett flertal kop- och silj-
intressen 1 finansiella instrument frdn tredjepart — regelmissigt, inom
systemet och i enlighet med icke skénsmissiga regler — s att det leder
till ett kontrake,

statlig emittent: ndgon av f6ljande som emitterar skuldinstrument:
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1. Europeiska unionen,

2. en stat inom EES, inbegripet férvaltningar, organ eller en sir-
skild funktion i staten,

3. nir det giller en federal stat inom EES, en delstat 1 federa-
tionen,

4, en sirskild funktion fér flera stater inom EES,

5. en internationell finansinstitution som etablerats av minst tv3
stater inom EES och vars mil ir att ordna finansiering och tll-
handahilla finansiellt bistdnd till de stater som har eller riskerar att
f3 allvarliga finansieringsproblem, och

6. Europeiska investeringsbanken,

systematisk internbandlare: ett virdepappersinstitut som i en orga-
niserad, frekvent, systematisk och visentlig omfattning handlar for
egen rikning nir det utfér kundorder utanfér en reglerad marknad eller
en handelsplattform utan att utnyttja ett multilateralt system,

tillhandahdllare av konsoliderad handelsinformation (CTP-leve-
rantor): en fysisk eller juridisk person som har tillstdnd for att samla
in rapporter om handeln med de finansiella instrument som anges 1
artiklarna 6, 7, 10, 12, 13, 20 och 21 i férordningen om marknader
for finansiella instrument frin handelsplatser och frin en eller flera
APA-leverantdrer samt konsolidera rapporterna till ett kontinuer-
ligt elektroniskt informationsfléde med uppgifter om priser och
volymer per finansiellt instrument,

tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag: en MTF-plattform
som ir registrerad som en tillvixtmarknad f6r sma och medelstora
foretag hos Finansinspektionen enligt 11 kap. 13—15 §§ eller hos en
behérig myndighet 1 ett annat land inom EES,

utlindskt kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt 1 kap. 5 § forsta
stycket 21 lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse,

utlindskt virdepappersforetag: ett utlindskt féretag som i hem-
landet har tillstdnd att driva virdepappersrorelse,

virdepappersbolag: ett svenskt aktiebolag som har fitt tillstdnd
enligt denna lag att driva virdepappersrorelse och som inte ir ett bank-
aktiebolag eller ett kreditmarknadsbolag enligt lagen om bank- och
finansieringsrorelse,

virdepapperscentral: en virdepapperscentral enligt definitionen i
artikel 2.1.1 i férordningen om virdepapperscentraler, och

virdepappersinstitut: ett virdepappersbolag, ett svenskt kredit-
institut som har fitt tillstdnd enligt denna lag att driva virdepappers-
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rorelse eller ett utlindskt foretag som driver virdepappersrorelse
fran filial 1 Sverige eller genom att anvinda anknutna ombud etable-
rade 1 Sverige.

5§

I denna lag betyder

algoritmisk handel: handel med finansiella instrument dir en dator-
algoritm automatiskt bestimmer enskilda orderparametrar med be-
grinsat eller inget minskligt ingripande,

betydande filial: en filial som

ir betydande enligt artikel 51.1 1
Europaparlamentets och ridets
direktiv. 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behdrighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om sirskild tillsyn av kredit-
institut och vdrdepappersforetag, om
indring av direktiv 2002/87/EG
och om upphivande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG, 1

betydande filial: en filial som

ir betydande enligt artikel 51.1 1
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om sirskild tillsyn av kredit-
institut, om dndring av direktiv
2002/87/EG och om upphivande
av direktiven 2006/48/EG och
2006/49/EG, 1 lydelsen enligt

den ursprungliga lydelsen, Europaparlamentets  och  rddets
direktiv (EU) 2019/2034,
blandat  finansiellt  holding- blandat  finansiellt holding-

foretag: ett holdingforetag enligt
artikel 4.1.21 1 tillsynsforordningen,

foretag: ett holdingféretag enligt
artikel 4.1.40 i virdepappersbolags-
forordningen,

blandat finansiellt moderholdingforetag inom EES: ett inom EES
etablerat blandat finansiellt holdingforetag som inte sjilvt ir ett

dotterforetag till ett

1. kreditinstitut, virdepappersbolag eller EES-institut, eller

2. annat blandat finansiellt holdingféretag eller ett finansiellt
holdingféretag som ir etablerat 1 nigot annat land inom EES,

borshandlad fond: en fond dir minst en andels- eller aktieklass

handlas hela dagen p& minst en handelsplats och med minst en mark-
nadsgarant som vidtar dtgirder for att sikerstilla att andels- eller
aktiepriset pd handelsplatsen inte 1 betydande grad skiljer sig frin
dess nettotillgingsvirde och, 1 tillimpliga fall, frin dess preliminira
nettotillgdngsvirde,

*Senaste lydelse 2017:679.
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direkt elektroniskt tilltride: ett handelsplatsarrangemang dir en
deltagare pd en handelsplats ger en person tillitelse att anvinda del-
tagarens handelskod si att personen elektroniskt kan vidarebefordra
order avseende ett finansiellt instrument direkt till handelsplatsen,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

EES-institut: ett utlindskt kreditinstitut eller ett utlindskt virde-
pappersforetag som dr hemmahdrande 1 ndgot annat land inom EES
in Sverige,

filial: ett avdelningskontor med sjilvstindig férvaltning, varvid
iven ett utlindskt virdepappersforetags etablering av flera driftstillen i
Sverige ska anses som en enda filial,

finansiellt holdinoforetag: ett finansiellt holdinoforetag: ett
holdingféretag enligt artikel 4.7.20  holdingtéretag enligt artikel 4.7.76
i tillsynsférordningen, i virdepappersbolagsforordningen,

finansiellt institut: ett finan- finansiellt institut: ett finan-
siellt institut enligt artikel 4.7.26  siellt institut enligt artikel 4.1.74
i tillsynsforordningen, i vdrdepappersbolagsforordningen,

finansiellt moderholdingforetag inom EES: ett inom EES etablerat
finansiellt holdingféretag som inte sjilvt ir ett dotterforetag till ett
1. kreditinstitut, virdepappersbolag eller EES-institut, eller
2. annat finansiellt holdingforetag eller ett blandat finansiellt
holdingféretag som ir etablerat i nigot land inom EES,
hemland: det land dir ett foretag har fitt tillstdnd att driva sddan
verksamhet som avses i denna lag,
holdingforetag med blandad verksamber: holdingféretag enligt
artikel 4.1.22 1 tillsynsférordningen,
kapitalbas: detsamma som 1i kapitalbas: for andra virde-
artikel 72 1 tillsynsférordningen,  pappersbolag din de som avses i
Lkap. 2§ forsta stycket3d, 5a
och 5b§§ lagen (2014:968) om
sdrskild tillsyn dver kreditinstitut
och vérdepappersbolag detsamma
som 1 artikel 9 1 vdrdepappers-
bolagsforordningen och for évriga
foretag detsamma som 1 artikel 72
i tillsynsférordningen,
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koncern:

1.1 8a, 8b och 25b kap., detsamma som 1 2 kap. 1§ lagen
(2015:1016) om resolution,

2.1 dvriga kapitel, detsamma som 1 1 kap. 11 och 12 §§ aktie-
bolagslagen (2005:551), varvid det som sigs om moderbolag tillim-
pas dven pd andra juridiska personer in aktiebolag,

koncerndterhimtningsplan: en plan som upprittats av ett moder-
foretag inom EES i syfte att identifiera dtgirder som de féretagien
grupp som omfattas av gruppbaserad tillsyn avser att vidta for att
bevara eller &terstilla koncernens eller ett 1 koncernen ingdende virde-
pappersbolags eller utlindskt virdepappersforetags finansiella still-
ning och livskraft efter en betydande férsimring av den finansiella
situationen,

kvalificerat innebav: ett direkt eller indirekt dgande i ett foretag,
om innehavet beriknat pd det sitt som anges i 5 a § representerar
tio procent eller mer av kapitalet eller av samtliga roster eller annars
mojliggor ett visentligt inflytande 6ver ledningen av foretaget,

likvid marknad: en marknad for ett finansiellt instrument eller en
klass av finansiella instrument, dir det stindigt finns beredda och
villiga kdpare och siljare, enligt en bedémning utifrdn

1. den genomsnittliga transaktionsfrekvensen och transaktions-
volymen under ett antal marknadsvillkor,

2. antalet och typen av marknadsaktérer, och

3. den genomsnittliga storleken pd skillnader mellan kép- och
siljkurser (spreadar),

matchad principalbandel: en transaktion

1. dir en mellanhand trider in mellan képare och siljare pa ett
sidant sitt att mellanhanden under transaktionens utférande aldrig
exponeras for marknadsrisk,

2. dir bdda sidor av transaktionen genomférs samtidigt, och

3. som genomférs till ett pris som innebir att mellanhanden inte
gor ndgon vinst eller férlust, férutom tidigare tillkinnagivna arvoden
eller avgifter for transaktionen,

moderforetag inom EES: ett moderinstitut inom EES, ett finan-
siellt moderholdingféretag inom EES eller ett blandat finansiellt
moderholdingforetag inom EES,

moderinstitut inom EES: ett kreditinstitut, virdepappersbolag
eller EES-institut som ir ett moderféretag och som inte sjilvt ir ett
dotterforetag till ett

28



SOU 2020:12 Forfattningsforslag

1. annat kreditinstitut, virdepappersbolag eller EES-institut, eller
2. finansiellt holdingféretag eller ett blandat finansiellt holding-
foretag som ir etablerat i nigot land inom EES,
multilateralt system: ett system dir flera tredjeparters kép- och
siljintressen i finansiella instrument kan interagera inom systemet,
samordnande tillsynsmyndighet: en behérig myndighet som an-
svarar for att utdva gruppbaserad tillsyn av moderinstitut inom EES
och av virdepappersbolag och kreditinstitut som kontrolleras av
finansiella moderholdingféretag inom EES eller blandade finansiella
moderholdingféretag inom EES,
smd och medelstora foretag: foretag som har ett genomsnittligt
bérsvirde som understeg 200 miljoner euro beriknat pd slutkurser
for de tre foregdende kalenderdren,
startkapital: det kapital som startkapital: for andra virde-
for wvirdepappersforetag avses 1 pappersbolag in de som avses i
artikel 4.51 1 tillsynstérordningen, 1 kap. 2 § forsta stycket 3 d lagen
(2014:968) om sdrskild tillsyn
dver kreditinstitut och vdirdepap-
persbolag, det kapital som for virde-
pappersforetag avses i artikel 4.1.18
i vdrdepappersbolagsforordningen,
och i 6urigt det kapital som avses 1
artikel 4.51 1 tillsynsférordningen,
strukturerad insittning: en insittning enligt definitionen 1 2§
lagen (1995:1571) om insittningsgaranti, som mdste betalas helt pd
forfallodagen enligt villkor som innebir att eventuell rinta eller
premie ska beriknas utifrn
1. ett index eller en kombination av index, med undantag for
rinteindex,
2. ett finansiellt instrument eller en kombination av finansiella
instrument,
3. en rdvara eller en kombination av rdvaror eller andra icke-
fungibla tillgdngar,
4. en valutakurs eller en kombination av valutakurser, eller
5. andra faktorer,
strukturerade finansiella produkter: detsamma som 1 artikel 2.1.28
1 férordningen om marknader fér finansiella instrument,
teknik for algoritmisk hogfrekvenshandel: en teknik f6r algoritmisk
handel som kinnetecknas av
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1. att infrastrukturen ir avsedd att minimera f6rdréjning (latens)
genom samlokalisering, nirvirdskap eller elektroniskt héghastig-
hetstilltride,

2. att systemet beslutar nir en order ska initieras, genereras, sty-
ras eller utféras utan minsklig medverkan f6r enskilda handelstrans-
aktioner eller enskilda order, och

3. stor mingd intradagsmeddelanden som utgér order, bud eller
annulleringar,

varaktigt medium: ett medel som

1. gor det mojligt f6r kunden att bevara information som riktas
till denne personligen pd ett sitt som ir tillgingligt f6r anvindning i
framtiden och under en tid som ir limplig med hinsyn till vad som
ir avsikten med informationen, och

2. mojliggér oforindrad dtergivning av den bevarade informa-
tionen, och

dterbimtningsplan: en plan som upprittas av ett virdepappersbolag
1 syfte att vidta dtgirder som bolaget avser att vidta for att bevara eller
dterstilla sin finansiella stillning och livskraft efter en betydande
férsimring av den finansiella situationen.

2 kap.
Virdepappersinriktat
kreditinstitut

Ic§

Ett sddant foretag som avses i
1 kap. 2§ forsta stycket 3 ¢ lagen
(2014:968) om sdirskild tillsyn Gver
kreditinstitut och vdrdepappers-
bolag ska soka tillstind hos Finans-
inspektionen som vdrdepappersin-
riktat kreditinstitut.

Ansckan enligt forsta stycket
ska goras senast:

1. ndir genomsnittet av de sam-
lade mdnatliga tillgingarna, berilk-
nat éver en sammanhdngande tolv-
mdnadersperiod, uppgdr till minst
30 miljarder euro, eller
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2. om bolaget ingdr i en grupp,
ndr det totala virdet av de kon-
soliderade tillgingarna i samtliga
foretag i gruppen som bedriver
nagon av de verksambeter som
avses i 2 kap. 1 § 3 eller 6, berik-
nat éver en sammanhbdngande tolv-
madnadersperiod, uppgdar till minst
30 miljarder euro.

Finansinspektionen ska dter-
kalla ett tllstind som vdrde-
pappersinriktat kreditinstitut, om
bolaget eller gruppen under en
sammanhdingande femdrsperiod bar
haft genomsnittliga samlade till-
gdngar som understiger de triskel-
virden som anges i andra stycket.

3 kap.
6§

Ett virdepappersbolag ska ndr

verksambeten piborjas ha ett start-
kapital som vid tidpunkten fér
beslut om tillstdnd motsvarar

Ett virdepappersbolag ska ha
ett startkapital som vid tidpunk-
ten for beslut om tillstdind mot-
svarar

1. minst 5 000 000 euro om bolagets verksamhet ska innefatta
mottagande av medel pd konto enligt 2 kap. 2 § férsta stycket 8,

2. minst 730 000 euro om bo-
laget ska driva verksamhet som
avsesi2 kap. 1§ 3, 6 och 8,

3. minst 725 000 euro om inte
hégre belopp krivs enligt 1 eller
2, och

4. minst 50 000 euro om bo-
laget ska driva enbart verksamhet
som avses 1 2 kap. 1§1 eller 5
och inte kommer att inneha
kunders medel eller virdepapper.

2. minst 750 000 euro om bo-
laget ska driva verksamhet som
avsesi2 kap. 1 § 3 eller 6,

3. minst 150 000 euro om inte
hégre belopp krivs enligt 1 eller
2, och

4. minst 75 000 euro om bo-
laget ska driva enbart verksamhet
somavsesi2 kap. 1§ 1, 2, 4, 5 eller
7 och inte kommer att inneha
kunders medel eller virdepapper.

5 Senaste lydelse 2018:1226.
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Ett virdepappersbolag som av-
ses 1 forsta stycket 4 far som ett
alternativ till startkapital ha

1. en ansvarsforsikring med

ett forsikringsbelopp om  mot-
svarande minst 1 000 000 euro
per skadestandskrav och minst

1 500 000 euro per dr for samtliga
skadestindskrav,

2. en garanti eller liknande ut-
fastelse som ger ett motsvarande
skydd, eller

3. en kombination av start-
kapital och forsikring eller garanti
eller liknande utfistelse som ger ett
motsvarande skydd.

Om  virdepappersbolaget dr
registrerat  som  forsikringsfor-
medlare enligt 2 kap. 3 § lagen
(2018:1219) om forséikringsdistri-
bution, giller dock i stillet for
forsta stycket 4 att bolaget ska ha
ett startkapital som motsvarar minst
25 000 euro eller ha en ansvars-
forsikring eller en garanti eller
liknande utfistelse som ticker den
skadestindsskyldighet som kan upp-
komma till foljd av verksambeten.
Antingen ska forsikringsbeloppet
uppgd till motsvarande minst
500 000 enro per skadestindskrav
och minst 750 000 enro per dr for
samtliga skadestdndskrav eller ska
bolaget ha en kombination av start-
kapital och forsikring eller garanti
eller liknande utfistelse som ger ett
motsvarande skydd.
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Startkapitalet ska for vdirde-
pappersbolag som avses 1 forsta
stycket 2—4 wvara sammansatt i
enlighet med artikel 9 i wvirde-
pappersbolagsforordningen och for
virdepappersbolag enligt ~ forsta
stycket 1 sammansatt enligt arti-
kel 72 i tillsynsforordningen.
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Kapitalkrav under pdodende
verksambet

Forfattningsforslag

Kapitaltickning

7§

Bestimmelser om kapitaltick-
ning och stora exponeringar finns
1 forordning (EU) nr 575/2013,
lagen (2014:968) om sirskild till-
syn over kreditinstitut och virde-
pappersbolag och lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar.

Kapitalbasen 1 ett virdepappers-
bolag som inte omfattas av bestim-
melserna om kapitaltickning och
stora exponeringar enligt forsta
stycket far inte understiga det
belopp som enligt 6 § krivdes nar
verksambeten pibérjades. Om ett
sddant virdepappersbolag har byt
redovisningsvaluta, giller 1 stillet
att kapitalbasen inte fir understiga
det hogsta av de belopp som avses
1 6 och 7 §§ lagen (2000:35) om
byte av redovisningsvaluta i finan-
siella foretag.

Ett sddant virdepappersbolags
alternativ till startkapital enligt
6 § andra eller tredje stycket far
inte i virde understiga vad som
krivdes ndr verksambeten pd-
bérjades.

Bestimmelser om kapitaltick-
ning finns 1 tllsynsforordningen,
virdepappersbolagsforordningen,
lagen (2014:968) om sirskild till-
syn over kreditinstitut och virde-
pappersbolag och lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar.

¢ Senaste lydelse 2017:1144.
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7 kap.
1§

Ett virdepappersbolag fir inneha bara

1. egendom som behovs for att

a) driva virdepappersrorelse, och
b) tillhandahilla sidotjinster eller driva sidoverksamhet,

2. aktier, andelar och andra
finansiella instrument med de
begrinsningar som anges 1 2-6 §§
samt 1 forordning (EU) nr
575/2013, och

2. aktier, andelar och andra
finansiella instrument med de
begrinsningar som anges 1 2-6 §§
samt 1 tillsynsforordningen eller
vdirdepappersbolagsforordningen,
och

3. egendom till skyddande av fordran enligt 10-12 §§.

8 kap.

la§

Det som sigs 1 3§, 4§ forsta
och tredje styckena, 4 ¢ och 5-8 §§
giller inte for ett sddant virde-
pappersbolag som anses vara ett
litet och icke-sammanlinkat virde-
pappersforetag enligt artikel 12.1 i
virdepappersbolagsforordningen.

Trots vad som sdgs i forsta
stycket far Finansinspektionen be-
sluta att 3 § och 4 § tredje stycket
ska tillimpas pa ett litet och icke-
sammanlinkat virdepappersfore-
tag enligt artikel 12.1 1 wvirde-
pappersbolagsforordningen.

Ett litet och icke-sammanlin-
kat wvdirdepappersbolag som inte
lingre uppfyller kriterierna i arti-
kel 12.1 i virdepappersbolagsfor-
ordningen ska underritta Finans-
inspektionen och inom 12 mdnader
bérja tillimpa de bestimmelser som
anges 1 forsta stycket.

7 Senaste lydelse 2014:985.
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Undantaget i forsta stycket ska
borja tillimpas ndr virdepappers-
bolaget under sex mdnader har
uppfyllt kriterierna i artikel 12.1 i
virdepappersbolagsforordningen.

15§

De bolag som avses i 1 kap. 2 §
forsta stycket 3d, 5a och 5b§§
lagen (2014:968) om sdrskild till-
syn over kreditinstitut och vérde-
pappersbolag ska tillimpa 6 kap.
1-3 och 4-7 §§ lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse,
i stillet for 8 kap. 3-8 §§ denna
lag.

For den som ingdr i ett sddant
virdepappersbolags styrelse eller dr
dess verkstillande direktor, eller dr
ersittare for ndgon av dem giller
dven 15 kap. 1a—1c och 8a-9d §§
lagen om bank- och finansierings-
rorelse.

Av vérdepappersbolagsforord-
ningen framgdr i vilken utstrick-
ning bolag som avsesi 1 kap. 5 a och
5 b §§ lagen om sirskild tillsyn ver
kreditinstitut och vdrdepappers-
bolag ska tillimpa tillsynsforord-
ningen och vdrdepappersbolagsfor-
ordningen. Aven bolag som avses i
1 kap. 2 § forsta stycket 3 d lagen
om sdrskild tillsyn Gver kredit-
institut  och  vdrdepappersbolag
ska tillimpa  tillsynsforordningen
i stillet for virdepappersbolagsfor-
ordningen.

Det som i tillsynsforordningen
och lagen om bank- och finansier-
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Ett virdepappersbolag ska
identifiera, mita, styra, internt
rapportera och ha kontroll éver
de risker som dess rorelse dr for-
knippad med. Bolaget ska se till
att det har en tillfredsstillande
intern kontroll.
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ingsrorelse sdigs om kreditinstitut
ska avse virdepappersbolag.

4§

Ett virdepappersbolag ska
identifiera, mita, styra, internt
rapportera och ha kontroll éver
de risker som bolaget dr eller kan
bli exponerat for eller innebir eller
kan innebira for andra. Bolaget
ska se till att det har en tillfreds-
stillande intern kontroll.

Sddana virdepappersbolag som anges 18 a kap. 1 § ska ocksé upp-

ritta en dterhimtningsplan eller
samma kapitel.

Ett virdepappersbolag ska sir-
skilt se till att dess kreditrisker,
marknadsrisker, operativa risker
och andra risker sammantagna
inte medfor att dess forméga att
fullgora sina forpliktelser dven-
tyras. For att uppfylla detta krav
ska bolaget ha metoder som gor
det mojligt att fortlopande vir-
dera och uppritthilla ett kapital
som till belopp, slag och fordel-
ning ir tillrickligt for att ticka
arten och nivdn pd de risker som
bolaget ir eller kan komma att bli
exponerat for.

koncerniterhimtningsplan enligt

Ett virdepappersbolag ska sir-
skilt se till att dess kundrisker,
marknadsrisker, foretagsrisker och
andra risker sammantagna inte
medfor att dess formiga att
fullgora sina forpliktelser dven-
tyras. For att uppfylla detta krav
ska bolaget ha metoder som gor
det mojligt att fortlopande vir-
dera och uppritthilla ett kapital
som till belopp, slag och férdel-
ning ir tillrickligt for att ticka
arten och nivdn pd de risker som
bolaget ir eller kan komma att bli
exponerat for eller innebdr eller
kan innebdra for andra.

Bolaget ska utvirdera dessa metoder for att sikerstilla att de ir

heltickande.

8 Senaste lydelse 2015:1032.
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Ett virdepappersbolags rorelse
skall organiseras och drivas pd ett
sddant sitt att bolagets struktur,
forbindelser med andra féretag
och stillning kan ¢verblickas.
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Ersdttningssystem

4c§
Ett virdepappersbolag ska ha

ett ersittningssystem som frimjar
en sund och effektiv riskhantering.

58§

Ett virdepappersbolags rorelse
ska organiseras och drivas pd ett
sddant sitt att bolagets struktur,
ansvarskedjor, forbindelser med
andra foretag och stillning kan
overblickas.

35§
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fir

meddela féreskrifter om

1. vilka dtgirder ett virdepap-
persbolag ska vidta fér att uppfylla
de krav pd soliditet och likviditet,
riskhantering och genomlysning
samt riktlinjer och instruktioner
som avses 1 3-8 §§,

1. vilka 3tgirder ett virdepap-
persbolag ska vidta for att uppfylla
de krav pa soliditet och likviditet,
riskhantering, ersittningssystem och
genomlysning samt riktlinjer
och instruktioner som avses 1

3-88§,

2. virdepappersbolags méingfaldspolicy vid tillsittandet av styrelse
samt resurser for introduktion och utbildning av styrelseledaméter,
3. de riktlinjer, regler och rutiner ett virdepappersinstitut ska

uppritta och tillimpa enligt 9 §,

4. vilka system, resurser och rutiner ett virdepappersinstitut ska

ha enligt 10§,

5.vad ett virdepappersinstitut ska iaktta for att uppfylla skyl-

digheternai 11§,

6. de processer for produktgodkinnande och éversyn ett virde-

pappersinstitut ska ha enligt 13 §,

7. den information ett virdepappersinstitut ska limna enligt 14 §

forsta stycket,

% Senaste lydelse 2017:679.
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8. de arrangemang ett virdepappersinstitut ska ha for att fa infor-
mation och for att foérstd egenskaperna hos finansiella instrument
och den faststillda milgruppen for instrumenten enligt 14 § andra
stycket,

9. de arrangemang ett virdepappersinstitut som distribuerar finan-
siella instrument ska ha f6r urvalet av finansiella instrument och
tjinster som erbjuds eller rekommenderas till kunder,

10. kraven for bedémning av kunskap och kompetens enligt 15 §,

11. dokumentation enligt 16 § och hur ling tid dokumentation
ska sparas enligt 20 §, och

12. 6vervakning av handeln och kursbildningen enligt 21 §.

Saklaop.
23

Nir Finansinspektionen dr den
samordnande tillsynsmyndighe-
ten, ska inspektionen se till att
samrdd sker med s3dana beho-
riga myndigheter som avses 1
artikel 116 1 kapitaltickningsdirek-
tivet och de myndigheter som
ansvarar for betydande filialer.

Nir Finansinspektionen ir den
samordnande tillsynsmyndighe-
ten, ska inspektionen se till att
samrid sker med sidana beho-
riga myndigheter som avses 1
artikel 116 1 kapitaltickningsdirek-
tivet eller artikel 48 i virdepap-
persbolagsdirektivet och de myn-
digheter som ansvarar for bety-

dande filialer.

Inom fyra ménader frin det att Finansinspektionen eller en annan

samordnande tillsynsmyndighet har 6verlimnat en koncerniter-
himtningsplan till de myndigheter som anges 13 § tredje stycket, ska
inspektionen foérséka komma 6verens med behériga myndigheter
som ingdr i tillsynskollegiet f6r koncernen om

1. granskningen och bedémningen av koncerndterhimtningsplanen,

2. huruvida en dterhimtningsplan ska upprittas for ett individuellt
virdepappersbolag eller ett utlindskt virdepapperstoretag som ingdr
1 koncernen, och

3. tillimpningen av dtgirder som avses 1 artikel 6.5 och 6.6 1 kris-
hanteringsdirektivet for att komma till ritta med visentliga brister 1
planen eller visentliga hinder mot att genomféra den.

Om myndigheterna kommer 6verens, ska Finansinspektionen 1
enlighet med 6verenskommelsen fatta de beslut som behovs.

19 Senaste lydelse 2015:1032.
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8 b kap.
4 §11

Finansinspektionen ska godkinna ett avtal om koncerninternt
finansiellt stdéd, om stodet

1.1 betydande grad avhjilper de finansiella svirigheterna 1 det
foretag som tar emot det,

2. syftar till att bevara eller terstilla den finansiella stabiliteten i
koncernen som helhet eller i nigot av féretagen inom koncernen,
och

3. inte dventyrar den finansiella stabiliteten i ett eller flera linder
inom EES, i synnerhet i det land dir det stédgivande foretaget finns.

Dessutom ska féljande krav vara uppfyllda med avseende pd det
stodgivande foretaget:

1. Det kan antas att ersittningen for stodet kommer att betalas
och, om det avser ett l3n, dven kapitalbeloppet dterbetalas. Om stodet
ges 1 form av en garanti eller annan slags sikerhet, tillimpas samma
villkor pd den skuld som uppkommer ifall garantin eller sikerheten

utldses.

2. Det finansiella stodet ges pa sidana villkor att det stédgivande

foretagets intressen gynnas.

3. Likviditeten eller solvensen i det stédgivande féretaget dven-
tyras inte till £6ljd av tillhandah&llandet av det finansiella stodet.

4. Det stodgivande foretaget
uppfyller de krav som giller av-
seende kapitalbas och likviditet 1
kapitaltickningsdirektivet samt
de 6vriga krav som giller enligt
artikel 104.2 1 samma direktiv vid
tidpunkten fér det finansiella
stodet.

4. Det stodgivande foretaget
uppfyller de krav som giller av-
seende kapitalbas och likviditet i
kapitaltickningsdirektivet
virdepappersbolagsdirektiver samt
de ovriga krav som giller enligt
artikel 104.2 1 kapitalticknings-
direktivet eller artikel 40 i virde-
pappersbolagsdirektivet, vid tid-

punkten for det finansiella stodet.

eller

5. Det stodgivande foretaget uppfyller de krav som giller for stora

exponeringar.

6. Det finansiella stodet leder inte till att de krav som anges i1 4

eller 5 inte uppfylls.

7. Mojligheten till resolution av det stédgivande foretaget dven-
tyras inte till f6]jd av det finansiella stdet.

! Senaste lydelse 2015:1032.
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Finansinspektionen fir bevilja undantag fr8n kraven 1 andra

stycket 4 och 5.

12 kap.
7§

En bors som idr aktiebolag skall
ha ett aktiekapital som med hin-
syn till verksamhetens art och
omfattning dr tillrickligt stort.
Vid bedémningen av om aktie-
kapitalet dr tillrickligt skall hin-
syn tas dven till andra finansiella
resurser som borsen har eller kan
utnyttja. Fér en bors som ir eko-
nomisk forening giller det som
sigs om aktiekapital i stillet sum-
man av gjorda medlemsinsatser
och forlagsinsatser.

En bérs som driver en han-
delsplattform skall ha ett start-
kapital enligt 3 kap. 6§ forsta
stycket 2.

En bors som ir aktiebolag ska
ha ett aktiekapital som med hin-
syn till verksamhetens art och
omfattning ir tillrickligt stort.
Vid bedémningen av om aktie-
kapitalet ar ullrickligt ska hin-
syn tas dven till andra finansiella
resurser som borsen har eller kan
utnyttja. Fér en bors som idr eko-
nomisk forening giller det som
sigs om aktiekapital i stillet sum-
man av gjorda medlemsinsatser
och forlagsinsatser.

En bérs som driver en han-
delsplattform ska ha ett start-
kapital enligt 3 kap. 6§ forsta
stycket 3.

13 kap.

1 1 §12
En bors ska ha regler f6r minsta tillitna prisindring for aktier,
depibevis, borshandlade fonder, certifikat och andra liknande finan-
siella instrument som handlas pd en reglerad marknad som borsen

driver.

Reglerna ska

1. kalibreras s3 att de terspeglar det aktuella finansiella instru-
mentets likviditetsprofil och den genomsnittliga skillnaden mellan
kép- och siljkurs, med beaktande av mojligheten till rimligt stabila
priser utan att i onddan hindra innu mindre skillnader, och

2. pd limpligt sitt justera minsta tillitna prisindring for varje

finansiellt instrument.

12 Senaste lydelse 2017:679.
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Regler enligt forsta stycket ska
inte hindra matchning av order
av stor omfattning pd mittpunkten
inom de aktuella kop- och siljbuden.

23 kap.
4 §13

Finansinspektionen fir nir det ir nddvindigt genomféra en
undersokning hos

1. ett virdepappersinstitut,

. en bors,

. en svensk leverantdr av datarapporteringstjinster,

. en clearingorganisation,

. ett sddant utlindskt foretag som har tillstind att driva en regle-
rad marknad frén filial i Sverige, och

6. en emittent som enligt 16 kap. 1-3 §§ omfattas av skyldigheten
enligt samma kapitel att uppritta och offentliggéra regelbunden finan-
siell information.

Finansinspektionen fir dven genomfora en undersokning hos ett
anknutet ombud eller hos ett féretag som har fitt 1 uppdrag av ett
virdepappersinstitut att utfora visst arbete eller vissa funktioner, om
det behovs for tillsynen av institutet.

U AN

Innan en undersokning genom-
fors bos ett utlindskt virdepappers-
foretag som har invittat filial enligt
4kap. 1§, ska Finansinspektionen
samrdda med behirig myndighet i
det land inom EES som har aukto-
riserat det utlindska virdepap-
persforetaget.

25 kap.
1 d §14
Finansinspektionen ska, utéveride fall som angesil aoch 1 b §§,
ingripa mot ndgon som ingdr i ett virdepappersbolags styrelse eller
ir dess verkstillande direktor, eller ersittare f6r ndgon av dem, om
virdepappersbolaget

13 Senaste lydelse 2017:679.
14 Senaste lydelse 2018:1399.
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1. har fatt tillstdnd att driva virdepappersrorelse genom att limna
falska uppgifter eller pd annat otillbérligt sitt,

2. inte uppfyller kraven i 3 kap. 5 § forsta stycket eller har tilldtit
en styrelseledamot, verkstillande direktéren eller ersittare for nigon
av dem att dta sig ett sddant uppdrag i bolaget eller kvarstd i bolaget
trots att kraven 1 3 kap. 1 § forsta stycket 5 eller 6 eller ndgon av 8 kap.
8 b-8 d §§ eller i foreskrifter som meddelats med stéd av 3 kap.
12 § 2 inte ir uppfyllda,

3. &sidosatt sina skyldigheter enligt 5 kap. 4 §,

4. inte uppfyller kraven i nigon 4. inte uppfyller kraven i nigon
av 8 kap. 36, 8 eller 8 f§§ elleri av 8 kap. 3-6 eller 88§ eller i
foreskrifter som meddelats med foéreskrifter som meddelats med
stdd av 8 kap. 35§ 1, stdd av 8 kap. 35§ 1,

5.1 strid med 8 a kap. 2 eller 3 § l3ter bli att uppritta eller [imna
in en dterhimtningsplan eller en koncerndterhimtningsplan,

6.1 strid med 8 b kap. 11 § liter bli att anmila att koncerninternt
finansiellt stéd ska limnas,

7.1 strid med 23 kap. 3 ¢ § lter bli att underritta Finansinspek-
tionen om att virdepappersbolaget fallerar eller sannolikt kommer
att fallera,

8.1 strid med 24 kap. 5 § forsta stycket liter bli att till Finans-
inspektionen anmila sidana forvirv och avyttringar som avses dir,

9.1 strid med 24 kap. 5 § tredje stycket liter bli att till Finans-
inspektionen anmila namnen pd de dgare som har ett kvalificerat
innehav av aktier 1 bolaget samt storleken pd innehaven,

10. gor betalningar till inne-
havare av instrument som ingdr i
bolagets kapitalbas i strid med
8 kap. 3 och 4 §§ lagen (2014:966)
om  kapitalbuffertar eller arti-
kel 28, 51 eller 63 i tillsynsforord-
ningen, nir dessa artiklar for-
bjuder sddana betalningar till inne-
havare av instrument som ingdr i
kapitalbasen,

10. gor betalningar till inne-
havare av instrument som ingdr 1
bolagets kapitalbas i strid med
artikel 28, 52 eller 63 i virde-
pappersbolagsforordningen,  nir
dessa artiklar férbjuder sddana
betalningar till innehavare av in-
strument som ingir i kapital-
basen,

11. 1 strid med 28 kap. 1 § lagen (2015:1016) om resolution l3ter
bli att limna begirda upplysningar till Riksgildskontoret,

12. har befunnits ansvarigt {or en allvarlig, upprepad eller syste-
matisk dvertridelse av lagen (2017:630) om 4tgirder mot penning-
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tvitt och finansiering av terrorism, eller foreskrifter som meddelats

med stdd av den lagen,

13. later bli att limna infor-
mation till Finansinspektionen
eller limnar ofullstindig eller fel-
aktig information om efterlev-
naden av skyldigheten att uppfylla
kapitalbaskraven enligt artikel 92
1 tillsynsforordningen, 1 strid med
artikel 99.1 1 den f6érordningen,

14. l3ter bli att rapportera eller
limnar ofullstindig eller felaktig
information tll Finansinspektio-
nen ndr det giller data som avses i
artikel 101 1 tillsynsforordningen,

15. ldter bli att limna informa-
tion till Finansinspektionen eller
limnar ofullstindig eller felaktig
information om en stor exponer-
ing i strid med artikel 394.1 i till-
synsforordningen,

16. ldter bli att limna infor-
mation till Finansinspektionen eller
limnar ofullstindig eller felaktig
information om likviditet i strid
med artikel 415.1 och 415.2 i till-
synsforordningen,

17. 13ter bli att limna upp-
gifter till Finansinspektionen eller
limnar ofullstindig eller felaktig
information om sin bruttosolidi-
tet i strid med artikel 430.1 1 till-
synsforordningen,

18. vid upprepade tillfillen eller
systematiskt later bli att halla lik-
vida tillgingar i strid med arti-
kel 412 i tillsynsforordningen,

13. 18ter bli att limna infor-
mation till Finansinspektionen
eller limnar ofullstindig eller fel-
aktig information om efterlev-
naden av skyldigheten att uppfylla
kapitalbaskraven enligt artikel 77
1 vdrdepappersbolagsforordningen, i
strid med artikel 54.7 b i den for-
ordningen,

14. l3ter bli att limna infor-
mation till Finansinspektionen
eller limnar ofullstindig eller fel-
aktig information om koncentra-
tionsrisker i strid med artikel 54 1
virdepappersbolagsforordningen,

15. ddrar sig en koncentrations-
risk som Overstiger grinserna i
artikel 37 i wvdirdepappersbolags-
forordningen,

16. vid upprepade tillfillen eller
systematiskt, i strid med artikel 43
i vdrdepappersbolagsforordningen,
underldter att hdlla likvida till-
gangar, eller

17. l3ter bli att limna upp-
gifter till Finansinspektionen eller
limnar ofullstindig eller felaktig
information 7 strid med bestim-
melserna i del sex i virdepappers-
bolagsforordningen.
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19. utsdtter sig for en exponer-
ing som dverskrider grinserna en-
ligt artikel 395 i tillsynsforord-
ningen,

20. dir exponerat for kreditrisken
i en wvdrdepapperiseringsposition
utan att uppfylla villkoren i arti-
kel 405 1 tillsynsforordningen, eller

21. later bli att limna infor-
mation eller limnar ofullstindig
eller felaktig information i strid
med ndgon av artiklarna 431.1-

431.3 och 451.1 i tillsynsforord-
ningen.

Om en sidan person som avses i forsta stycket omfattas av
tillstdnds- eller underrittelseskyldighet enligt 24 kap. 1 eller 4 § for
forvirv eller avyttring av aktier eller andelar 1 bolaget, ska forsta
stycket 8 och 9 inte gilla f6r den personen i1 friga om dessa aktier
eller andelar.

Ett ingripande enligt forsta stycket fir goras endast om bolagets
overtridelse ir allvarlig och personen i friga uppsétligen eller av grov
oaktsamhet orsakat overtridelsen.

Ingripande gérs genom

1. beslut att personen i friga under en viss tid, ligst tre och hogst
tio &r, eller, fér upprepade allvarliga 6vertridelser enligt forsta
stycket 1, 2, 3, 8 eller 9, permanent inte fir vara styrelseledamot eller
verkstillande direktor 1 ett virdepappersbolag, eller ersittare for
nigon av dem, eller

2. beslut om sanktionsavgift.

1. Denna lag trider 1 kraft den 1 december 20201 frdga om 13 kap.
11§ och i 6vrigt den 26 juni 2021.

2. For virdepappersbolag som har fitt tillstdnd enligt denna lag
fore den 24 december 2019 giller kravet p ansékan om tillstdnd som
virdepappersinriktat kreditinstitut enligt 2 kap. 1¢§ fr&n den
27 december 2020. Sidana bolag ska fram till dess lagen trider 1 kraft
tillimpa 6 kap. 1-3 och 4-7 §§ lagen (2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse samt de bestimmelser i lagen (2014:968) om sirskild
tillsyn 6ver kreditinstitut och virdepappersbolag och lagen (2014:966)
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om kapitalbuffertar som avser kreditinstitut. Av tillsynstérordningen
foljer att dven den férordningen ska tillimpas.

3. For virdepappersbolag som vid ikrafttridandet av denna lag
uppfyller kriterierna for att vara ett litet och icke-sammanlinkat
virdepappersbolag enligt artikel 12.1 i virdepappersbolagsférord-
ningen giller undantaget i 8 kap. 1 a § forsta stycket omedelbart.
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Forslag till lag om dndring i lagen (2014:968)

om sarskild tillsyn dver kreditinstitut och

vardepappersbolag

Hirigenom foreskrivs' i friga om lagen (2014:968) om sirskild till-
syn 6ver kreditinstitut och virdepappersbolag

dels att nuvarande 3 kap. 5 § ska betecknas 3 kap. 6 §,

dels att 1 kap. 1, 2 och 6 §§, 2 kap. 1 och 3 §§, 3 kap. 1-5 §§, den
nya 3 kap. 6 §, 4 kap. 1-4 §§, 5 kap. 1-6 §§, 6 kap. 1, 4, 5, 8, 10 och
118§, 7kap. 18§, 8kap. 1, 2 och 48§, 9kap. 1§, 10 kap. 2§ och
rubriken till 5 kap. och den nya 3 kap. 6 § ska ha féljande lydelse,

dels att det ska inféras ett nytt kapitel, 5 a kap, nio nya paragrafer,
1 kap.5a0ch5b§§, 2 kap. 1 a-1coch2a8§§, 7 kap. 4 och 5 §§ och
10 kap. 1 a §, och nirmast efter rubriken till 3 kap. och nirmast fore
3 kap. 5 § nya rubriker av f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
1§

I denna lag finns bestimmelser
som kompletterar Europaparla-
mentets och ridets férordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och vdrdepappersforetag
och om indring av férordning
(EU) nr 648/2012" (tillsynsfor-

ordningen).

I denna lag finns bestimmelser
som kompletterar Europaparla-
mentets och ridets férordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och om dndring av f6r-
ordning (EU) nr 648/2012" (ull-
synstérordningen) och Europa-
parlamentets och rddets  forord-
ming (EU) 2019/2033 av den
27 november 2019 om tillsynskrav
for wvérdepappersforetag och om
dndring av forordningarna (EU)
nr 1093/2010, (EU) nr 575/2013,

'3 Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 2019 om
tillsyn av virdepappersféretag och om indring av direktiven 2002/87/EG, 2009/65/EG,
2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU och 2014/65/EU.

1 EUT L 176, 27.6.2013, 5. 1 (Celex 32013R0575).

7EUT L 176, 27.6.2013, s. 1 (Celex 32013R0575).
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Lagen innehdller ocksi be-
stimmelser som genomfér delar
av Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut
och virdepappersforetag, om ind-
ring av direktiv 2002/87/EG och
om upphivande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG"
(kapitaltickningsdirektivet).

Forfattningsforslag

(EU) nr600/2014 och (EU)
nr 806/2014" (virdepappersbolags-
forordningen).

Lagen innehdller ocksd be-
stimmelser som genomfér delar
av Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut,
om  dndring av  direktiv
2002/87/EG och om upphivande
av direktiven 2006/48/EG och
2006/49/EG™ (kapitalticknings-
direktivet) och Europaparlamen-
tets och rddets direktiv (EU)
2019/2034 av den 27 november
2019 om tillsyn av virdepappers-
foretag och om dndring av direk-
tiven 2002/87/EG, 2009/65/EG,
2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/
59/EU och 2014/65/EU*" (vérde-
pappersbolagsdirektivet).

2 §22

I denna lag betyder

1. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,
2. institut: kreditinstitut och virdepappersbolag,

3. kreditinstitut: bank och kre-
ditmarknadsforetag enligt lagen
(2004:297) om bank- och finan-
steringsrorelse samt Svenska skepps-
hypotekskassan,

3. kreditinstitut:

a. bank eller kreditmarknads-
foretag enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrirelse,

b. Svenska  skeppshypoteks-

kassan,

B EUT L 176, 27.6.2013, 5. 338 (Celex 32013L0036).
YEUT L 314, 5.12.2019, 5. 1 (Celex 32019R2033).
2 EUT L 176, 27.6.2013, 5. 338 (Celex 3201310036).
2EUT L 314, 5.12.2019, s. 64 (Celex 32019L2034).

22 Senaste lydelse 2017:1151.
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4. vgrdepappersbolag: ett virde-
pappersforetag som avses i arti-
kel 4.1.2 1 allsynsforordningen ndir
det dr ett svenskt aktiebolag.

Termer och uttryck 1 évrigt 1
denna lag har samma betydelse
som 1 tillsynsférordningen.

48

SOU 2020:12

c. sddant foretag som avses i
artikel 4.1.1 b i tillsynsforordningen
ndr det dr ett svenskt aktiebolag,
och

d. virdepappersbolag med till-
stand  enligt 2 kap. 2 § forsta
stycket 2 och &8 lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden,

4. virdepappersbolag: detsamma
som 1 1 kap. 4 b § lagen om vérde-
pappersmarknaden,

5. systemrisk: detsamma som i
Thap. 2§11 lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar.

Termer och uttryck i évrigt i
denna lag har samma betydelse
som 1 tillsynstérordningen och
virdepappersbolagsforordningen.

S5a§

Av artikel 1.2 1 virdepappers-
bolagsforordningen  framgdr att
vissa virdepappersbolag ska till-
limpa tillsynsforordningen.

Enligt artikel 1.5 1 wvdrde-
pappersbolagsforordningen  kan
Finansinspektionen, under de for-
utsittningar som anges 1 artikeln,
tilldta att vissa virdepappersbolag
ska tillimpa tillsynsforordningen.

De virdepappersbolag som av-
ses 1 forsta och andra styckena
bebandlas vid tillimpningen av
denna lag som kreditinstitut.
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56§

Finansinspektionen far besluta
att kraven i tillsynsforordningen
ska gélla for ett virdepappersbolag
vars konsoliderade tillgingar, be-
riknat som ett genomsnitt over
den senaste sammanbingande tolv-
madnadersperioden, uppgdr till minst
fem miljarder euro, och som ut-
dvar ndgon av de verksambeter
som avses i 2 kap. 1§ 3 eller 6
lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden men som inte dr rd-
varuhandlare eller utslippsritts-
handlare, om

1. virdepappersbolaget utévar
verksambeten i en sidan omfatt-
ning att en systemrisk skulle
kunna uppstd om bolaget fallerar
eller hamnar i kris,

2. virdepappersbolaget dr en
clearingmedlem, eller

3. Finansinspektionen anser att
det dr motiverat mot bakgrund av
det berorda virdepappersbolagets
verksambet och dess storlek, art,
omfattning och komplexitet med
beaktande av

a. betydelsen for EU:s eller
Sveriges ekonomi,

b. betydelsen av bolagets grins-
overskridande verksambet, eller

c. bolagets sammanlinkning med
det finansiella systemet.

For ett vdardepappersbolag som
avses i forsta stycket tillimpas det
som sdgs om kreditinstitut i denna
lag.
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Finansinspektionen kan  be-
stimma att ett beslut enligt forsta
stycket inte lingre ska gilla och ska
utan dréjsmdl informera virde-
pappersbolaget om detta.

Ett beslut enligt forsta stycket
ska upphéra att gilla om bolaget
inte lingre uppfyller det triskel-
virde som anges ddr, beriknat
som ett genomsnitt Gver den senaste
sammanhingande  tolvmdnaders-
perioden.

Finansinspektionen ska utan
dréjsmdl informera Europeiska
bankmyndigheten om beslut enligt
denna paragraf.

6§

Finansinspektionen ir behorig
myndighet enligt tillsynsférord-
ningen och utévar tillsyn over att
forordningen och denna lag foljs.

Finansinspektionen ir behorig
myndighet enligt tillsynsférord-
ningen och virdepappersbolagsfor-
ordningen och utévar tillsyn éver
att forordningarna och denna lag
foljs.

Finansinspektionen ir ansvarig myndighet f6r att 1 enlighet med
artikel 458 1 tillsynsférordningen besluta om sirskilda makrotill-

synsdtgirder.

I friga om tillsynen och méjlighet att ingripa mot institut giller
bestimmelserna i de lagar som reglerar institutens verksamhet, om

inte annat foljer av denna lag.

2 kap.
1§

Finansinspektionen ska besluta
att ett institut ska uppfylla ett
sirskilt kapitalbaskrav utéver
den kapitalbas som krivs enligt
tillsynsférordningen och lagen
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(2014:966) om kapitalbuffertar,
om

1. ndgot av kraven 1 6 kap. 1-3,
4a,4boch5 §§lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 8 kap. 3-8 §§ lagen
(2007:528) om virdepappersmark-
naden inte ir uppfyllt,

2. det 1 samband med en 6ver-
syn och utvirdering av institutet
bedéms nddvindigt for att ticka
risker som institutet ir eller kan
bli exponerat fér och risker som
institutet utsitter det finansiella
systemet for, eller

3. det dr sannolikt att insti-
tutet inom tolv mdnader inte
lingre kommer att uppfylla sina
skyldigheter enligt férsta stycket 1.

Finansinspektionen fir avstd
frdn att besluta om ett sirskilt
kapitalbaskrav om en &vertri-
delse ir ringa eller ursiktlig, om
institutet gor rittelse eller om
nigon annan myndighet har vid-
tagit dtgirder mot institutet och
dessa tgirder bedéms tillrickliga.

Forfattningsforslag

(2014:966) om kapitalbuffertar,
om

1. ndgot av kraven 1 6 kap. 1-3,
4a,4boch5 §§lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse inte ir uppftylle,

2. det 1 samband med en 6ver-
syn och utvirdering av kredit-
institutet bedoms nodvindigt for
att ticka risker som institutet ir
eller kan bli exponerat fér och
risker som institutet utsitter det
finansiella systemet for, eller

3. det ir sannolikt att kredit-
institutet inom tolv ménader inte
lingre kommer att uppfylla sina
skyldigheter enligt férsta stycket 1.

Finansinspektionen fir avstd
frdn att besluta om ett sirskilt
kapitalbaskrav om en 6vertridelse
ir ringa eller ursiktlig, om kredit-
institutet  gor rittelse eller om
nigon annan myndighet har vid-
tagit dtgirder mot institutet och
dessa dtgirder bedoms tillrickliga.

Forsta stycket giller inte om dvertridelsen ir s8 allvarlig att verk-
samhetstillstdndet 1 stillet ska dterkallas.

la§

Finansinspektionen ska besluta
att ett virdepappersbolag ska upp-
Plla etr sirskilt kapitalbaskrav
utover den kapitalbas som krivs
enligt virdepappersbolagsforord-
ningen endast om,

1. ndgot av kraven i 8 kap. 3 §,
4§ forsta eller tredje stycket, 4 ¢
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och 5-8 §§ lagen (2007:528) om
vdrdepappersmarknaden inte dr
uppfyllt och det dr osannolikt att
ndgon annan dtgird dr tillricklig
for att fa bolaget att ritta till bris-
terna inom rimlig tid,

2. ett sdrskilt kapitalbaskrav dr
nodvindigt for att ticka vdsent-
liga risker som bolaget dr eller kan
bli exponerat for och wisentliga
risker som bolaget utsitter det
finansiella systemet for,

3. bolaget, under normala mark-
nadsforhillanden, inte skulle kunna
avveckla positioner i handelslagret
under kort tid utan att ddra sig
betydande forluster,

4. granskningen av de interna
modellerna enligt 5 a kap. visar
att virdepappersbolagets brister
avseende kraven for att tillimpa
de interna modellerna sannolikt
kommer att leda till otillrickliga
kapitalnivder, eller

5. vdrdepappersbolaget vid upp-
repade tillfillen underldter att
skaffa eller bibebilla tillvickliga
nivder av ytterligare kapital enligt
1b§.

Ett beslut enligt forsta stycket
ska vara skriftligt och grunda sig
pd oversyn och wutvirdering av
bolagets enskilda situation.

Finansinspektionen fdr avstd
fran att besluta om ett sdrskilt
kapitalbaskrav, om en dvertridelse
dr ringa eller ursiktlig, om vérde-
pappersbolaget gor rittelse eller om
ndgon annan myndighet har vid-
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tagit dtgirder mot virdepappers-
bolaget och dessa dtgirder bedoms
tillvickliga.

Forsta stycket giller inte om
dvertrddelsen dr sd allvarlig att
verksambetstillstindet i stillet ska
dterkallas.

Finansinspektionen far fatta
beslut enligt denna paragraf avse-
ende ett vdrdepappersbolag som
anses vara ett litet och icke-samman-
linkatr véirdepappersforetag  enligt
artikel 12.1 i virdepappersbolags-
forordningen, om inspektionen anser
att det dr motiverat.

15§

Finansinspektionen far besluta
att ett virdepappersbolag ska ha en
kapitalbasnivd, som med tillrick-
lig marginal overstiger kraven
enligt virdepappersbolagsforord-
ningen, for att sikerstilla att kon-
Junktursvingningar inte leder till
dvertridelser av kapitalkraven eller
hotar bolagets formdga att av-
veckla och ligga ned wverksam-
heten pd ett ordnat sitt.

Finansinspektionen ska se over
den nivd som bolaget har faststillt
efter ett beslut enligt forsta stycket
och meddela bolaget om nivin dr
tillricklig eller behéver justeras.
Om nivdn behover justeras ska
inspektionen meddela bolaget den
sista dag dd justeringen ska ha gjorts.

Forsta och andra styckena
géller inte virdepappersbolag som
dr smd och icke-sammanlinkade
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enligt artikel 12.1 1 virdepappers-
bolagsforordningen.

Ic§

Nir det giller sidana virde-
pappersbolag som avses i 2 kap.
1§ lagen (2015:1016) om resolu-
tion ska Finansinspektionen under-
ritta berérda resolutionsmyndig-
heter om beslut enligt 1a§ om
sdrskilt kapitalbaskrav och om
forvintade justeringar enligt 1 b §
andra stycket.

2a§

Bestimmelsen i 2 § ska inte
tillimpas pd smd och icke-sam-
manlinkade virdepappersbolag en-
ligt artikel 12.1 i wvirdepappers-
bolagsforordningen for vilka beslut
om undantag har fattats enligt
artikel 43.1 andra stycket samma
forordning.

3 §23

Finansinspektionen far till-
limpa bestimmelserna om in-
gripande 1 de lagar som reglerar
institutets verksamhet, om ett
institut inte uppfyller ett sirskilt
kapitalbaskrav som beslutats en-
ligt 1§ eller ett sdrskilt likvidi-
tetskrav som beslutats enligt 2 §.

Om ett institut uppfyller
kapitalbaskravet enligt tillsyns-
forordningen och det sirskilda
kapitalbaskrav som féljer av ett

Finansinspektionen fir till-
limpa bestimmelserna om in-
gripande 1 de lagar som reglerar
institutets verksamhet, om ett
institut inte uppfyller ett sirskilt
kapitalbaskrav som beslutats en-
ligt 1 § eller 1 a § eller ett sirskilt
likviditetskrav som beslutats en-
ligt 2 §.

Om ett kreditinstitut upptyller
kapitalbaskravet enligt tillsyns-
férordningen och det sirskilda
kapitalbaskrav som féljer av ett

2 Senaste lydelse 2017:705.
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beslut enligt 1 §, men inte kapi-
talkraven enligt lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar, ska bestim-
melserna om ingripande i 8 kap.
lagen om kapitalbuffertar till-
limpas.

Forfattningsforslag

beslut enligt 1§, men inte kapi-
talkraven enligt lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar, ska bestim-
melserna om ingripande i 8 kap.
lagen om kapitalbuffertar till-
limpas.

3 kap.

Kreditinstitut

1§

Ansvaret for att kraven 12 §
uppfylls har det institut

1. som inte ir dotterforetag
till ett annat nstitut, ett svenskt
finansiellt holdingféretag eller
ett svenskt blandat finansiellt
holdingforetag, eller

2.vars moderféretag ir ett
sddant finansiellt holdingforetag,
svenskt blandat finansiellt hold-
ingforetag eller blandat finan-
siellt holdingféretag som inte ir
dotterforetag till ett institut, ett
svenskt finansiellt holdingféretag
eller ett svenskt blandat finansiellt
holdingforetag.

Ansvaret for att kraven 12 §
uppfylls har det kreditinstitut

1. som inte ir dotterforetag
till ett annat kreditinstitut, ett
svenskt finansiellt holding-
foretag eller ett svenskt blandat
finansiellt holdingforetag, eller

2. vars moderforetag ir ett
sidant finansiellt holdingforetag,
svenskt blandat finansiellt hold-
ingféretag eller blandat finan-
siellt holdingféretag som inte dr
dotterforetag till ett kreditinsti-
tut, ett svenskt finansiellt hold-
ingforetag eller ett svenskt blan-
dat finansiellt holdingforetag.

Om ett sddant holdingféretag eller blandat finansiellt holding-
foretag som avses 1 forsta stycket 2 ir moderforetag till bide ett
kreditinstitut och ett virdepappersbolag, ir det kreditinstitutet som
ansvarar for att de gruppbaserade kraven uppfylls.

Om ett finansiellt holding-
foretag eller ett blandat finansiellt
holdingféretag ir moderféretag
till tvd eller flera kreditinstitut
eller till rvd eller flera virdepappers-
bolag, ansvarar det kreditinstitut
respektive virdepappersbolag som
har den storsta balansomslut-

Om ett finansiellt holding-
foretag eller ett blandat finansiellt
holdingféretag ir moderféretag
till tvi eller flera kreditinstitut,
ansvarar det kreditinstitut som
har den storsta balansomslut-
ningen for att de gruppbaserade
kraven uppfylls.
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23§

Det ansvariga institutet enligt
1§ ska se ull att kraven om
soliditet och riskhantering 1
6 kap. 1§ och 2 § andra stycket
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse eller 8 kap.
3§ och 4§ andra stycket lagen
(2007:528) om vérdepappersmark-
naden uppliylls pid gruppnivd i
enlighet med vad som féljer av
artiklarna 18-24 i tillsynsférord-
ningen.

Det ansvariga kreditinstitutet
enligt 1 § ska se till att kraven om
soliditet och riskhantering 1
6 kap. 1§ och 2 § andra stycket
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse uppfylls pa
gruppnivd 1 enlighet med vad
som foljer av artiklarna 18-24 1
tillsynsférordningen.

338

Aven om ett institut inte ir
det ansvariga institutet enligt 1 §,
ska det se till att kraven 12 § till-
limpas pd undergruppsnivi, om

1. institutet eller dess moder-
foretag, nir moderforetaget ir
ett finansiellt holdingféretag
eller ett blandat finansiellt hold-
ingféretag, har ett dotterforetag
eller har dgarintresse i ett dotter-
foretag, och

2. dotterforetaget dr ett ut-
lindskt inmstitut, ett finansiellt
institut eller ett férvaltnings-
bolag som ir etablerat 1 ett land
utanfér EES.

Aven om ett kreditinstitut inte
ir det ansvariga kreditinstitutet
enligt 1§, ska det se till att kra-
ven 1 2§ tillimpas pd under-
gruppsnivd, om

1. kreditinstitutet  eller dess
moderforetag, nir moderfére-
taget dr ett finansiellt holding-
foretag eller ett blandat finansiellt
holdingféretag, har ett dotter-
foretag eller har dgarintresse 1 ett
dotterféretag, och

2. dotterforetaget dr ett ut-
lindskt kreditinstitut, ett finan-
siellt institut eller ett forvale-
ningsbolag som ir etablerat i ett
land utanfér EES.

Med foérvaltningsbolag avses ett utlindskt féretag som 1 sitt hem-
land har tillstind att férvalta fondféretag.
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43§

Ett moder- eller dotterfore-
tag som stdr under tillsyn enligt
denna lag ska pd grupp- eller
undergruppsnivd uppfylla kraven
16 kap. 2 § forsta stycket och 3 §
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse samt 8 kap.
4§ forsta stycket och 5§ lagen
(2007:528) om virdepappersmark-
naden om riskhantering och ge-
nomlysning.

Ett moder- eller dotterfore-
tag som stdr under tillsyn enligt
denna lag ska pd grupp- eller
undergruppsnivd uppfylla kraven
16 kap. 2 § forsta stycket och 3 §
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse om riskhan-
tering och genomlysning.

Foretaget ska dven infora styrformer, processer och rutiner enligt
forsta stycket i sina dotterféretag som ir etablerade i ett land utanfor

EES.

Finansinspektionen ska, efter ansékan av foretaget, besluta om
undantag frin kravet i andra stycket, om foretaget kan visa att ett
sddant inforande strider mot lagen 1 det land dir dotterféretaget dr

etablerat.

Viirdepappersbolag

58

Den som ingdr i ledningen for
ett finansiellt holdingforetag eller
ett blandat finansiellt holding-
foretag ska ha tillricklig insikt och
erfarenhet for att delta i ledningen
av foretaget och dven i Gvrigt vara

lamplig for en sddan uppgift.

Nir artikel 7 i virdepappers-
bolagsforordningen dr tillimplig
ska 8 kap. 3 §, 4 § forsta och tredje
styckena, 4c och 5-8 §§ lagen
(2007:528) om vdirdepappersmark-
naden tillimpas pd en virdepap-
persforetagsgrupp i den wutstrick-
ning inte annat foljer av beslut
enligt artikel 8 1 virdepappers-
bolagsforordningen.

Finansinspektionen ska, efter
ansékan av det ansvariga fore-
taget, besluta om undantag frin
kravet i forsta stycket, om foretaget
kan visa att en sddan tillimpning
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holdingféretag
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strider mot lagen i det land dér
dotterforetaget dr etablerat.

Ledningen for ett finansiellt
eller virdepappersinriktat
holdingforetag

6§

Den som ingdr i ledningen for
ett finansiellt holdingforetag, ett
vdirdepappersinriktat holdingfore-
tag eller ett blandat finansiellt
holdingforetag ska ha tillricklig in-
stkt och erfarenbet for att delta i
ledningen av foretaget och dven i
dvrigt vara limplig for en sddan

uppgift.

4 kap.
1§

Finansinspektionen ska utdva
tillsyn 6ver att de gruppbaserade
kraven ir uppfyllda, om

1. moderforetaget dr ett in-
stitut,

2.det  finansiella  holding-
foretaget eller det blandade finan-
stella holdingforetaget dr moder-
foretag till ett institut men inte till
ndgot motsvarande utlindskt fore-
tag inom EES,

3.det finansiella  holding-
foretaget eller det blandade finan-
stella holdingforetaget dr etablerat
i Sverige och dr moderforetag till

58

Finansinspektionen ska utdva
tillsyn 6ver att de gruppbaserade
kraven ir uppftyllda eller for virde-
pappersbolagens del, i tillimpliga
fall, om villkoren i gruppkapital-
testet dr uppfyllda, om

1. moderféretaget ir ett kredit-
stitut,

2. moderforetaget dr ett virde-
pappersbolag och inget av dess
dotterforetag dr ett kreditinstitut,

3. ett vdrdepappersforetag inom
EU ér moderforetag till ett kredit-
institut och det i gruppen inte finns
ndgot motsvarande utlindskt fore-
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institut  och  motsvarande  ut-
landska foretag inom EES,

4.det finns tvd eller flera
finansiella holdingforetag eller rvd
eller flera blandade finansiella
holdingforetag med huvudkontor i
olika linder inom EES, déiribland
Sverige, som dr moderforetag till
bide institut och motsvarande
utlindska foretag inom EES, och
ett institut dr det dotterforetag som
har den stérsta balansomslutningen,
eller

5.det finansiella holdingfore-
taget eller det blandade finansiella
holdingforetaget dr moderforetag
tll tvd eller flera institut och
motsvarande utlindska  foretag
som inte dr auktoriserade 1 det
land inom EES ddir holdingfére-
taget dr etablerat, och ett institut
har den storsta balansomslutningen.

Forfattningsforslag

tag inom EES med en storre total
balansomslutning,

4. ett finansiellt holdingfiretag,
ett blandat finansiellt holdingfore-
tag eller ett virdepappersinriktat
holdingforetag dr moderforetag till
ett institut men inte till ndgot mot-

svarande utlindskt institut inom
EES,

5. ett finansiellt holdingforetag
eller ett blandat finansiellt hold-
ingforetag dr moderforetag till

a) ett kreditinstitut men inte
tll ndgot motsvarande utlindskt
foretag inom EES,

b) ett kreditinstitut och det i
gruppen finns motsvarande ut-
lindskt foretag inom EES men
inte ndgot som har en stérre total
balansomslutning, eller

c) ett vdirdepappersbolag och
det inte finns ndgot motsvarande
utlindskt foretag inom EES med
en storre total balansomslutning
eller ndgot kreditinstitut eller mot-
svarande utlindskt foretag inom
EES,

6. konsolidering krivs enligt
artikel 18.3 eller 18.6 i tillsyns-
forordningen och ett kreditinstitut
har den storsta totala balansom-
slutningen, eller, om det inte finns
ndagot kreditinstitut eller motsva-
rande foretag inom EES, ett virde-
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pappersbolag har den storsta totala
balansomslutningen,

7. ett virdepappersinriktat hold-
ingforetag eller ett blandat finan-
stellt holdingforetag dir moderforetag
till

a) ett virdepappersbolag men
inte till ndgot motsvarande wut-
lindskt foretag inom EES, eller

b) ett wvirdepappersbolag och
det i gruppen finns motsvarande
utlindskt foretag inom EES men
inte ndgot som har en stérre total
balansomslutning, eller

8. det finns tvd eller flera virde-
pappersinriktade holdingforetag eller
tvd eller flera blandade finansiella
holdingforetag med huvudkontor i
olika linder inom EES som dr
moderforetag till bide virdepap-
persbolag och motsvarande ut-
lindska foretag inom EES, och ett
virdepappersbolag dr det dotter-
foretag som har den storsta balans-
omslutningen.

I de fall annan myndighet in
Finansinspektionen skulle vara
tillsynsansvarig myndighet enligt
artikel 111.1 tredje stycket, 111.3 b
eller 111.4 1 kapitalticknings-
direktivet, i lydelsen enligt Europa-
parlamentets och rddets direktiv
(EU) 2019/2034, ska Finans-
inspektionen trots det vara sddan
myndighet, om inspektionen pd
individuell nivd utévar tillsynen
dver fler dn ett kreditinstitut inom
gruppen och summan av de totala
balansomslutningarna for dessa dr
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hogre dn de for motsvarande ut-
lindska foretag inom samma
EES-land. I friaga om arti-
kel 111.3 c i kapitaltickningsdirek-
tivet, 1 lydelsen enligt Europa-
parlamentets och rddets direktiv
(EU) 2019/2034, ska motsvarande
gilla for virdepappersforetag om
det inte inom gruppen finns ndgot
kreditinstitut eller motsvarande ut-
landskt foretag inom EES.

Det som anges 1 forsta
stycket 3, 5 b eller 6 giller dock
inte om en annan behérig myn-
dighet inom EES utévar tillsyn pd
individuell nivd éver mer dn ett
motsvarande foretag inom grup-
pen och summan av de totala
balansomslutningarna for dessa dr
hogre dn for kreditinstitutet. Det
som anges 1 forsta stycket 5 c giller
inte om en annan behirig myn-
dighet inom EES utévar tillsyn pd
individuell nivd 6ver mer dn ett
motsvarande foretag inom grup-
pen och summan av de totala
balansomslutningarna for dessa dr
hogre én for virdepappersbolaget.

Finansinspektionen ska dven utdva tillsynen om inspektionen till-
sammans med 6vriga berorda behoriga myndigheter kommer Gverens
om det enligt 3 §.

I 7 kap. finns bestimmelser om tillsyn 6ver ett institut vars
moderféretag har sitt huvudkontor utanfér EES och dr ett mot-
svarande utlindskt foretag, ett finansiellt holdingforetag eller ett
blandat finansiellt holdingforetag.
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23§

Nir Finansinspektionen ska
utova tillsynen enligt 1§ forsta
stycket 3-5, fir inspektionen
komma 6verens med ovriga be-
rorda behoriga myndigheter om
att en annan behérig myndighet
inom EES in inspektionen ska
ansvara for tillsynen. Finans-
inspektionen fir ingd en sddan
overenskommelse, om det ir
olimpligt att inspektionen an-
svarar for tillsynen med hinsyn
till de institut och motsvarande
utlindska foretag det giller och
den relativa betydelsen av deras
verksamheter 1 de olika linderna.

I ett sddant fall ska moder-
institutet inom EES, det finan-
siella moderholdingféretaget inom
EES, det blandade finansiella
holdingforetaget eller det insti-
tut eller motsvarande utlindska
foretag som har den stérsta balans-
omslutningen, beroende pd vad
som ir tillimpligt, ges tillfille att

62

Nir Finansinspektionen ska
utova tillsynen enligt 1§ forsta
stycket 1-3, 5 eller 6, fir inspek-
tionen komma &verens
ovriga berérda behoriga myn-
digheter om att en annan behéorig
myndighet inom EES in inspek-
tionen ska ansvara for tillsynen.
Finansinspektionen fir ingd en
sidan 6verenskommelse, om det
ir olimpligt att inspektionen
ansvarar for tillsynen med hin-
syn till de institut och mot-
svarande utlindska foretag det
giller, den relativa betydelsen av
deras verksamheter i de olika
linderna eller behovet av att
sikerstilla kontinuitet 1 tillsynen
pd gruppnivd.

Detsamma giller om det dr
olimpligt, med beaktande av de
berorda virdepappersforetagen och
betydelsen av deras verksambet i
de relevanta medlemsstaterna, att
Finansinspektionen utévar den
gruppbaserade tillsynen eller kon-
trollen av att villkoren i grupp-
kapitaltestet uppfylls enligt 1§
forsta stycket 7 eller 8.

I dessa fall ska
institutet inom EES, det finan-
siella moderholdingféretaget inom
EES, det blandade finansiella
holdingtéretaget, det virdepappers-
inriktade  moderholdingforetaget
inom EES eller det institut eller
motsvarande utlindska foretag
som har den stérsta balansom-

med

moder-
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yttra sig innan Finansinspek-
tionen och de &vriga berdrda
behériga myndigheterna ingér
dverenskommelsen. Europeiska
kommissionen och Europeiska
bankmyndigheten ska underrittas
om en sidan éverenskommelse.

Forfattningsforslag

slutningen, beroende pd vad som
ir tllimpligt, ges tillfille att
yttra sig innan Finansinspek-
tionen och de ovriga berdrda
behériga myndigheterna ingér
overenskommelsen. Europeiska
kommissionen och Europeiska
bankmyndigheten ska underrittas
om en sidan 6verenskommelse.

38

Om det skulle vara olimpligt
med hinsyn till de institut eller
motsvarande utlindska féretag
det giller och den relativa bety-
delsen av deras verksamheter 1 de
olika linderna att tillsynen ut-
ovas av den myndighet som
enligt artikel 111.3 och 111.4 1
kapitaltickningsdirektivet ska ut-
6va den gruppbaserade tillsynen,
fir Finansinspektionen komma
overens med de ovriga berorda
behériga myndigheterna om att
inspektionen eller nigon annan
behérig myndighet ska ansvara
for tillsynen.

Om det skulle vara olimpligt
med hinsyn till de institut eller
motsvarande utlindska féretag
det giller, den relativa betydelsen
av deras verksamheter 1 de olika
linderna eller behovet av att
sikerstilla kontinuitet 1 tillsynen
pd gruppnivd att tillsynen utdvas
av den myndighet som enligt
artikel 771.1, 111.3 och 111.4 1
kapitaltickningsdirektivet, 7 lydel-
sen enligt Europaparlamentets och
rddets direktiv (EU) 2019/2034,
ska utéva den gruppbaserade
tillsynen, fir Finansinspektionen
komma 6verens med de ovriga
berérda behoriga myndigheterna
om att inspektionen eller nigon
annan behoérig myndighet ska
ansvara for tillsynen.

Detsamma giller om det skulle
vara olimpligt, med beaktande av
de berorda véirdepappersforetagen
och betydelsen av deras wverk-
sambet 1 de relevanta medlems-
staterna, att den gruppbaserade
tillsynen eller kontrollen av att
villkoren i gruppkapitaltestet upp-
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I ett sddant fall ska moder-
institutet inom EES, det finan-
siella. moderholdingféretaget
inom EES eller det institut eller
motsvarande utlindska féretag
som har den
omslutningen, beroende pi vad
som ir tillimpligt, ges tillfille att
yttra sig innan Finansinspek-
tionen och de &vriga berdrda
behériga myndigheterna ingdr
overenskommelsen. Europeiska
kommissionen och Europeiska
bankmyndigheten ska under-
rittas om en sidan Overens-
kommelse.

storsta balans-

SOU 2020:12

Pylls utévas av den myndighet som
enligt artikel 46.3—5 1 virdepap-
persbolagsdirektivet ska utiva till-
synen.

I dessa fall ska moder-
institutet inom EES, det finan-
siella. moderholdingféretaget
inom EES, det blandade finan-
siella moderholdingforetaget inom
EES, det wvdirdepappersinriktade
moderholdingforetaget inom EES
eller det institut eller mot-
svarande utlindska foretag som
har den stérsta balansomslut-
ningen, beroende pd vad som ir
ullimpligt, ges tillfille att yttra
sig innan Finansinspektionen
och de 6vriga berérda behoriga
myndigheterna ingir &verens-
kommelsen. Europeiska kom-
missionen och Europeiska bank-
myndigheten ska underrittas om
en sddan 6verenskommelse.

438

Nir Finansinspektionen an-
svarar for tillsynen pd gruppnivd
enligt 1§, ska inspektionen limna
en rapport som innehdller en
riskvirdering av gruppen il
ovriga berérda behoriga myndig-
heter.

64

Nir Finansinspektionen an-
svarar for tillsynen pd gruppnivd
enligt 1§ forsta stycket 1, 3 eller
4-6, och moderforetaget inte dr ett
vdrdepappersinriktat  holdingfore-
tag, ska inspektionen limna en
rapport som innehiller en risk-
virdering av gruppen till dvriga
berérda behériga myndigheter.



SOU 2020:12

Forfattningsforslag

5 kap.

Tillsyn 6ver interna metoder

Tillsyn 6ver interna metoder

for kreditinstitut

1§

Finansinspektionen ska 16p-
ande, itminstone vart tredje 3r,
granska hur ett institur uppfyller
stillda krav pd sidana metoder
som kriver tillstdnd fr&n de
behériga myndigheterna innan de
fir anvindas for att berikna
kapitalbaskraven 1 enlighet med
artiklarna 92-386 i tillsynsférord-
ningen. Vid bedémningen ska sir-
skilt uppmirksammas férindringar
1 institutets atfirsverksamhet och
hur interna metoder tillimpas pd
nya produkter.

Finansinspektionen ska 16p-
ande, itminstone vart tredje r,
granska hur ett kreditinstitut
uppfyller stillda krav pd sidana
metoder som kriver tillstdnd frin
de behériga myndigheterna innan
de fir anvindas for att berikna
kapitalbaskraven 1 enlighet med
artiklarna 92-386 i tillsynsférord-
ningen. Vid bedémningen ska sir-
skilt uppmirksammas férindringar
1 kreditinstitutets affirsverksamhet
och hur interna metoder tillim-
pas pa nya produkter.

2§

Om det framkommer att ett
instituts interna metoder enligt
1§ innebir visentliga brister i
friga om formdgan att identifiera
risker, ska Finansinspektionen se
till att institutet dtgirdar meto-
derna eller vidtar nédvindiga at-
girder for att minska féljderna av
dem.

Om det framkommer att ett
kreditinstituts
enligt 1§ innebir visentliga
brister 1 friga om férmdgan att
identifiera risker, ska Finans-
inspektionen se till att kredit-
institutet  dtgirdar
eller vidtar nodvindiga tgirder
for att minska féljderna av dem.

interna metoder

metoderna

38

Om ett institut som beviljats
tillstdnd att anvinda sig av en
metod som avses i1 § inte lingre
uppfyller kraven {6r anvindning
av metoden, ska Finansinspek-
tionen kriva att institutet

Om ett kreditinstitut som
beviljats tillstind att anvinda sig
av en metod som avses 1 1 § inte
lingre uppfyller kraven fér an-
vindning av metoden, ska Finans-
inspektionen kriva att kredit-
institutet

65
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1. visar att f6ljderna av att kraven inte uppfylls dr ovisentliga, eller
2. presenterar en dtgirdsplan for att i god tid dter uppfylla kraven
och ange en tid inom vilken planen ska genomforas.

43§

Om det bedéms osannolikt
att den 4tgirdsplan som presen-
teras leder till att kraven kommer
att uppfyllas eller om tidsfristen
for att genomfora den inte ir till-
fredsstillande, ska Finansinspek-
tionen kriva forbittringar av
planen. Om det dr osannolikt att
institutet inom en limplig tids-
frist dter kommer att uppfylla
tllimpliga krav eller om znsti-
tutet inte pd ett tillfredsstillande
sitt lyckas visa att foljderna av
konstaterade brister ir ovisent-
liga, ska tillstdndet att anvinda
sig av metoden antingen begrin-
sas till omrdden dir kraven kan
uppfyllas inom en limplig tids-
frist eller dterkallas.

Om det bedéms osannolikt
att den 4tgirdsplan som presen-
teras leder till att kraven kommer
att uppfyllas eller om tidsfristen
for att genomfora den inte ir till-
fredsstillande, ska Finansinspek-
tionen kriva forbittringar av
planen. Om det ir osannolikt att
kreditinstitutet inom en limplig
tidsfrist dter kommer att upp-
fylla tllimpliga krav eller om
kreditinstituter inte pd ett till-
fredsstillande sitt lyckas visa att
foljderna av konstaterade brister
ir ovisentliga, ska tillstindet att
anvinda sig av metoden antingen
begrinsas till omriden dir kra-
ven kan uppfyllas inom en limp-
lig tidsfrist eller dterkallas.

538

Om det for en intern mark-
nadsriskmodell férekommer upp-
repade dverskridanden som avses
1 artikel 366 1 tillsynstérord-
ningen och det tyder p4 att model-
len inte ir tillrickligt exakt, ska
Finansinspektionen &terkalla till-
stdndet {6r institutet att anvinda
den modellen eller vidta limpliga
dtgirder for att sikerstilla att in-
stitutet snarast férbittrar modellen.

66

Om det f6r en intern mark-
nadsriskmodell férekommer upp-
repade dverskridanden som avses
1 artikel 366 1 tillsynsférord-
ningen och det tyder p4 att model-
len inte ir tillrickligt exakt, ska
Finansinspektionen &terkalla till-
stindet for kreditinstitutet att
anvinda den modellen eller vidta
limpliga dtgirder for att siker-
stilla att kreditinstitutet snarast
forbittrar modellen.
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6§

Finansinspektionen fir vidta
korrigerande &tgirder for ett
instituts interna metoder, om det
klart kan faststillas att institutets
metoder leder till en underskatt-
ning av kapitalbaskraven som
inte kan tillskrivas skillnader 1
exponeringarnas eller positioner-
nas underliggande risker.

Finansinspektionen fir vidta
korrigerande &tgirder for ett
Freditinstituts interna metoder,
om det klart kan faststillas att
kreditinstitutets metoder leder till
en underskattning av kapital-
baskraven som inte kan tillskri-
vas skillnader 1 exponeringarnas
eller positionernas underliggande
risker.

De korrigerande tgirderna ska syfta till att milen i en intern

metod uppritthills.

5 a kap.

Tillsyn over interna modeller

for virdepappersbolag
)

Finansinspektionen ska lopande,
dtminstone vart tredje dr, granska
hur ett virdepappersbolag upp-
Pyller stillda krav for att fd ll-
stdnd att anvinda de interna
modeller som avses i artikel 22 i
virdepappersbolagsforordningen.
Vid bedomningen ska sirskild vikt
liggas vid forindringar i virde-
pappersbolagets  affirsverksambet
och hur interna modeller anvinds
pd nya produkter.

2§

Om det framkommer att ett
virdepappersbolags interna model-
ler enligt 1§ innebdr visentliga
brister i frdga om formdgan att
identifiera risker, ska Finans-
inspektionen se till att bolaget dt-
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gédrdar bristerna eller vidtar nid-
vindiga dtgirder for att minska
foliderna av dem.

3§

Om ett virdepappersbolag som
beviljats tillstind att anvinda in-
terna modeller som avses i 1 § inte
lingre uppfyller kraven for anvind-
ning av modellerna, ska Finans-
inspektionen kriva att virdepap-
persbolaget

1. visar att foljderna av att kra-
ven inte uppfylls dr ovdsentliga,
eller

2. presenterar en dtgirdsplan for
att uppfylla kraven och anger en
tid inom vilken planen ska genom-
foras.

45

Om det bedoms osannolikt att
den dtgirdsplan som presenteras
leder till att kraven kommer att
uppfyllas eller om tidsfristen for att
genomfora den inte dr tillfreds-
stillande, ska Finansinspektionen
kriva forbittringar av  planen.
Om det dr osannolikt att vérde-
pappersbolaget inom den angivna
tidsfristen kommer att uppfylla
tillimpliga krav eller om wvirde-
pappersbolaget inte pa ett tillfreds-
stillande sdtt lyckas visa att folj-
derna av konstaterade brister dr
ovdsentliga, ska tillstindet att an-
vinda sig av de interna model-
lerna antingen begrinsas till om-

rdden ddir kraven kan wuppfyllas
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inom en limplig tidsfrist eller dter-

Fallas.

5 §

Om det betriffande intern-
modellerna Gver marknadsrisk fore-
kommer upprepade dverskridanden
som avses 1 artikel 366 1 tillsyns-
forordningen och det tyder pd att
modellerna inte dr tillrickligt
exakta, ska Finansinspektionen
dterkalla tillstandet for virdepap-
persbolaget att anvinda modellerna
eller vidta limpliga dtgirder for att
sikerstilla att virdepappersbolaget
snarast inom en bestimd tidsram
forbittrar modellerna.

6 kap.
1§
Foljande foretag ska till Finansinspektionen limna de upplys-
ningar om sin verksamhet och dirmed sammanhingande omstindig-
heter som inspektionen begir for tillsynen:

1. foretag som stdr under till-
syn utifrdn sin konsoliderade
situation enligt denna lag eller
enligt en utlindsk offentlig regler-
ing som bygger pd kapitaltick-
ningsdirektivet,

2. andra dotterforetag till ett
institut eller ett finansiellt hold-
ingforetag eller ett blandat finan-
siellt holdingforetag in de som
avses11,

1. foretag som stdr under till-
syn utifrdn sin konsoliderade
situation enligt denna lag eller
enligt en utlindsk offentlig regler-
ing som bygger pd kapitaltick-
ningsdirektivet eller virdepappers-
bolagsdirektivet eller foretag som
ingdr i en foretagsgrupp pd vilken ett
beslut enligt artikel 8 i virdepap-
persbolagsforordningen bar fattats,

2. andra dotterféretag till ett
institut eller ett finansiellt hold-
ingforetag, ett blandat finansiellt
holdingforetag eller ett virdepap-
persinriktat holdingforetag in de
som avses11,
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3. holdingféretag med blandad verksamhet och dotterféretag till
holdingféretag med blandad verksamhet,
4. blandade finansiella holdingféretag, och

5. foretag som fitt 1 uppdrag
av ett institut eller ett finansiellt
holdingforetag, holdingféretag
med blandad verksamhet eller
blandat finansiellt holdingfére-
tag att utfora ett visst arbete eller
vissa funktioner.

5. foretag som fitt 1 uppdrag
av ett institut eller ett finansiellt
holdingféretag, holdingféretag
med blandad verksamhet, blan-
dat finansiellt holdingféretag eller
virdepappersinriktat holdingforetag
att utféra ett visst arbete eller
vissa funktioner.

Om foéretaget inte limnar upplysningarna till Finansinspek-
tionen, fir inspektionen foreligga féretaget att gora det.

43§

Finansinspektionen fir hin-
skjuta frigor som ror ett for-
farande av en annan behérig
myndighet inom EES till Euro-
peiska bankmyndigheten for tvist-
l6sning 1 de fall som framgir
av artiklarna 112.2, 116 och 133
1 kapitaltickningsdirektivet.

Finansinspektionen fir hin-
skjuta frigor som ror ett for-
farande av en annan behérig
myndighet inom EES till Euro-
peiska bankmyndigheten for tvist-
l6sning 1 de fall som framgir
av artiklarna 112.2, 116 och 133
1 kapitaltickningsdirektivet och
artikel 48 i wvdirdepappersbolags-
direktivet.

58

Finansinspektionen fir dven
hinskjuta sidana frigor som av-
ses 1 4§ till Europeiska bank-
myndigheten for tvistldsning 1
enlighet med artiklarna 41.2, 43.5,
50.4 och 51.2 1 kapitalticknings-
direktivet.

70

Finansinspektionen fir dven
hinskjuta sidana frigor som av-
ses 1 4§ till Europeiska bank-
myndigheten f6r tvistldsning i
enlighet med artiklarna 41.2, 43.5,
50.4 och 51.2 i kapitalticknings-
direktivet och artikel 13.5 i virde-
pappersbolagsdirektivet.
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8§

Finansinspektionen fir, nir inspektionen anser att det behovs fér

tillsynen, géra undersokningar hos

1. foretag som enligt 7 § ska
limna uppgifter samt hos finan-
siella holdingféretag, holding-
foretag med blandad verksamhet
och blandade finansiella holding-
foretag for att kontrollera den
gruppbaserade redovisningen eller
samlade informationen som fore-
tagen ir skyldiga att limna,

1. foretag som enligt 7 § ska
limna uppgifter samt hos finan-
siella holdingforetag, holding-
foretag med blandad verksamhet,
blandade finansiella holding-
foretag och vdrdepappersinriktade
holdingféretag {6r att kontrollera
den gruppbaserade redovisningen
eller samlade informationen som
foretagen ir skyldiga att limna,

2. féretag som har fitt 1 uppdrag av ett institut eller ett hold-
ingforetag som avses 1 1 att utfdra ett visst arbete eller vissa funk-

tioner, och

3. féretag som ingdr i en grupp som Finansinspektionen enligt

4 kap. 1 § ska utéva tillsyn over.

10§

En styrelseledamot eller be-
fattningshavare hos ett finan-
siellt  holdingforetag eller ett
blandat finansiellt holdingfére-
tag som 1 den egenskapen fir
kunskap om affirsforhillanden 1
ett foretag som enligt 7§ ska
limna uppgifter, far inte obeho-
rigen r6ja vad han eller hon fatt
veta och inte heller utnyttja kun-
skapen 1 strid med det uppgifts-
limnande foretagets intresse.

En styrelseledamot eller be-
fattningshavare hos ett finan-
siellt holdingféretag, ett blandat
finansiellt holdingforetag eller ett
virdepappersinriktat holdingfére-
tag som 1 den egenskapen fir
kunskap om affirsforhdllanden 1
ett foretag som enligt 7§ eller
artikel 7.1 1 vdrdepappersbolags-
forordningen ska limna uppgif-
ter, fr inte obehdrigen roja vad
han eller hon fitt veta och inte
heller utnyttja kunskapen 1 strid
med det uppgiftslimnande fore-
tagets intresse.
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11 §24

Ett finansiellt holdingféretag
och ett blandat finansiellt hold-
ingféretag ir skyldiga att limna
ut uppgifter om enskildas for-
hillanden till foretaget, om det
under en utredning enligt bestim-
melserna om férundersokning 1
brottmdl begirs av undersék-
ningsledaren eller om det begirs
av dklagare 1 ett drende om ritts-
lig hjilp 1 brottmdl, p& fram-
stillning av en annan stat eller en
mellanfolklig domstol, eller 1 ett
irende om erkinnande och verk-
stillighet av en europeisk utred-
ningsorder. Uppgifterna ska lim-
nas ut utan dréjsmal och 1 elek-
tronisk form.

Ett finansiellt holdingforetag,
ett blandat finansiellt holding-
foretag och ett virdepappersinrik-
tat holdingforetag ir skyldiga att
limna ut uppgifter om enskildas
forhillanden till foretaget, om
det under en utredning enligt
bestimmelserna om férunder-
sokning 1 brottmdl begirs av
undersdkningsledaren eller om
det begirs av dklagare i ett drende
om rittslig hjilp i brottmal, pd
framstillning av en annan stat
eller en mellanfolklig domstol,
eller 1 ett drende om erkinnande
och verkstillighet av en euro-
peisk utredningsorder. Uppgit-
terna ska limnas ut utan drojs-
mél och i elektronisk form.

7 kap.
1§

Om ett institut inte stir under
gruppbaserad tillsyn enligt arti-
kel 111 1 kapitaltickningsdirek-
tivet och dess moderforetag ir
ett utlindskt institut eller ett
sddant finansiellt holdingforetag
eller blandat finansiellt holding-
foretag som har sitt huvud-
kontor utanfor EES, giller 2 och
3 §§ for det fall Finansinspek-
tionen enligt 4 kap. 2—4 §§ skulle
ha utévat tillsynen éver gruppen
om de bestimmelserna hade gillt.

Om ett kreditinstitut inte stir
under gruppbaserad tillsyn enligt
artikel 111 1 kapitalticknings-
direktivet och dess moderforetag
ir ett utlindskt institut eller ett
sddant finansiellt holdingféretag
eller blandat finansiellt holding-
foretag som har sitt huvud-
kontor utanfor EES, giller 2 och
3 §§ for det fall Finansinspek-
tionen enligt 4 kap. 7-3 §§ skulle
ha utévat tillsynen 6ver gruppen
om de bestimmelserna hade gillt.

2+ Senaste lydelse 2018:1800.
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‘5

Om ett virdepappersbolag, som
inte stdr under tillsyn pd grupp-
nivd, ingdr i en grupp med minst
ytterligare ett virdepappersforetag
och det gemensamma moderfore-
taget har sitt huvudkontor utanfor
EES, ska Finansinspektionen be-
doma burnvida virdepappersfore-
tagen stdr under tillsyn av till-
synsmyndigheten i landet utanfor
EES som dr likvirdig med den
tillsyn som anges i artiklarna 1-8 i
virdepappersbolagsforordningen
och i denna lag.

5 §

Om Finansinspektionen enligt
4 § bedomer atr tillsynen inte dr
likvirdig ska inspektionen, for det
fall den enligt 4 kap. 1-3 §§ skulle
ha utévat tillsynen over gruppen
om de bestimmelserna hade gillt,
besluta om limpliga tillsynsmeto-
der som wuppndr tillsynsmdlen
enligt artikel 7 eller 8 i virdepap-
persbolagsforordningen. Finansin-
spektionen fdr kriva etablering av
ett virdepappersinriktat holding-
foretag eller ett blandat finansiellt
holdingforetag inom EES och till-
limpa artikel 7 eller 8 i virde-
pappersbolagsforordningen pd detta
foretag.

Innan Finansinspektionen fat-
tar beslut enligt forsta stycket ska
samrdd ske med ovriga berorda
behériga myndigheter.
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Finansinspektionen ska under-
ritta de berirda behériga myndig-
heterna, Europeiska kommissionen
och Europeiska bankmyndigheten
om dtgdrder som den vidtar enligt
denna paragraf.

8 kap.
1§

Om ett institut eller ett
foretag inte upptyller kraven 1 till-
synsforordningen, denna lag eller
foreskrifter som meddelats med
stdd av lagen, ska Finansinspek-
tionen foreligga institutet eller
foretaget att inom en viss tid
begrinsa rorelsen 1 nigot avse-
ende, minska riskerna 1 den eller
vidta ngon annan 3tgird for att
komma till ritta med situationen.

Om ett institut bryter mot
tillsynsférordningen, denna lag
eller foreskrifter som meddelats
med stéd av lagen, giller dess-
utom bestimmelserna om in-
gripande 1 de lagar som reglerar
institutens verksamhet.

Om ett institut eller ett
foretag inte upptyller kraven 1 till-
synsforordningen, wvdrdepappers-
bolagsforordningen, denna lag eller
foreskrifter som meddelats med
stdd av lagen, ska Finansinspek-
tionen foreligga institutet eller
foretaget att inom en viss tid
begrinsa rorelsen 1 nigot avse-
ende, minska riskerna 1 den eller
vidta ndgon annan 4tgird for att
komma till ritta med situationen.

Om ett institut bryter mot
tillsynsférordningen, vdirdepap-
persbolagsforordningen, denna lag
eller foreskrifter som meddelats
med stdod av lagen, giller dess-
utom bestimmelserna om in-
gripande 1 de lagar som reglerar
institutens verksamhet.

28

Finansinspektionen ska fore-
ligga ett finansiellt holdingfére-
tag, ett blandat finansiellt hold-
ingforetag eller ett holding-
foretag med blandad verksamhet
att vidta 3tgirder for att gora
rittelse, om holdingféretaget
inte uppfyller de krav som stills

74

Finansinspektionen ska fore-
ligga ett finansiellt holdingfére-
tag, ett blandat finansiellt hold-
ingféretag, ett holdingféretag
med blandad verksamhet eller ett
virdepappersinriktat holdingfore-
tag att vidta dtgirder for att gora
rittelse, om holdingféretaget
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pd det enligt tllsynsférord-
ningen, denna lag eller foére-
skrifter som meddelats med st6d
av lagen. Ett sddant foreliggande
ska ocksd riktas mot ett finan-
siellt  holdingforetag eller ett
blandat finansiellt holdingfére-
tag, vars ledning inte uppfyller
kraven i denna lag.

Forfattningsforslag

inte uppfyller de krav som stills
pid det enligt tillsynstérord-
ningen, vdrdepappersbolagsforord-
ningen, denna lag eller fore-
skrifter som meddelats med st6d
av lagen. Ett sddant foreliggande
ska ocksd riktas mot ett finan-
siellt holdingféretag, ett blandat
finansiellt holdingforetag eller ett
virdepappersinriktat  holdingfore-
tag vars ledning inte uppfyller
kraven i denna lag.

43§

Onm ett institut, ett finansiellt
holdingforetag, ett blandat finan-
siellt  holdingféretag eller ett
holdingféretag med blandad
verksamhet med huvudkontor 1
Sverige inte 1 tid limnar upp-
lysningar enligt foreskrifter med-
delade med stéd av tillsynsfor-
ordningen, fir Finansinspek-
tionen besluta att foéretaget ska
betala en forseningsavgift med
hégst 100 000 kronor.

Avgiften tillfaller staten.

Onm ett institut, ett finansiellt
holdingforetag, ett blandat finan-
siellt holdingféretag, ett holding-
foretag med blandad verksamhet
eller ett wvdrdepappersinriktat
holdingféretag med huvudkontor
1 Sverige inte i tid limnar upp-
lysningar  enligt  foreskrifter
meddelade med stéd av tillsyns-
férordningen eller virdepappers-
bolagsforordningen, tir Finansin-
spektionen besluta att foretaget
ska betala en forseningsavgift med
hégst 100 000 kronor.

9 kap.
1§

Institut som stdr under tillsyn
enligt tillsynsférordningen och
denna lag ska med &rliga avgifter
bekosta Finansinspektionens verk-
samhet samt Statistiska central-
byrdns verksamhet enligt lagen
(2014:484) om en databas for

Institut som stdr under tillsyn
enligt tillsynsférordningen eller
virdepappersbolagsforordningen
och denna lag ska med &rliga
avgifter bekosta Finansinspek-
tionens verksamhet samt Sta-
tistiska centralbyrdns verksamhet
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overvakning av och tillsyn éver
finansmarknaderna.

Finansinspektionen fir ta ut
avgifter {6r provning av ansok-
ningar och anmilningar enligt
tillsynsférordningen och denna
lag.
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enligt lagen (2014:484) om en
databas fér overvakning av och
tillsyn 6ver finansmarknaderna.
Finansinspektionen fir ta ut
avgifter {6r provning av ansok-
ningar och anmilningar enligt till-
synsférordningen,  vdrdepappers-
bolagsforordningen och denna lag.

Om Finansinspektionen behdver anlita ndgon med sirskild fack-
kunskap f6r bedémning av en viss friga vid tillsynen enligt denna lag,
ska kostnaden for detta betalas av det institut som tillsynen avser.

10 kap.

la$
Regeringen eller den myndig-

het som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter som kom-
pletterar vérdepappersbolagsforord-
ningens bestimmelser om berdik-
ningen av kapitalbaskraven och
koncentrationsrisker.

2 §25
Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fir

meddela foreskrifter om

1. vilka krav som enligt 3 kap.
5§ ska stillas pd den som ska
ingd 1 ledningen 1 ett finansiellt
holdingforetag eller ett blandat
finansiellt holdingféretag,

2.vid vilken tidpunkt, pd
vilken plats och med vilka inter-
vall institut ska offentliggéra
sidan information som anges 1
artiklarna 431-455 1 tillsynsfor-
ordningen,

1. vilka krav som enligt 3 kap.
6 § ska stillas pd den som ska
ingd 1 ledningen 1 ett finansiellt
holdingforetag, ett virdepappers-
inriktat holdingforetag eller ett
blandat finansiellt holdingforetag,

2.vid vilken tidpunkt, pi
vilken plats och med vilka inter-
vall institut ska offentliggéra
sddan information som anges 1
artiklarna 431-455 1 tillsynsfor-
ordningen respektive avses i arti-

25 Senaste lydelse 2018:1800.
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kel 46 i vdirdepappersbolagsfor-
ordningen,

3. vilken information moderféretag ska offentliggéra enligt 6 kap.
25,

4. de omstindigheter som ska beaktas vid faststillandet av en
lamplig nivd for kapitalbasen 1 samband med en 6versyn och ut-
virdering av ett institut,

5. de omstindigheter som ska beaktas, dels vid prévningen enligt
2 kap. 2 § av om ett institut ska uppfylla ett sirskilt likviditetskrav,
dels vid faststillandet av en limplig nivd for ett sddant sirskilt lik-
viditetskrav 1 samband med en 6versyn och utvirdering av ett
institut, och

6. hur uppgifter enligt 6 kap. 11 § ska limnas.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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1.3
om kapitalbuffertar

SOU 2020:12

Forslag till lag om dndring i lagen (2014:966)

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (2014:966) om kapital-
buffertar att 1 kap. 2 §, 3 kap. 3 §, 6 kap. 3 § och 10 kap. 1 § ska ha

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
2 §26
I denna lag betyder

1. blandade finansiella moder-
holdingforetag inom EES: foretag
som avses 1 artikel 4.1.33 1
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och vdrdepap-
persforetag och om indring av
forordning (EU) nr 648/2012
(tillsynsférordningen),

1. blandade finansiella moder-
holdingforetag inom EES: foretag
som avses 1 artikel 4.1.33 1
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och om indring
av forordning (EU) nr 648/2012
(tillsynsférordningen),

2. dotterforetag: sddant foretag som avses 1 artikel 4.1.16 1 till-

synsférordningen,

3. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

4. ESRB: Europeiska systemrisknimnden enligt Europaparla-
mentets och ridets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november
2010 om makrotillsyn av det finansiella systemet pd EU-nivd och om
inrittande av en europeisk systemrisknimnd,

5. finansiella moderholdingforetag inom EES: foretag som avses i
artikel 4.1.31 i tillsynsférordningen,

6. institut: kreditinstitut enligt lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, Svenska skeppshypotekskassan och virdepappers-

bolag,

7. kapitaltickningsdirektivet:
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att

7. kapitaltickningsdirektivet:
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behérighet att

26 Senaste lydelse 2018:1957.
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utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut
och virdepappersforetag, om ind-
ring av direktiv 2002/87/EG och
om upphivande av direktiv

2006/48/EG och 2006/49/EG,

Forfattningsforslag

utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut,
om  dndring av  direktiv
2002/87/EG och om upphivande
av direktiven 2006/48/EG och
2006/49/EG,

8. kirnprimdrkapital: kapital som avses 1 artikel 50 1 tillsynsfér-

ordningen,

9. moderinstitut inom EES: foretag som avses 1 artikel 4.1.29 1

tillsynsférordningen,

10. pd grupp- eller undergruppsnivd: det sitt som institut i enlighet
med bestimmelser om tillsyn pd gruppnivd 1 artiklarna 6-24 1 till-
synsforordningen ska uppfylla stillda krav,

11. systemrisk: risk for en storning i det finansiella systemet som
kan f§ allvarliga negativa konsekvenser f6r det finansiella systemet

och samhillsekonomin,

12. systemviktigt institut: ett institut vars fallissemang eller bris-
tande funktion kan leda ull systemrisk,

13. tillsynsférordningen:
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och virdepap-
persforetag och om dndring av for-
ordning (EU) nr 648/2012,

13. tillsynsforordningen:
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och om dndring
av foérordning (EU) nr 648/2012,

14. totalt riskvigt exponeringsbelopp: det belopp som avses 1

artikel 92 1 tillsynsférordningen,

15. vdrdepappersbolag: ett vir-
depappersforetag som avses i
artikel 4.1.2 1 tillsynsforordningen
ndr det dr ett svenskt aktiebolag,

och

15. vardepappersbolag: ett vir-
depappersforetag som avses 1
1 kap. 2 § forsta stycket 3 d, 5 a och
5b§§ lagen (2014:968) om sir-
skild tillsyn dver kreditinstitut och
virdepappersbolag, och

16. vdrdedverforingar kopplade till kirnprimdérkapitalet:

a) utbetalning i form av en kontant utdelning,

b) fondemission eller partiell fondemission eller verféring eller
utdelning av helt eller delvis betalda fondaktier eller andra kapital-
instrument som anges 1 artikel 26.1 a 1 tillsynsférordningen,
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c) inlgsen eller uppkép av egna aktier eller andelar eller andra
kapitalinstrument som anges i artikel 26.1 a i tillsynsférordningen,

d) dterbetalning av belopp som utbetalas med anknytning till
kapitalinstrument som anges i artikel 26.1 a 1 t1llsynsforordn1ngen

e) en overforlng eller utdelning av poster som avses 1 arti-
kel 26.1 b—e 1 tillsynsférordningen.

3 kap.
38

Smi och medelstora virde-
pappersbolag, fondbolag och AIF-
forvaltare tir undantas frin kravet
pd kapitalkonserveringsbuffert i
enlighet med foreskrifter som
meddelats med stéd av 10 kap.
1§1.

Sm& och medelstora virde-
pappersbolag fir undantas frin
kravet pd kapitalkonserverings-
buffert 1 enlighet med féreskrif-
ter som meddelats med stod av
10 kap. 1§ 1.

6 kap.
38

Sm& och medelstora virde-
pappersbolag,  fondbolag  och
AIF-férvaltare fir undantas frin
kravet pd kontracyklisk kapital-
buffert i enlighet med féreskrif-
ter som meddelats med stod av

10 kap. 1 § 8.

Sm& och medelstora virde-
pappersbolag f&r undantas frin
kravet pd kontracyklisk kapital-
buffert i enlighet med féreskrif-
ter som meddelats med stdd av
10 kap. 1 § 8.

10 kap.
1§

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far

meddela foreskrifter om

1. kriterier for vilka virde-
pappersbolag, fondbolag och AIF-
forvaltare som enligt 3 kap. 3 §
far undantas frin kravet att upp-
ritthilla en kapitalkonserverings-

buffert,

1. kriterier for vilka virde-
pappersbolag som enligt 3 kap.
3 § fir undantas frdn kravet att
uppritthilla en kapitalkonserver-
ingsbuffert,

2. de principer som ska beaktas vid faststillandet och graderingen
av systemriskbufferten enligt 4 kap. 1§,
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3. faststillandet av geografisk tillhorighet hos exponeringar avse-
ende systemriskbufferten samt hur de geografiska systemriskbuffert-
kraven ska sammanvigas,

4. bedéomningsgrunder fér nir ett institut ska utses till globalt
systemviktigt eller ska flyttas till en hogre kategori av globalt system-
viktiga institut,

5. hur 6vriga systemviktiga institut ska identifieras och hur
bedémning av tillhérande kapitalbuffertkrav ska ske enligt 5 kap. 3
och 4 §§,

6. vilka kreditexponeringar som i enlighet med 6 kap. 1§ ska
beaktas vid berikningen av den kontracykliska kapitalbufferten,

7. berikningen av det viktade genomsnittet av de kontracykliska
buffertvirdena enligt 6 kap. 1§,

8. kriterier for vilka virde- 8. kriterier for vilka virde-
pappersbolag, fondbolag och AIF- pappersbolag som enligt 6 kap.
forvaltare som enligt 6 kap. 3§ 3§ fir undantas frin kravet att
far undantas frin kravet att upp- uppritthdlla en kontracyklisk
ritthdlla en kontracyklisk kapi- kapitalbuffert,
talbuffert,

9. skyldighet for instituten att ange sina kreditexponeringars geo-
grafiska omride,

10. hur hogsta férfogandebelopp enligt 8 kap. 1 § ska beriknas
och rapporteras,

11. de krav som en kapitalkonserveringsplan enligt 8 kap. 1 § ska
uppfylla, och

12. underrittelseskyldigheten enligt 8 kap. 5 §.

Denna lag trider i kraft den 26 juni 2021.
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1.4

SOU 2020:12

Forslag till lag om andring

i kreditupplysningslagen (1973:1173)

Hirigenom foreskrivs 1 friga om kreditupplysningslagen (1973:1173)

att 11 § ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

11 §27
Nir en kreditupplysning om en fysisk person limnas ut, ska till
den som avses med upplysningen samtidigt och kostnadsfritt sindas

ett skriftligt meddelande om

1. vem som bedriver kreditupplysningsverksamheten och kontakt-
uppgifter till dataskyddsombudet, om ett sddant ombud krivs enligt
artikel 37 1 EU:s dataskyddsférordning,

2. indamélen med och den rittsliga grunden for behandlingen,

3. vilka kategorier av personuppgifter som behandlas, varifrin
uppgifterna himtats och hur linge uppgifterna kommer att lagras,

4. de uppgifter, omdémen och rdd som upplysningen innehéller

om honom eller henne,

5. mojligheten att {3 tillgdng till och rittelse av de uppgifter som

rér honom eller henne,

6. vilka kategorier av mottagare som kan ta del av personupp-
gifterna och vem som har begirt upplysningen, och
7. mojligheten att framstilla klagoma4l till Datainspektionen.

Om kreditupplysningen lim-
nas ut tll ett svenskt kredit-
institut eller virdepappersbolag,
eller tll ett motsvarande ut-
lindskt foretag, for att anvindas
endast som underlag for berik-
ning av kapitalkravet for kredit-
risker med en sddan metod som
avses 1 artikel 143.1 1 Europa-
parlamentets och ridets férord-
ning (EU) nr575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav fér
kreditinstitut och vdrdepappers-

Om kreditupplysningen lim-
nas ut till ett svenskt kredit-
institut eller virdepappersbolag
som avses 1 Skap. 1b§ lagen
(2007:528) om véirdepappersmark-
naden, eller till ett motsvarande
utlindskt foretag, foér att an-
vindas endast som underlag for
berikning av kapitalkravet for
kreditrisker med en sidan metod
som avses 1 artikel 143.1 1 Europa-
parlamentets och ridets férord-
ning (EU) nr575/2013 av den

7 Senaste lydelse 2018:1910.
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foretag och om indring av for-
ordning (EU) nr 648/2012, fir
meddelandet sindas senare men
utan onddigt drojsmil och be-
grinsas till information enligt
forsta stycket 1,2 och 6. Om den
som avses med upplysningen
begir det, ska dven information
enligt 3, 4, 5 och 7 sindas till
honom eller henne

Forfattningsforslag

26 juni 2013 om tillsynskrav fér
kreditinstitut och om dndring av
férordning (EU) nr 648/2012,
fir meddelandet sindas senare
men utan onddigt dréjsmal och
begrinsas till information enligt
forsta stycket 1,2 och 6. Om den
som avses med upplysningen
begir det, ska dven information
enligt 3, 4, 5 och 7 sindas till
honom eller henne

Forsta och andra styckena giller ocksd nir en kreditupplysning
limnas om ett handelsbolag eller kommanditbolag.

Forsta—tredje styckena giller inte kreditupplysningar som limnas
genom offentliggérande pd ett sddant sitt som avses 1 tryckfrihets-
forordningen eller yttrandefrihetsgrundlagen, utom nir upplys-
ningarna tillhandahdlls ur en databas enligt 1 kap. 4 § yttrandefrihets-
grundlagen pd sitt som avses 1 den paragrafens forsta stycke 2 a—.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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1.5

SOU 2020:12

Forslag till lag om dndring i lagen (1980:1097)

om Svenska skeppshypotekskassan

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (1980:1097) om Svenska
skeppshypotekskassan att 3 a § ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3a§28

Av lagen (2014:968) om sir-
skild tillsyn over kreditinstitut
och virdepappersbolag och lagen
(2014:966) om kapitalbuffertar
framgdr att lagarna och bestim-
melser 1 Europaparlamentets och
ridets forordning (EU) nr 575/
2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav  fér kreditinstitut
och virdepappersforetag och om
indring av férordning (EU)
nr 648/2012% ska tillimpas foér
Svenska skeppshypotekskassan.

Av lagen (2014:968) om sir-
skild ullsyn oéver kreditinstitut
och virdepappersbolag och lagen
(2014:966) om kapitalbuffertar
framgdr att lagarna och bestim-
melser 1 Europaparlamentets och
ridets férordning (EU) nr575/
2013 av den 26juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och
om indring av férordning (EU)
nr 648/2012°° ska tillimpas for
Svenska skeppshypotekskassan.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.

28 Senaste lydelse 2014:971.

2EUT L 176, 27.6.2013, 5. 1 (Celex 32013R0575).
S EUT L 176, 27.6.2013, s. 1 (Celex 32013R0575).
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1.6
(1987:619)

Forfattningsforslag

Forslag till lag om andring i sparbankslagen

Hirigenom foreskrivs 1 friga om sparbankslagen (1987:619) att

9 kap. 1 § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

9 kap.
1 §31

En stiftare, huvudman, sty-
relseledamot eller delegat, som
nir han eller hon fullgér sitt upp-
drag uppsitligen eller av oakt-
samhet skadar en sparbank, ska
ersitta skadan. Detsamma giller
nir skadan tillfogas nigon annan
genom Overtridelse av denna lag,
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr575/2013
av den 26 juni 2013 om tillsyns-
krav for kreditinstitut och véirde-
pappersforetag och om indring av
férordning (EU) nr 648/2012%,
lagen (2014:968) om sirskild till-
syn 6ver kreditinstitut och virde-
pappersbolag, lagen (2014:966) om
kapitalbuffertar, tillimplig lag om
drsredovisning, lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller bankens reglemente.

En stiftare, huvudman, sty-
relseledamot eller delegat, som
nir han eller hon fullgér sitt upp-
drag uppsitligen eller av oakt-
samhet skadar en sparbank, ska
ersitta skadan. Detsamma giller
nir skadan tillfogas nigon annan
genom Overtridelse av denna lag,
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr575/2013
av den 26 juni 2013 om tillsyns-
krav for kreditinstitut och om
indring av férordning (EU)
nr 648/2012%, lagen (2014:968)
om sirskild tillsyn 6ver kredit-
institut och virdepappersbolag,
lagen (2014:966) om kapitalbuf-
fertar, tillimplig lag om A&rs-
redovisning, lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
eller bankens reglemente.

Denna lag trider i kraft den 26 juni 2021.

31 Senaste lydelse 2014:972.

2 EUT L 176,27.6.2013, s. 1 (Celex 32013R0575).
B EUT L 176, 27.6.2013, 5. 1 (Celex 32013R0575).
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1.7

SOU 2020:12

Forslag till lag om dndring i lagen (1988:1385)

om Sveriges riksbank

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (1988:1385) om Sveriges riks-
bank att 4 kap. 4 a § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.

4:;l§34

Om Riksbanken fir kinne-
dom om en sidan kritisk situa-
tion som avses 1 6 kap. 3 § andra
stycket lagen (2014:968) om sir-
skild tillsyn 6ver kreditinstitut
och virdepappersbolag, ska Riks-
banken omgdende underritta be-
réorda myndigheter inom EES
med ansvar fér gruppbaserad
tillsyn enligt artikel 111 i Europa-
parlamentets och rddets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013
om behérighet att utéva verk-
samhet 1 kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och véirde-
pappersforetag, om indring av
direktiv 2002/87/EG och om upp-
hivande av direktiv 2006/48/EG
och 2006/49/EG™.

Om Riksbanken fir kinne-
dom om en sidan kritisk situa-
tion som avses 1 6 kap. 3 § andra
stycket lagen (2014:968) om siir-
skild ullsyn oéver kreditinstitut
och virdepappersbolag, ska Riks-
banken omgdende underritta be-
réorda myndigheter inom EES
med ansvar fér gruppbaserad
tillsyn enligt artikel 111 i Europa-
parlamentets och rddets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013
om behorighet att utéva verk-
samhet 1 kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut, om 4nd-
ring av direktiv 2002/87/EG och
om upphivande av direktiven
2006/48/EG och 2006/49/EG™
eller artikel 46 i Europaparla-
mentets och rddets direktiv (EU)
2019/2034 av den 27 november
2019 om tillsyn av virdepappers-
foretag och om dndring av direk-
tiven 2002/87/EG, 2009/65/EG,
2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/
59/EU och 2014/65/EU.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.

3* Senaste lydelse 2014:973.

3 EUT L 176, 27.6.2013, 5. 338 (Celex 32013L0036).
% EUT L 176, 27.6.2013, s. 338 (Celex 320131.0036).
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1.8 Forslag till lag om dndring i lagen (1991:980)

om handel med finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument att 3 kap. 1 § ska ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
3 kap.

1 §37

Om ett foretag som stdr under tillsyn av Finansinspektionen vill
ingd avtal med dgaren till ett finansiellt instrument om att f6éretaget
ska ha ritt att forfoga dver det finansiella instrumentet for egen
rikning, ska avtalet slutas skriftligen 1 en for indamadlet sirskilt
upprittad handling som 1 nigon lisbar och varaktig form ir tillging-
lig f6r parterna. Detsamma giller om féretaget medverkar till ett
sddant avtal mellan andra parter. Det férfogande som avses ska anges
noggrant.

Forsta stycket giller inte om foretagets motpart eller parterna i
ett avtal som foretaget medverkar till ir

1. ett annat féretag som stir under tillsyn av Finansinspektionen
eller ett utlindskt foretag inom EES som i sitt hemland f&r driva
jimforbar verksamhet och som stdr under betryggande tillsyn av
myndighet eller annat behorigt organ,

2. Riksgildskontoret eller ett utlindskt offentligt organ inom
EES som ir ansvarigt {or eller deltar 1 forvaltningen av statsskulden
eller ir behorigt att féra konton f6r kunders rikning,

3. Riksbanken eller en utlindsk centralbank inom EES, inklusive
Europeiska centralbanken,

4. en multilateral utvecklingsbank, Banken fér internationell
betalningsutjimning, Internationella valutafonden eller Europeiska
investeringsbanken, eller

5. ett sddant kreditinstitut som
anges 1 forteckningen 1 artikel 2.5
1 Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut

5. ett sddant kreditinstitut som
anges 1 forteckningen 1 artikel 2.5
1 Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet i kreditinstitut

%7 Senaste lydelse 2014:974.
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och om tillsyn av kreditinstitut
och vdrdepappersforetag, om ind-
ring av direktiv 2002/87/EG och
om upphivande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG™.

SOU 2020:12

och om tillsyn av kreditinstitut,
om idndring av  direktiv
2002/87/EG och om upphivande
av direktiven 2006/48/EG och
2006/49/EG”.

Forsta stycket giller inte heller om féretaget dr en sddan central
motpart som avses 1 Europaparlamentets och ridets férordning (EU)
nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter

och transaktionsregister®.

Denna lag trider i kraft den 26 juni 2021.

B EUT L 176, 27.6.2013, s. 338 (Celex 320131.0036).
¥ EUT L 176, 27.6.2013, s. 338 (Celex 3201310036).
©FUT L 201,27.7.2012, 5. 1 (Celex 32012R0648).

88



SOU 2020:12

1.9

Forfattningsforslag

Forslag till lag om dndring i lagen (1995:1559)

om arsredovisning i kreditinstitut och

vardepappersbolag

Hirigenom foreskrivs 1 frdga om lagen (1995:1559) om arsredovis-
ning 1 kreditinstitut och virdepappersbolag att 5 kap. 7 § och 6 kap.

3 § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
7 §41

Vid tillimpningen av denna
lag ska artikel 434.2 1 Europa-
parlamentets och ridets férord-
ning (EU) nr 575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav fér
kreditinstitut och vdirdepappers-
foretag och om indring av for-
ordning (EU) nr 648/2012* be-
aktas.

Vid tillimpningen av denna
lag ska artikel 434.2 1 Europa-
parlamentets och rddets férord-
ning (EU) nr 575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav fér
kreditinstitut och om dndring av
férordning (EU) nr 648/2012%
beaktas.

6 kap.
3 §44

I kapitaltickningsanalysen ska
uppgifter limnas om kapital-
basen och kapitalbaskraven i en-
lighet med vad som foljer av for-
ordning (EU) nr 575/2013.

I kapitaltickningsanalysen ska
uppgifter limnas om kapital-
basen och kapitalbaskraven i en-
lighet med vad som foljer av for-
ordning (EU) nr 575/2013 eller
Europaparlamentets och rddets for-
ordning (EU) 2019/2033 av den
27 november 2019 om tillsynskrav
for vdrdepappersforetag och om
dndring av forordningarna (EU)
nr 1093/2010, (EU) nr 575/2013,

# Senaste lydelse 2014:975.

2 EUT L 176, 27.6.2013, 5. 1 (Celex 32013R0575).
B EUT L 176, 27.6.2013,s. 1 (Celex 32013R0575).

# Senaste lydelse 2014:975.
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Moderféretag enligt
samma forordning ska uppfylla
kraven i férordningen pd grund-
val av en grupps konsoliderade
situation, ska limna de uppgifter
som anges 1 forsta stycket betrif-
fande gruppen.

som

SOU 2020:12

(EU) nr600/2014 och (EU)
nr 806/2014.

Moderféretag enligt
ndgon av de i forsta stycket ndmnda
férordningarna ska uppftylla kra-
ven 1 férordningen pd grundval
av en grupps konsoliderade situa-
tion, ska limna de uppgifter som
anges 1 forsta stycket betriffande

gruppen.

som

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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1.10

Forfattningsforslag

Forslag till lag om dndring i lagen (1995:1570)
om medlemsbanker

Hirigenom féreskrivs 1 friga om lagen (1995:1570) om medlems-
banker att 11 kap. 1 § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

11 k?sp.
1§

En styrelseledamot eller dele-
gat, som ndr han eller hon fullgér
sitt uppdrag uppsétligen eller av
oaktsamhet skadar en medlems-
bank, ska ersitta skadan. Det-
samma giller nir skadan tillfogas
en medlem eller nigon annan
genom Overtridelse av denna lag,
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och  wdirde-
pappersforetag och om indring av
forordning (EU) nr 648/2012%,
lagen (2014:968) om sirskild till-
syn 6ver kreditinstitut och virde-
pappersbolag, lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar, tillimplig
lag om 4&rsredovisning, lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse bankens
stadgar.

eller

En styrelseledamot eller dele-
gat, som ndr han eller hon fullgér
sitt uppdrag uppsitligen eller av
oaktsamhet skadar en medlems-
bank, ska ersitta skadan. Det-
samma giller nir skadan tllfogas
en medlem eller nigon annan
genom Overtridelse av denna lag,
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och om dndring
av férordning (EU) nr 648/2012Y,
lagen (2014:968) om sirskild till-
syn 6ver kreditinstitut och virde-
pappersbolag, lagen (2014:966)
om kapitalbuffertar, tillimplig
lag om 4rsredovisning, lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse  eller  bankens
stadgar.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.

+ Senaste lydelse 2014:976.

#EUT L 176, 27.6.2013, s. 1 (Celex 32013R0575).
¥ EUT L 176, 27.6.2013, 5. 1 (Celex 32013R0575).
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1.11
(1999:1229)

SOU 2020:12

Forslag till lag om andring i inkomstskattelagen

Hirigenom féreskrivs i friga om inkomstskattelagen (1999:1229)
att 24 kap. 9 § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

24 kap.
9 §48

Ett foretag som omfattas av
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013
av den 26 juni 2013 om tillsyns-
krav f6r kreditinstitut och virde-
pappersforetag och om indring av
forordning (EU) nr 648/2012,
fir inte dra av rinteutgifter pd
efterstillda skulder som fir ingd
1 kapitalbasen vid tillimpning av
den férordningen.

Ett foretag som omfattas av
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr575/2013
av den 26 juni 2013 om tillsyns-
krav for kreditinstitut och om
indring av férordning (EU)
nr 648/2012 eller av Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU)
2019/2033 av den 27 november
2019 om tillsynskrav for virde-
pappersforetag och om dndring
av forordningarna  (EU)  nr
1093/2010, (EU) nr 575/2013,
(EU) nr600/2014 och (EU)
nr 806/2014, fir inte dra av
rinteutgifter pi efterstillda skul-
der som fir ingd 1 kapitalbasen
vid tillimpning av respektive for-
ordning.

Ett svenskt forsikringsféretag som omfattas av 7 kap. forsik-

ringsrorelselagen (2010:2043) eller av lagen (2019:742) om tjinste-
pensionsforetag fir inte dra av rinteutgifter pd efterstillda skulder
som fir ingd i kapitalbasen vid tillimpning av dessa lagar.

Ett utlindskt forsikringsforetag som hér hemma i en stat inom
Europeiska ekonomiska samarbetsomrddet och som omfattas av
Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/138/EG av den
25 november 2009 om upptagande och utdvande av férsikrings- och
dterforsikringsverksamhet (Solvens II), fir inte dra av rinteutgifter

* Senaste lydelse 2019:787.
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pd efterstillda skulder som far ingd 1 kapitalbasen vid tillimpning av
nationell lagstiftning som genomfor det direktivet.

Ett utlindskt tjinstepensionsinstitut fir inte dra av rinteutgifter
pd efterstillda skulder som far ingd 1 kapitalbasen vid tillimpning av
nationell lagstiftning som genom{ér Europaparlamentets och rddets
direktiv (EU) 2016/2341 av den 14 december 2016 om verksamhet 1
och tillsyn 6ver tjinstepensionsinstitut. Vad som avses med ett
utlindskt tjinstepensionsinstitut framgdr av 39 kap. 13 a §.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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1.12  Forslag till lag om andring i lagen (2000:192)

om allmdnna pensionsfonder (AP-fonder)

Hirigenom foéreskrivs 1 friga om lagen (2000:192) om allminna
pensionsfonder (AP-fonder) att 4 kap. 11 § ska ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
4 kap.
11 §49

Av var och en av Forsta-Fjirde AP-fondernas tillgdngar, virde-
rade till marknadsvirdet, f&r hogst tio procent utgéras av fondpapper

eller andra finansiella instrument utfirdade av en emittent eller av en
grupp av emittenter med inbordes anknytning. Denna begrinsning

giller inte

1. svenska staten, en svensk kommun eller dirmed jimforlig sam-

fillighet, och

2. utlindska stater, central-
banker, utlindska kommuner eller
dirmed jimforliga samfillighe-
ter, och andra emittenter, som
fir noll procent riskvikt med
stdd av schablonmetoden som
enligt artikel 107 1 Europaparla-
mentets och ridets férordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och vdrdepappersforetag
och om indring av férordning
(EU) nr 648/2012%° ska tillimpas
for att berikna kapitalkravet for
kreditrisker.

2. utlindska stater, central-
banker, utlindska kommuner eller
dirmed jimforliga samfillighe-
ter, och andra emittenter, som
far noll procent riskvikt med
stdd av schablonmetoden som
enligt artikel 107 1 Europaparla-
mentets och ridets férordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och om indring av for-
ordning (EU) nr 648/2012°" ska
tillimpas for att berikna kapital-
kravet for kreditrisker.

Med grupp av emittenter med inbérdes anknytning avses tv eller
flera fysiska eller juridiska personer som utgor en helhet fran risk-

synpunkt dirfor att

# Senaste lydelse 2014:979.

O FEUT L 176, 27.6.2013, 5. 1 (Celex 32013R0575).
STEUT L 176, 27.6.2013, 5. 1 (Celex 32013R0575).
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1. ndgon av dem har direkt eller indirekt dgarinflytande 6ver en
eller flera av de 6vriga i gruppen, eller

2. de utan att std i sddant férhdllande som avses 1 1 har sddan in-
bérdes anknytning att nigon eller samtliga av de dvriga kan befaras
rika 1 betalningssvdrigheter om en av dem drabbas av finansiella

problem.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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1.13

SOU 2020:12

Forslag till lag om andring i lagen (2004:46)

om vardepappersfonder

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (2004:46) om virdepappers-
fonder att 2 kap. 10 och 11 §§ ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

2 kap.
10 §52

Ett fondbolags egna medel
far, trots vad som anges i 8 och
9 §§, inte understiga et belopp
som motsvarar 25 procent av
bolagets fasta omkostnader for det
foregdende dret eller, om bolagets
verksambet pagdtt i mindre dn ett
dr, 25 procent av de fasta omkost-
nader som angetts i bolagets verk-
sambetsplan.

Om omfattningen av fond-
bolagets verksambet indrats vésent-
ligt sedan det foregdende dret eller
om Finansinspektionen finner att
verksambetsplanen behiver korri-
geras, fdr inspektionen besluta om
dndring av kapitalkravet enligt
forsta stycket.

Ett fondbolags egna medel
far, trots vad som anges i 8 och
9 §§, inte understiga det belopp
som foreskrivs i artikel 13 i
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2019/2033 av
den 27 november 2019 om till-
synskrav for virdepappersforetag
och om dndring av forordningarna
(EU)  nr1093/2010,  (EU)
nr 575/2013, (EU) nr 600/2014
och (EU)nr 806/2014.

11 §53

Bestimmelser om tillsyn pd
gruppniva finns 1 artiklarna 11-24
1 Europaparlamentets och ridets
forordning (EU) nr575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav

Bestimmelser om tillsyn pd
gruppniva finns 1 artiklarna 11-24
1 Europaparlamentets och ridets
forordning (EU) nr575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav

52 Senaste lydelse 2017:1143.
5 Senaste lydelse 2017:1143.
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for kreditinstitut och vdrde-
pappersforetag och om indring av
férordning (EU) nr 648/2012, i
lagen (2006:531) om sirskild till-
syn &ver finansiella konglomerat
samt 1 lagen (2014:968) om sir-
skild tillsyn 6ver kreditinstitut
och virdepappersbolag.

Forfattningsforslag

for  kreditinstitut  och  om
indring av férordning (EU)
nr 648/2012, 1 lagen (2006:531)
om sirskild tillsyn éver finan-
siella konglomerat samt 1 lagen
(2014:968) om sirskild tillsyn
over kreditinstitut och virde-
pappersbolag samt i artikel 7 i
Europaparlamentets och rddets for-
ordning (EU) 2019/2033 av den
27 november 2019 om tillsyns-
krav for virdepappersforetag och
om dndring av forordningarna
(EU)  nr 1093/2010,  (EU)
nr 575/2013, (EU) nr 600/2014
och (EU) nr 806/2014.

Denna lag trider i kraft den 26 juni 2021.
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1.14  Forslag till lag om andring i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrérelse

Hirigenom féreskrivs i friga om lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse att 1 kap. 5 § ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
5 §54
I denna lag betyder

1. anknutet foretag: ett svenskt eller utlindskt féretag vars huvud-
sakliga verksamhet bestdr 1 att dga eller f6rvalta fast egendom, till-
handahilla datatjinster eller driva annan liknande verksamhet som
har samband med den huvudsakliga verksamheten i ett eller flera
kreditinstitut, virdepappersbolag eller motsvarande utlindska foretag,

2. bank: bankaktiebolag, sparbank och medlemsbank,

3. bankaktiebolag: ett aktiebolag som har fitt tillstdnd att driva
bankrorelse,

4. behorig myndighet: en utlindsk myndighet som har behorighet
att utdva tillsyn 6ver utlindska kreditinstitut,

5. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

6. filial: ett avdelningskontor med sjilvstindig férvaltning, varvid
dven ett utlindskt kreditinstituts etablering av flera driftstillen ska
anses som en enda filial,

7. finansiellt institut: ett féretag som inte ir kreditinstitut, virde-
pappersbolag eller motsvarande utlindskt féretag och vars huvud-
sakliga verksamhet ir att

a) forvirva eller inneha aktier eller andelar,

b) driva virdepappersrorelse utan att vara tillstdndspliktigt enligt
2 kap. 1 § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden, eller

c) driva en eller flera av de verksamheter som anges 1 7 kap. 1§
andra stycket 2-10, 12 och 15 utan att vara tillstdndspliktigt enligt
2 kap. 1§,

8. hemland: det land dir ett foretag har fatt tillstdnd till rorelse
som avses 1 denna lag,

9. kapitalbas: detsamma som 1 artikel 72 i tillsynsférordningen,

5* Senaste lydelse 2018:1397.
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10. kreditinstitut: bank och
kreditmarknadsféretag,

11. kapitaltickningsdirektivet:
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut
och vdrdepappersforetag, om ind-
ring av direktiv 2002/87/EG och
om upphivande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG, 1
lydelsen enligt Enropaparlamentets
och rddets divektiv 2014/59/EU,

Forfattningsforslag

10. kreditinstitut: bank, kredit-
marknadsféretag och sddant fore-
tag som avses 1 artikel 4.1.1b 1
tillsynsforordningen nér det dr ett
svenskt aktiebolag,

11. kapitaltickningsdirektivet:
Europaparlamentets och ridets
direktiv  2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut,
om dndring av  direktiv
2002/87/EG och om upphivande
av direktiven 2006/48/EG och
2006/49/EG, 1 lydelsen enligt
Europaparlamentets och rddets
direktiv (EU) 2019/2034,

12. kreditmarknadsbolag: ett aktiebolag som har ftt tillstind att

driva finansieringsrorelse,

13. kreditmarknadsforening: en ekonomisk forening som har fatt
tillstdnd att driva finansieringsrorelse,
14. kreditmarknadsforetag: kreditmarknadsbolag och kreditmark-

nadsférening,

15. kvalificerat innebav: ett direkt eller indirekt dgande i ett

foretag, om innehavet beriknat pd det sitt som anges 15 a § repre-
senterar tio procent eller mer av kapitalet eller av samtliga réster eller
annars mojliggor ett visentligt inflytande 6ver ledningen av féretaget,

16. medlemsbank: en ekonomisk férening som avses 1 lagen
(1995:1570) om medlemsbanker,

17. sparbank: ett féretag som avses i sparbankslagen (1987:619),

18. startkapital: det kapital som for kreditinstitut avses 1 arti-
kel 4.51 1 tillsynsférordningen,

19. utlindskt bankforetag: ett utlindskt féretag som 1 hemlandet
har tillstdnd att driva bankroérelse,

20. utlindskt kreditforetag: ett utlindskt féretag som 1 hemlandet
har tillstdnd att driva finansieringsrérelse,

21. utlindskt kreditinstitut: ett utlindskt bankforetag och ett
utlindskt kreditféretag,
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22. betydande filial: en filial som ir betydande enligt artikel 51.1 1
kapitaltickningsdirektivet,

23. blandat finansiellt holdingforetag: ett holdingforetag enligt
artikel 4.1.21 1 tillsynsférordningen,

24. blandat finansiellt moderholdingforetag inom EES: ett inom
EES etablerat blandat finansiellt holdingféretag som inte sjilvt dr ett
dotterforetag till ett

a) kreditinstitut, virdepappersbolag eller EES-institut, eller

b) annat blandat finansiellt holdingféretag eller ett finansiellt
holdingféretag som ir etablerat i nigot land inom EES,

25. EES-institut: ett utlindskt kreditinstitut eller ett utlindskt
virdepappersforetag som ir hemmahorande 1 nigot annat land inom
EES in Sverige,

26. finansiellt holdingforetag: ett holdingforetag enligt artikel 4.1.20 1
tillsynsfoérordningen,

27. finansiellt moderholdingforetag inom EES: ett inom EES etablerat
finansiellt holdingforetag som inte sjilvt ir ett dotterforetag till ett

a) kreditinstitut, virdepappersbolag eller EES-institut, eller

b) annat finansiellt holdingféretag eller ett blandat finansiellt
holdingféretag som ir etablerat i ndgot land inom EES,

28. holdingfiretag med blandad verksambet: holdingforetag enligt
artikel 4.1.22 i tillsynsférordningen,

29. koncern:

a)i 6a, 6b och 15b kap., detsamma som i 2 kap. 1§ lagen
(2015:1016) om resolution,

b) 1 6vriga kapitel, detsamma som 1 1 kap. 11 och 12 §§ aktie-
bolagslagen (2005:551), varvid det som sigs om moderbolag till-
limpas dven pd andra juridiska personer in aktiebolag,

30. koncerndterhimtningsplan: en plan som upprittas av ett moder-
foretag inom EES 1 syfte att identifiera dtgirder som de foretag i en
koncern som omfattas av gruppbaserad tillsyn avser att vidta fér att
bevara eller 4terstilla koncernens eller ett 1 koncernen ingiende
kreditinstituts eller utlindskt kreditinstituts finansiella stillning och
livskraft efter en betydande férsimring av den finansiella situationen,

31. krishanteringsdirektiver: Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av en ram for dter-
himtning och resolution av kreditinstitut och virdepappersforetag
och om indring av ridets direktiv 82/891/EEG och Europaparla-
mentets och ridets direktiv 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG,
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2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU
samt Europaparlamentets och ridets férordningar (EU) nr 1093/2010
och (EU) nr 648/2012, 1 den ursprungliga lydelsen,

32. moderforetag inom EES: ett moderinstitut inom EES, ett finan-
siellt. moderholdingféretag inom EES eller ett blandat finansiellt
moderholdingforetag inom EES,

33. moderinstitut inom EES: ett kreditinstitut, virdepappersbolag
eller EES-institut som ir ett moderforetag och som inte sjilvt dr ett
dotterforetag till ett

a) annat kreditinstitut, virdepappersbolag eller EES-institut, eller

b) finansiellt holdingforetag eller ett blandat finansiellt holding-
foretag som ir etablerat 1 nigot land inom EES,

34. samordnande tillsynsmyndighet: en behérig myndighet som
ansvarar for att utdva gruppbaserad tillsyn av moderinstitut inom
EES och av institut som kontrolleras av finansiella moderholding-
foretag inom EES eller blandade finansiella moderholdingforetag
inom EES,

35. tillsynsforordningen: 35. tillsynsforordningen:
Europaparlamentets och rddets Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av  f6érordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav  den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och virdepap- tor kreditinstitut och om dndring
persforetag och om dndring av for-  av férordning (EU) nr 648/2012,
ordning (EU) nr 648/2012,

36. utlindskt virdepappersforetag: ett utlindskt foretag som 1 hem-
landet har tillstdnd att driva virdepappersrérelse, och

37. dterhimtningsplan: en plan som upprittas av ett kreditinstitut
1 syfte att identifiera dtgirder som institutet avser att vidta for att
bevara eller 3terstilla sin finansiella stillning och livskraft efter en
betydande férsimring av den finansiella situationen.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.

101



Forfattningsforslag

1.15

SOU 2020:12

Forslag till lag om andring i lagen (2006:531)

om sarskild tillsyn dver finansiella konglomerat

Hirigenom féreskrivs i friga om lagen (2006:531) om sirskild tillsyn
over finansiella konglomerat att 5 kap. 8 § ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
8 §55

Om ett blandat finansiellt
holdingféretag finns i toppen av
ett finansiellt konglomerat, vars
storsta sektor dr bank- och virde-
papperssektorn, giller bestimmel-
serna om stora exponeringar 1
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och vdrde-
pappersforetag och om indring av
forordning (EU) nr 648/2012°¢
for samtliga foéretag som tillhér
den sektorn och fér det blandade
finansiella holdingforetaget.

Om ett blandat finansiellt
holdingféretag finns i toppen av
ett finansiellt konglomerat, vars
storsta sektor dr bank- och virde-
papperssektorn, giller bestimmel-
serna om stora exponeringar 1
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och om dndring
av férordning (EU) nr 648/2012%
for samtliga féretag som tillhor
den sektorn och fér det blandade
finansiella holdingféretaget.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.

5 Senaste lydelse 2014:984.

% EUT L 176, 27.6.2013, s. 1 (Celex 32013R0575).
% EUT L 176, 27.6.2013, s. 1 (Celex 32013R0575).
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1.16  Forslag till lag om andring i lagen (2010:751)
om betaltjanster

Hirigenom féreskrivs i friga om lagen (2010:751) om betaltjinster
att 1 kap. 4 § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
4 §58
I denna lag betyder

autentisering: ett forfarande dir en betaltjinstanvindares person-
liga behorighetsfunktioner anvinds och genom vilket en betaltjinst-
leverantér kan kontrollera betaltjinstanvindarens identitet eller ett
betalningsinstruments giltighet,

autogiro: en betaltjinst for debitering av en betalares betalkonto,
dir initiativet till en betalningstransaktion tas av betalningsmotta-
garen pd grundval av betalarens samtycke till mottagaren, motta-
garens betaltjinstleverantor eller betalarens egen betaltjinstleverantér,

bankdag: en dag pa vilken en betaltjinstleverantér har dppet f6r
verksamhet 1 den utstrickning som krivs fér genomférande av en
betalningstransaktion,

betalare: en fysisk eller juridisk person som ir antingen betal-
kontoinnehavare och som godkinner en betalningsorder frin detta
betalkonto, eller en fysisk eller juridisk person som limnar en betal-
ningsorder,

betalkonto: ett konto som innehas i en eller flera betaltjinstanvin-
dares namn och som ir avsett fér genomférandet av betalnings-
transaktioner,

betalkontodirektivet: Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/92/EU av den 23 juli 2014 om jimférbarhet for avgifter som
avser betalkonto, byte av betalkonto och tillgdng till betalkonto med
grundliggande funktioner, i den ursprungliga lydelsen,

betalningsinstitut: ett aktiebolag eller en ekonomisk férening som
har fatt tillstdnd att tillhandah3lla betaltjinster enligt 2 kap.,

betalningsinitieringstjinst: en tjinst for att pd begiran av betal-
tjinstanvindaren initiera en betalningsorder frin ett betalkonto hos
en annan betaltjinstleverantér,

58 Senaste lydelse 2018:175.
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betalningsinstrument: ett kontokort eller nigot annat personligt
instrument eller en personlig rutin som enligt avtal anvinds for att
initiera en betalningsorder,

betalningsmottagare: en fysisk eller juridisk person som ir den
avsedda mottagaren av medel vid en betalningstransaktion,

betalningsorder: varje instruktion som en betalare eller betalnings-
mottagare ger sin betaltjinstleverantér om att en betalningstrans-
aktion ska genomfoéras,

betalningssystem: ett generellt betalsystem enligt 1 kap. 3 § andra
stycket lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrérelse,

betalningstransaktion: insittning, uttag eller 6verféring av medel
som initieras av betalaren eller betalningsmottagaren, oberoende av
eventuella underliggande forpliktelser mellan betalaren och betal-
ningsmottagaren,

betaltjinstanvindare: en fysisk eller juridisk person som utnyttjar
en betaltjinst,

betalginstdirektiver: Europaparlamentets och ridets direktiv (EU)
2015/2366 av den 25 november 2015 om betaltjinster pd den inre
marknaden, om indring av direktiven 2002/65/EG, 2009/110/EG och
2013/36/EU samt forordning (EU) nr 1093/2010 och om upp-
hivande av direktiv 2007/64/EG, i den ursprungliga lydelsen,

debitera: att medel dras frin ett konto,

elektroniskt kommunikationsndt: detsamma som i 1 kap. 7 § lagen
(2003:389) om elektronisk kommunikation,

elektronisk kommunikationstjgnst: detsamma som 1 1 kap. 7 § lagen
om elektronisk kommunikation,

filial: ett avdelningskontor med sjilvstindig férvaltning, varvid
dven ett utlindskt betalningsinstituts etablering av flera driftstillen
ska anses som en enda filial,

grupp: en grupp av foretag som ir knutna till varandra genom ett
sddant forhdllande som avses i1 1 kap. 4, 5 eller 5a§ arsredovis-
ningslagen (1995:1554) eller en grupp av féretag som avses 1 artik-
larna 4-7 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 241/2014
av den 7 januari 2014 om komplettering av Europaparlamentets och
ridets férordning (EU) nr 575/2013 med avseende pd tekniska till-
synsstandarder f6r kapitalbaskrav pd institut och som ir knutna till
varandra genom ett sddant férhillande som avses 1 artikel 10.1 eller
artikel 113.6 eller 113.7 i tillsynsférordningen,
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hemland: det land dir ett foretag har fatt tillstind att driva sidan
verksamhet som avses 1 denna lag,

inlésen av transaktionsbelopp: en betaltjinst dir en betaltjinst-
leverantdr accepterar och behandlar betalningsmottagarens betal-
ningstransaktioner {or att sedan dverféra medel till betalningsmot-
tagaren,

kapitalbas: detsamma som i1 kap. 5 § 9 lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse,

kontobaserad betalning: en betaltjinst f6r kreditering av en betal-
ningsmottagares betalkonto med en betalningstransaktion frén en
betalares betalkonto, som utférs av en betaltjinstleverantér som har
tillgdng till betalarens betalkonto, p grundval av en instruktion som
limnats av betalaren,

kontoforvaltande betaltjinstleverantir: en betaltjinstleverantér som
tillhandah3ller och férvaltar ett betalkonto,

kontoinformationstjinst: en onlinetjinst for att tillhandahalla sam-
manstilld information om ett eller flera betalkonton som betal-
yjdnstanvindaren har hos en eller flera andra betaltjinstleverantérer,

konsument: en fysisk person som handlar huvudsakligen f6r inda-
mal som faller utanfér niringsverksamhet,

kreditera: att medel tillférs ett konto,

kreditinstitut: detsamma som 1 1 kap. 5 § 10 lagen om bank- och
finansieringsrorelse,

kvalificerat innehav: detsamma som1i1 kap. 5 § 15 lagen om bank-
och finansieringsrorelse,

kinslig betalningsuppgift: en personlig behoérighetsfunktion eller
annan uppgift som kan anvindas {or svikliga férfaranden, dock inte
kontoinnehavarens namn och kontonummer i sidan verksamhet
som drivs av en leverantdr av betalningsinitieringstjinster eller en
leverantor av kontoinformationstjinster,

lagligen bosatt inom EES: en fysisk person som har ritt att bositta
sig inom EES 1 enlighet med unionsritten eller nationell ritt, in-
begripet personer utan fast adress och personer som séker asyl inom
ramen f{6r Genevekonventionen av den 28 juli 1951 angdende flyk-
tingars rittsliga stillning, protokollet till denna av den 31 januari 1967
och andra relevanta internationella f6rdrag,

medel: sedlar och mynt, kontotillgodohavanden samt elektroniska
pengar enligt lagen (2011:755) om elektroniska pengar,
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obehorig transaktion: en transaktion som genomférs utan sam-
tycke frdn kontohavaren eller nigon annan som enligt kontoavtalet
ir behorig att anvinda kontot,

penningdverforing: en betaltjinst dir medel tas emot frin en beta-
lare, utan att nigot betalkonto 6ppnas i betalarens eller betalnings-
mottagarens namn, uteslutande i syfte att 6verféra motsvarande belopp
till en mottagare eller en annan betaltjinstleverantér som agerar pd
mottagarens vignar, eller dir dessa medel tas emot pd mottagarens
vignar och stills till mottagarens férfogande,

personlig behorighetsfunktion: en personligt anpassad funktion som
betaltjinstleverantoren tillhandahéller betaltjinstanvindaren for auten-
tiseringsindamal,

ramavtal: ett avtal om betaltjinster som reglerar genomférandet
av kommande enskilda och successiva betalningstransaktioner och
som kan innehilla skyldigheter och villkor fér att ppna ett betal-
konto,

referensvixelkurs: den vixelkurs som ligger till grund f6r berik-
ningen av eventuell valutavixling och gors tillginglig av betaltjinst-
leverantéren eller hirror frén en offentligt tillginglig killa,

referensrintesats: den rintesats som ligger till grund for berik-
ningen av eventuell tillimplig rinta och som hirrér frén en offentligt
tillginglig killa som kan kontrolleras av bida parterna i ett avtal om
betaltjinster,

registrerad betaltjinstleverantir: en betaltjinstleverantdr som undan-
tagits frin krav pd tillstdnd enligt 2 kap. 3 §,

stark kundautentisering: en autentisering som grundas pd anvind-
ning av tvi eller flera komponenter, kategoriserade som kunskap
(ndgot som bara anvindaren vet), innehav (ndgot som bara anvin-
daren har) och unik egenskap (nigot som anvindaren ir), som ir
fristdende frin varandra s att det férhéllandet att ndgon har kommit
dver en av komponenterna inte dventyrar de andra komponenternas
tillforlitlighet, och som idr utformad for att skydda autentiserings-
uppgifterna mot obehorig dtkomst,

startkapital: detsamma som 1 1 kap. 5§ 18 lagen om bank- och
finansieringsrorelse,

siker kommunikation: sddan kommunikation som uppfyller kra-
ven 1 de tekniska standarder som antagits av Europeiska kommis-
sionen 1 enlighet med artikel 98 1 betaltjinstdirektivet,
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tillsynsforordningen: Europa-
parlamentets och ridets férord-
ning (EU) nr575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav f6ér
kreditinstitut och vdirdepappers-
foretag och om indring av for-

Forfattningsforslag

tillsynsforordningen: Europa-
parlamentets och ridets férord-
ning (EU) nr575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav foér
kreditinstitut och om dndring av
férordning (EU) nr 648/2012,

ordning (EU) nr 648/2012,

unik identifikationskod: en kombination av bokstiver, siffror eller
symboler som tillhandahillits av en betaltjinstleverantér, och som
en betaltjinstanvindare ska uppge for att otvetydigt identifiera en
annan betaltjinstanvindare eller dennes betalkonto,

utgioning av betalningsinstrument: en betaltjinst hos en betal-
yanstleverantér om att tillhandahilla betalaren ett betalningsinstru-
ment for att initiera och behandla betalarens betalningstransaktioner,

utlindskt kreditinstitut: detsamma som 1 1 kap. 5§21 lagen om
bank- och finansieringsrorelse,

valuteringsdag: den referenstidpunkt som anvinds av en betal-
ginstleverantor for att berikna rintan pd de medel som debiterats
eller krediterats ett betalkonto.

Denna lag trider i kraft den 26 juni 2021.
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Forslag till lag om andring i lagen (2011:755)

om elektroniska pengar

Hirigenom féreskrivs i friga om lagen (2011:755) om elektroniska
pengar att 3 kap. 2 § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.

2 §59
Ett institut for elektroniska pengar ska vid varje tidpunkt ha en
kapitalbas som ligst motsvarar startkapitalet enligt 1§ eller ett
kapitalkrav beriknat enligt 3 §. Institutets kapitalbas f&r inte under-

skrida det hogsta av dessa belopp.

Vid berikningen av kapital-
basen och dess sammansittning
ska Europaparlamentets och radets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och vérdepap-
persforetag och om indring av
forordning (EU) nr 648/2012 till-
limpas. Dirutdver giller f6ljande

Vid berikningen av kapital-
basen och dess sammansittning
ska Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och om dndring
av forordning (EU) nr 648/2012
tillimpas. Dirutdver giller f5l-
jande vid berikningen:

vid berikningen:

1. Ett institut f6r elektroniska pengar som tillhér samma grupp
som ett annat institut for elektroniska pengar, eller ett betalnings-
institut, ett kreditinstitut, ett virdepappersforetag, ett fondbolag, en
ATF-forvaltare som forvaltar specialfonder, ett forsikringsforetag
eller ett tjinstepensionsforetag fir vid berdkning av kapitalbasen inte
ta med sddana poster som ingdr i berikningen av nigot av dessa
foretags kapitalbas.

2. Ett institut f6r elektroniska pengar som bedriver annan verk-
samhet i enlighet med 5 § fir vid berikningen av kapitalbasen inte ta
med sidana poster som ingir 1 berikningen av kapitalbasen i den
andra verksamheten.

3. For ett institut f6r elektroniska pengar som har bytt redovis-
ningsvaluta fir kapitalbasen inte understiga det hogsta av de belopp

% Senaste lydelse 2019:768.

108



SOU 2020:12 Forfattningsforslag

som féljer av 6 och 7 §§ lagen (2000:35) om byte av redovisnings-
valuta i finansiella foretag.

Denna lag trider i kraft den 26 juni 2021.
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Forslag till lag om dndring i lagen (2013:561)

om forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hirigenom féreskrivs i friga om lagen (2013:561) om férvaltare av
alternativa investeringsfonder att 1 kap. 10§, 7 kap. 4 och 6 §§ och

9 kap. 4 § ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
10 §6O
Med ett forvaringsinstituts behoriga myndigheter avses foljande.

Om férvaringsinstitutet

1.dr ett kreditinstitut med
tillstdnd som avses enligt Europa-
parlamentets och ridets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013
om behorighet att utdva verk-
samhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virde-
pappersforetag, om indring av
direktiv 2002/87/EG och om upp-
hivande av direktiv 2006/48/EG
och 2006/49/EG: den myndig-
het som anges i 1 kap. 6 § lagen
(2014:968) om sirskild tillsyn 6ver
kreditinstitut och virdepappers-
bolag eller en annan myndighet 1
ett annat land inom EES som
utdvar tillsyn 6ver institut, insti-
tut for elektroniska pengar eller
motsvarande utlindska foretag,

2.4r ett virdepappersforetag

1.dr ett kreditinstitut med
tillstdnd som avses enligt Europa-
parlamentets och ridets direktiv
2013/36/EU av den 26 juni 2013
om behorighet att utdva verk-
samhet 1 kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut, om 4nd-
ring av direktiv 2002/87/EG och
om upphivande av direktiven
2006/48/EG och 2006/49/EG, ¢
lydelsen enligt Europaparlamen-
tets och rddets direktiv (EU)
2019/2034: den myndighet som
anges 1 1 kap. 6 § lagen (2014:968)
om sirskild tillsyn 6ver kredit-
institut och virdepappersbolag
eller en annan myndighet 1 ett
annat land inom EES som utévar
tillsyn éver institut, institut fér
elektroniska pengar eller mot-
svarande utlindska foretag,
med tillstdnd som avses enligt

Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj
2014 om marknader f6r finansiella instrument och om indring av
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU, i lydelsen enligt

% Senaste lydelse 2017:701.
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Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2016/1034: de myn-
digheter som anges 11 kap. 4 b § lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden,

3. dr ett sddant institut som avses 19 kap. 4 § forsta stycket 3: de
myndigheter 1 institutets hemland som enligt nationell lag eller annan
forfattning har behérighet att utéva tillsyn 6ver sidana institut,

4. ir ndgon som avses 1 9 kap. 7 §: de myndigheter i det land inom
EES dir denne ir etablerad och vilka, enligt nationell lag eller annan
forfattning, har behoérighet att utéva tillsyn 6ver denne, alternativt
det officiella organ som har behérighet att registrera eller utéva till-
syn over denne i1 enlighet med yrkesetiska regler, eller

5. dr utsett som forvaringsinstitut f6r en icke EES-baserad alter-
nativ investeringsfond enligt 9 kap. 5 § och inte omfattas av 1-4: de
berérda nationella myndigheterna i det land dir férvaringsinstitutet
har sitt stadgeenliga site.

7 kap.
4§

En AIF-forvaltares kapitalbas
far, trots det som anges i 2 och
3 §§, inte understiga et belopp
som motsvarar 25 procent av dess
fasta omkostnader for det fore-
gdende dret eller, om AIF-forval-
tarens verksambet har pagatt kor-
tare tid dn ett dr, 25 procent av de
fasta omkostnader som angetts 1
AIF-forvaltarens verksambetsplan.

Om omfattningen av AIF-
forvaltarens verksambet bar dndrats
visentligt sedan det foregdende
dret eller om Finansinspektionen
finner att verksambetsplanen be-
héver korrigeras, fdr inspektionen
besluta om dndring av kapital-
kravet enligt forsta stycket.

En AIF-forvaltares kapitalbas
far, trots det som anges i 2 och
3 §§, inte understiga det belopp
som foreskrivs 1 artikel 13 1
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2019/2033 av
den 27 november 2019 om till-
synskrav for vdrdepappersforetag
och om dndring av forord-
ningarna (EU) nr 1093/2010,
(EU) nr575/2013, (EU) nr
600/2014 och (EU) nr 806/2014.
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Ett belopp motsvarande kapitalbasen ska investeras 1 likvida till-
gdngar och far inte innehdlla spekulativa positioner.

6 §61

Bestimmelser om tillsyn pd
gruppnivd finns 1 artiklarna 11-24
1 Europaparlamentets och rddets
férordning (EU) nr 575/2013, i
lagen (2006:531) om sirskild
tillsyn &ver finansiella konglo-
merat samt 1 lagen (2014:968)
om sirskild tillsyn 6ver kredit-
institut och virdepappersbolag.

Bestimmelser om tillsyn pd
gruppnivd finns i artiklarna 11-24
1 Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013, i
lagen (2006:531) om sirskild
tillsyn 6ver finansiella konglo-
merat samt 1 lagen (2014:968)
om sirskild tillsyn 6ver kredit-
institut och virdepappersbolag
samt i artikel 7 i Europaparla-
mentets och ridets forordning (EU)
2019/2033 av den 27 november
2019 om tillsynskrav for virde-
pappersforetag  och  om  dnd-
ring av forordningarna (EU)
nr 1093/2010, (EU) nr 575/2013,
(EU) nr600/2014 och (EU)
nr 806/2014.

9 kap.
4 §62
Ett férvaringsinstitut f6r en EES-baserad alternativ investerings-

fond ska vara
1. ett kreditinstitut som

a) har stadgeenligt site inom EES, och
b) har tillstdnd som avses 1 Europaparlamentets och ridets direk-

tiv 2013/36/EU,

2. ett virdepappersforetag som

a) har stadgeenligt site inom EES,

b) omfattas av kapitalkraven 1
enlighet med artikel 92 7 forord-
ning (EU) nr 575/2013, och

b) omfattas av kapitalkraven 1
enlighet med artikel 77 7 forord-
ning (EU) 2019/2033, och

61 Senaste lydelse 2017:1147.
62 Senaste lydelse 2017:701.
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c) har tillstind som avses 1
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2014/65/EU, inbegripet
for att tillhandahilla sidotjinster
avseende forvaring och hand-
havande av finansiella instrument
for kunders rikning som avses 1
punkt 1 1 avsnitt B 1 bilaga I il
direktivet, och som har egna
medel motsvarande det start-
kapital som anges i artikel 28.2 ;
direktiv 2013/36/EU, eller

Forfattningsforslag

c) har tllstdnd som avses 1
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2014/65/EU, inbegripet
for att tillhandahilla sidotjinster
avseende foérvaring och hand-
havande av finansiella instrument
fér kunders rikning som avses 1
punkt 1 1 avsnitt B 1 bilaga I il
direktivet, och som har egna
medel motsvarande det start-
kapital som anges 1 artikel 9.7 ¢
direktiv (EU) 2019/2034, eller

3. ett annat institut som stdr under fortlopande tillsyn och som
den 21 juli 2011 hor tll de kategorier som har godtagits sisom
férvaringsinstitut enligt Europaparlamentets och ridets direktiv

2009/65/EG.

Forvaringsinstitutet ska vara etablerat 1 den alternativa invester-

ingsfondens hemland.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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1.19 Forslag till lag om andring i lagen (2014:484)
om en databas for 6vervakning av och tillsyn
over finansmarknaderna

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (2014:484) om en databas for
overvakning av och tillsyn &ver finansmarknaderna att 3 § ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

3 §63

I databasen fir sidana uppgifter behandlas som har samlats in
med stod av

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

2.9 kap. 3 § forsta stycket lagen (1998:1479) om virdepappers-
centraler och kontoféring av finansiella instrument,

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

4. 13 kap. 3 § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse,

5.8 kap. 5§ forsta stycket lagen (2018:1219) om férsikrings-
distribution,

6. 5 kap. 10 och 11 §§ lagen (2006:531) om sirskild tillsyn éver
finansiella konglomerat,

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

8. 8 kap. 2 § lagen (2010:751) om betaltjinster,

9. 17 kap. 5 § forsikringsrorelselagen (2010:2043),

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

11. 13 kap. 6 § forsta stycket lagen (2013:561) om férvaltare av
alternativa investeringsfonder,

12. 6 kap. 1 § lagen (2014:968) om sirskild tillsyn 6ver kredit-
institut och virdepappersbolag,

13. 6 kap. 2 § lagen (2017:230) om Pensionsmyndighetens forsik-
ringsverksamhet 1 premiepensionssystemet,

14. 14 kap. 5 § lagen (2019:742) 14. 14 kap. 5 § lagen (2019:742)
om tjinstepensionsforetag, och om tjinstepensionsforetag,

6 Senaste lydelse 2019:769.
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15. artiklarna 99-101, 394, 415,
416, 430 och 451 1 Europaparla-
mentets och ridets férordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och vdirdepappersforetag
och om indring av férordning

(EU) nr 648/2012.

Forfattningsforslag

15. artiklarna 99-101, 394, 415,
416, 430 och 451 1 Europaparla-
mentets och ridets férordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och om indring av for-

ordning (EU) nr 648/2012, och

16. artiklarna 54 och 55 i
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2019/2033 av
den 27 november 2019 om till-
synskrav for virdepappersforetag
och om dndring av forordningarna
(EU) nr1093/2010, (EU) nr
575/2013, (EU) nr 600/2014 och
(EU) nr 806/2014.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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1.20 Forslag till lag om andring i lagen (2015:1016)
om resolution

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (2015:1016) om resolution
att 2 kap. 1 § och 27 kap. 13 och 14 §§ ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2 kap.
1 §64

I denna lag avses med

anmilt avvecklingssystem: ett anmilt avvecklingssystem enligt 2 §
lagen (1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pd
finansmarknaden,

bankdag: en dag som inte ir en lordag, en sondag, midsommar-
afton, julafton eller nydrsafton eller en allmin helgdag,

behorig myndighet: 1 Sverige Finansinspektionen och i friga om
ovriga linder inom EES en behorig myndighet enligt definitionen 1
artikel 4.1.40 1 tillsynsférordningen, inbegripet Europeiska central-
banken nir det giller de sirskilda uppgifter som den tilldelas genom
ridets forordning (EU) nr 1024/2013 av den 15 oktober 2013 om till-
delning av sirskilda uppgifter till Europeiska centralbanken i friga
om politiken fér tillsyn éver kreditinstitut, i den ursprungliga lydelsen,

berord myndighet: 1 Sverige Finansinspektionen och i friga om
ovriga linder inom EES, den myndighet som linderna identifierat
enligt artikel 61.2 1 krishanteringsdirektivet,

betydande filial: en filial som ir betydande enligt artikel 51.1 1
kapitaltickningsdirektivet,

blandat finansiellt holdingforetag: ett holdingforetag enligt arti-
kel 4.1.21 i tillsynsférordningen,

blandat finansiellt moderholdingforetag inom EES: ett inom EES
etablerat blandat finansiellt holdingforetag som inte sjilvt dr ett
dotterforetag till ett

a) institut eller ett EES-institut som auktoriserats i nigot land
inom EES, eller

b) annat blandat finansiellt holdingféretag eller ett finansiellt
holdingforetag som ir etablerat i ndgot land inom EES,

6+ Senaste lydelse 2018:2021.
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dotterforetag: ett dotterforetag enligt artikel 4.1.16 1 tillsynsfor-
ordningen,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

EES-filial: en filial uill ett tredjelandsinstitut som ir etablerad i ett
land inom EES,

EES-institut: ett institut enligt artikel 4.1.3 1 tillsynstérordningen
som ir hemmahérande 1 ett annat land inom EES in Sverige,

filial: en filial enligt artikel 4.1.17 1 tillsynsférordningen,

finansiellt holdingforetag: ett holdingféretag enligt artikel 4.1.20 1
tillsynsférordningen,

finansiellt institut: ett féretag enligt artikel 4.1.26 1 tillsynsférord-
ningen,

finansieringsplan: en plan enligt artikel 107 1 krishanterings-
direktivet,

finansiellt moderholdingforetag inom EES: ett inom EES etablerat
finansiellt holdingforetag som inte sjilvt ir ett dotterféretag till ett

a) institut eller ett EES-institut som auktoriserats i nigot land
inom EES, eller

b) annat finansiellt holdingforetag eller ett blandat finansiellt
holdingféretag som ir etablerat 1 ndgot land inom EES,

finansieringsarrangemang: ett arrangemang for finansiering av kost-
nader for resolution som upprittats av ett land inom EES enligt
artikel 100 i krishanteringsdirektivet,

forordningen om resolutionsavgifter: kommissionens delegerade
férordning (EU) 2015/63 om komplettering av Europaparlamentets
och ridets direktiv 2014/59/EU av den 21 oktober 2014 avseende
férhandsbidrag till finansieringsarrangemang for resolution,

garanterad insdttning: en insittning som omfattas av insittnings-
garantin enligt 4 och 4 ¢ §§ lagen (1995:1571) om insittningsgaranti,

gruppbaserad: som ir gjord pd gruppbaserad: som ir gjord pd
grundval av den konsoliderade grundval av den konsoliderade
situationen enligt artikel 4.1.47 1 situationen enligt artikel 4.1.47 1
tillsynsférordningen, tillsynsférordningen eller arti-

kel 4.1.11 i vérdepappersbolagsfir-
ordningen,

grinsoverskridande koncern: en koncern med moder- och dotter-
foretag i flera linder inom EES,

holdingforetag med blandad verksambet: ett holdingféretag enligt
artikel 4.1.22 1 tillsynsférordningen,

117



Forfattningsforslag

SOU 2020:12

institut: kreditinstitut och virdepappersbolag,

kapitalbas: detsamma som av-
ses 1 artikel 72 1 tillsynsférord-
ningen,

kapitaltickningsdirektivet:
Europaparlamentets och ridets
direktiv  2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behdrighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut
och virdepappersforetag, om ind-
ring av direktiv 2002/87/EG och
om upphivande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG, 1

lydelsen  enligt  Europaparla-
mentets och ridets direktiv
2014/59/EU,

kapitalbas: for kreditinstitut det-
samma som avses 1 artikel 72 1
tillsynstérordningen och for virde-
pappersbolag detsamma som avses i
artikel 9 i virdepappersbolagsfor-
ordningen,

kapitaltickningsdirektivet:
Europaparlamentets och ridets
direktiv  2013/36/EU av den
26 juni 2013 om behorighet att
utdva verksamhet 1 kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut,
om idndring av  direktiv
2002/87/EG och om upphivande
av direktiven 2006/48/EG och
2006/49/EG, 1 lydelsen enligt
Europaparlamentets och ridets
direktiv (EU) 2019/2034,

koncern: ett moderforetag och dess dotterforetag,
koncernresolutionsordning: en plan enligt artikel 91.6 1 krishanter-

ingsdirektivet,

kreditinstitut: banker och kre-
ditmarknadsforetag enligt lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse,

krisavvirjande dtgird:

kreditinstitut: banker och kre-
ditmarknadsféretag enligt lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse samt ett sddant
vdrdepappersbolag som avses i
1 kap. 2 § forsta stycket 3 d lagen
(2014:968) om sdrskild tillsyn
dver kreditinstitut och wvdrde-

pappersbolag,

a) en 4tgird for att undanrdja visentliga brister eller visentliga
hinder f6r dterhimtning enligt 6 a kap. 6 och 7 §§ lagen om bank-
och finansieringsrorelse och 8 a kap. 7 och 8 §§ lagen (2007:528) om

virdepappersmarknaden,

b) en 4tgird f6r att undanrdja eller minska visentliga hinder fér
rekonstruktion eller avveckling enligt 3 kap. 3-5 och 12-24 §§,
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¢) en dtgird som enligt beslut av Finansinspektionen ir en kris-
avvirjande dtgird enligt 15 kap. 2 ¢ § lagen om bank- och finansier-
ingsrorelse eller 25 kap. 2 ¢ § lagen om virdepappersmarknaden,

d) ett beslut av Finansinspektionen om att tillsitta en tillfillig
forvaltare enligt 15 a kap. lagen om bank- och finansieringsrorelse
eller 25 a kap. lagen om virdepappersmarknaden, eller

e) nedskrivning eller konvertering av relevanta kapitalinstrument
enligt 6 kap.,

krishanteringsdirektivet: Europaparlamentets och ridets direktiv
2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av en ram for 3ter-
himtning och resolution av kreditinstitut och virdepappersforetag
och om indring av ridets direktiv 82/891/EEG och Europaparla-
mentets och ridets direktiv 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG,
2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU
samt Europaparlamentets och ridets forordningar (EU) nr 1093/2010
och (EU) nr 648/2012, i den ursprungliga lydelsen,

kritisk verksambet: en tjinst eller en transaktion som, om den upp-
hoérde, sannolikt skulle leda till en allvarlig stérning 1 det finansiella
systemet,

kvalificerad inséttning: en insittning enligt lagen om insittnings-
garanti som inte ir undantagen enligt 4 b eller 5 § den lagen,

kéirnprimdrkapitalinstrument: kapitalinstrument som uppfyller vill-
koren i artikel 28.1-28.4, 29.1-29.5 eller 31.1 i tillsynsférordningen,

moderforetag: ett moderforetag enligt artikel 4.1.15 a 1 tillsyns-
férordningen,

moderforetag inom EES: ett moderinstitut inom EES, ett finan-
siellt moderholdingféretag inom EES eller ett blandat finansiellt
moderholdingféretag inom EES,

moderforetag i tredjeland: ett moderinstitut, ett finansiellt moder-
holdingforetag eller ett blandat finansiellt moderholdingféretag som
ir hemmahérande 1 ett land utanfér EES,

moderinstitut inom EES: ett institut eller ett EES-institut som ir
ett moderforetag och som inte sjilvt ir ett dotterforetag till ett

a) annat institut eller ett EES-institut, eller

b) finansiellt holdingforetag eller ett blandat finansiellt holding-
foretag som ir etablerat 1 nigot land inom EES,

relevanta kapitalinstrument: Svriga primirkapitalinstrument och
supplementirkapitalinstrument,
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resolutionsforfarande i tredjeland: en 8tgird som enligt ritten 1 ett
land utanfoér EES syftar till att hantera en kris i ett tredjelandsinstitut
eller 1 ett moderféretag 1 tredjeland, om &tgirden ir jimférbar med
sidana resolutionsdtgirder som fir vidtas enligt denna lag i friga om

indamal och férvintat resultat,

resolutionskollegium: ett resolutionskollegium enligt artikel 88 i

krishanteringsdirektivet,

resolutionsdtgdrd: nigon av de dtgirder som anges 112 kap. 1§,

samordnande berord myndighet: den berérda myndigheten 1 samma
land inom EES som den samordnande tillsynsmyndigheten,

samordnande resolutionsmyndighet: resolutionsmyndigheten 1 samma
land inom EES som den samordnande tillsynsmyndigheten,

samordnande tillsynsmyndighet: en behérig myndighet som ansvarar
for att utdva gruppbaserad tillsyn av moderinstitut inom EES och av
institut som kontrolleras av finansiella moderholdingféretag inom
EES eller blandade finansiella moderholdingféretag inom EES,

supplementirkapitalinstrument: kapitalinstrument och efterstillda
18n som uppftyller villkoren i artikel 63 i tillsynsférordningen,

tillsynsférordningen: Europa-
parlamentets och rddets férord-
ning (EU) nr575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och vdirdepappers-
foretag och om indring av for-
ordning (EU) nr 648/2012,

tillsynskollegium: ett tillsyns-
kollegium enligt artikel 116 1
kapitaltickningsdirektivet,

tillsynsférordningen: Europa-
parlamentets och ridets férord-
ning (EU) nr575/2013 av den
26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och om dndring av
forordning (EU) nr 648/2012,

tillsynskollegium: ett tillsyns-
kollegium enligt artikel 116 1
kapitaltickningsdirektivet eller
artikel 48 i wvdirdepappersbolags-
direktivet,

tredjelandsinstitut: ett féretag som har sitt huvudkontor 1 ett land
utanfér EES och som skulle vara ett institut om det var hemma-

horande inom EES,

vdrdepappersbolag: ett svenskt
aktiebolag som har tillstind att
driva vérdepappersrirelse enligt
lagen om virdepappersmarknaden,
om det har tillstind
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a) for ndgon av de tjinster som  forsta stycket 2 lagen (2007:528)
anges i 2kap. 1§ 3, 6,7, 8 och 9 om virdepappersmarknaden,
den lagen,
b) att som sidotjinst forvara
finansiella instrument for kunders
rikning och ta emot medel med
redovisningsskyldighet enligt 2 kap.
2 § forsta stycket 1 den lagen, eller
c) att som sidotjdnst ta emot
kunders medel pd konto for att
underlitta  virdepappersrorelsen
enligt 2 kap. 2§ forsta stycket 8
den lagen, och
vdrdepappersbolagsdirektivet:
Europaparlamentets och  rddets
direktiv (EU) 2019/2034 av den
27 november 2019 om tillsyn av
virdepappersforetag och om dnd-
ring av direktiven 2002/87/EG,
2009/65/EG, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU och
2014/65/EU, i den ursprungliga
lydelsen,
vdrdepappersbolagsforord-
ningen: Europaparlamentets och
rddets forordning (EU) 2019/2033
av den 27 november 2019 om till-
synskrav for vdrdepappersforetag
och om dndring av forordningarna
(EU)  nr1093/2010, (EU)
nr 575/2013, (EU) nr 600/2014
och (EU) nr 806/2014, och
dvriga primdrkapitalinstrument: kapitalinstrument som uppfyller
villkoren i artikel 52.1 i tillsynsférordningen.
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27 kap.
13 §65
Avgiftsskyldiga ska betala 8rliga resolutionsavgifter. De samman-
lagda resolutionsavgifterna for ett dr ska uppga till 0,05 procent av
det totala underlag f6r samtliga avgiftsskyldiga som beriknas enligt

14 § (avgiftsunderlaget).

Om inte annat féljer av tredje stycket faststills den resolutions-
avgift som en avgiftsskyldig ska betala i enlighet med férordningen

om resolutionsavgifter.

Det som 1 artiklarna 4.1, 6-9,
12.1, 14.2, 14.3, 14.6 och 17.2 1
féorordningen om resolutions-
avgifter anges om metoden for
riskjustering av resolutionsavgift
och om uppgiftsskyldighet, ska
inte tillimpas f6r EES-filialer och
virdepappersbolag som omfattas
av definitionen 1 artikel 96.1 a
eller b i tillsynsforordningen eller
som bedriver verksambet nr 8 i
avsnitt A 1 bilaga I till Europa-
parlamentets och rddets direktiv
2004/39/EG, men som inte bedri-
ver verksambeterna nr 3 eller 6 i
samma avsnitt i den bilagan. For
en sddan avgiftsskyldig ska risk-
justering av resolutionsavgift ske
1 enlighet med de kriterier som
anges 1 artikel 103.7 1 krishan-
teringsdirektivet och foreskrifter
som har meddelats med stod av
29 kap. 1§ 8.

Det som 1 artiklarna 4.1, 6-9,
12.1, 14.2, 14.3, 14.6 och 17.2 i
féorordningen om resolutions-
avgifter anges om metoden fér
riskjustering av resolutionsavgift
och om uppgiftsskyldighet, ska
inte tillimpas fér EES-filialer.
For EES-filialer ska riskjustering
av resolutionsavgift ske 1 enlig-
het med de kriterier som anges 1
artikel 103.7 1 krishanteringsdirek-
tivet och foreskrifter som har
meddelats med stéd av 29 kap.
1§8.

Resolutionsavgift ska betalas s linge som behéllningen i resolu-
tionsreserven vid utgingen av det &r avgiften avser understiger tre
procent av de garanterade insittningarna.

65 Senaste lydelse 2017:1312.
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14§

Avgiftsunderlaget i&r summan
av den avgiftsskyldiges skulder
med avdrag for garanterade in-
sittningar, skulder som anges 1
artikel 5.1 1 forordningen om
resolutionsavgifter och de skul-
der som fir ingd 1 den avgifts-
skyldiges kapitalbas enligt till-

synsférordningen.

Avgiftsunderlaget d&r summan
av den avgiftsskyldiges skulder
med avdrag for garanterade in-
sittningar, skulder som anges 1
artikel 5.1 1 forordningen om
resolutionsavgifter och de skul-
der som fir ingd 1 den avgifts-
skyldiges kapitalbas enligt tillsyns-
forordningen eller virdepappers-

bolagsforordningen.

Om inte annat foljer av artikel 5.2-5.4 1 férordningen om resolu-
tionsavgifter, ska skulderna beriknas pa det sitt som giller {6r upp-
tagande av skulder i balansrikning enligt lagen (1995:1559) om &rs-
redovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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1.21 Forslag till lag om andring i lagen (2018:1219)
om forsakringsdistribution

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (2018:1219) om forsikrings-
distribution att 1 kap. 9 § ska ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1 kap.
9§

I denna lag betyder

1. anknuten forsikringsférmedlare: en forsikringsférmedlare som
har triffat avtal med ett eller flera f6rsikringstéretag om att distri-
buera forsikringsprodukter, om dessa produkter inte konkurrerar
med varandra och avtalet innebir att férsikringsforetaget dr ansva-
rigt for ren f6rmogenhetsskada enligt 4 kap. 16 §,

2. anknuten sidoverksam forsikringsformedlare: en sidoverksam
forsikringsformedlare som har triffat avtal med ett eller flera for-
sikringsforetag eller forsikringsférmedlare om att distribuera sidana
forsikringsprodukter som anges 120 b och ¢, om avtalet innebir att
forsikringsforetaget eller forsikringsformedlaren 4r ansvarig for ren
formogenhetsskada enligt 4 kap. 16 §,

3. behirig myndighet: en utlindsk myndighet eller annat utlindskt
organ som har behorighet att besluta om tillstind for eller registrer-
ing av forsikringsformedlare eller att utéva tillsyn 6ver forsikrings-
formedlare,

4. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomrédet,

5. EES-forsikringsformedlare: en utlindsk forsikringsférmedlare
vars hemland ir ett annat land inom EES och som omfattas av {or-
sikringsdistributionsdirektivet,

6. ersittning: en provision, avgift eller annan betalning, inbegripet
en ekonomisk ersittning av ndgot slag eller eventuell annan finansiell
eller icke-finansiell f6rmin eller ett incitament, som erbjuds eller
betalas ut med avseende p3 forsikringsdistribution,

7. filial: en forsikringstormedlares agentur eller filial som ligger i
ett annat land inom EES in hemlandet,

8. forsikringsbaserad investeringsprodukt: en férsikring med ett
forfallo- eller dterkdpsvirde som helt eller delvis ir direkt eller in-
direkt exponerat mot marknadsvolatilitet, med undantag for

124



SOU 2020:12 Forfattningsforslag

a) skadeforsikring,

b) livférsikring dir ersittning enligt avtalet endast betalas ut vid
doédstall eller vid invaliditet till f6ljd av skada, sjukdom eller funk-
tionsnedsittning, och

c) pensionsférsikring,

9. forsikringsdistributionsdirektivet: Europaparlamentets och ridets
direktiv (EU) 2016/97 av den 20 januari 2016 om férsikringsdistri-
bution, 1 lydelsen enligt Europaparlamentets och ridets direktiv
(EU) 2018/411,

10. forsikringsdistributor: en forsikringsformedlare eller ett for-
sikringsforetag,

11. forsikringsformedlare: en fysisk eller juridisk person, med undan-
tag for forsikringsforetag eller deras anstillda, som mot ersittning
bedriver férsikringsdistribution,

12. forsikringsformedlare frin tredjeland: en forsikringsférmedlare
vars hemland inte omfattas av forsikringsdistributionsdirektivet,

13. hemland.:

a) om forsikringsférmedlaren idr en fysisk person, det land dir
formedlaren har sin hemvist,

b) om forsikringstormedlaren ir en juridisk person, det land dir
formedlarens site ligger, eller, om férmedlaren enligt nationell ritt
inte har ndgot site, det land dir formedlarens huvudkontor ligger,

14. kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande i ett fore-
tag, om innehavet representerar tio procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars mojliggor ett visentligt infly-
tande 6ver ledningen av foretaget,

15. néra forbindelser: det som avses i 1kap. 14 § forsikrings-
rorelselagen (2010:2043), med den skillnaden att det som anges dir
om forsikringsforetag i stillet ska avse forsikringsférmedlare,

16. pensionsforsikring: férsikringsavtal som har som frimsta syfte
att ge inkomst vid pensionering och som berittigar den forsikrade
till vissa ersdttningar,

17. professionell kund: en kund som avses i 1 kap. 4b § lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden,

18. rddgivning grundad pd en opartisk och personlig analys: sidan
ridgivning som avses 1 4 kap. 2 §,

19. rddgivning: tillhandahdllande av en personlig rekommendation
till en kund, antingen p4 kundens begiran eller pd initiativ av {6r-
sikringsdistributdren, i friga om ett eller flera férsikringsavtal,
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20. sidoverksam forsdkringsfor-
medlare: en forsikringsférmedlare
— utom kreditinstitut och virde-
pappersforetag enligt definitio-
nen 1 artikel 4.1.1 och 4.1.2 i
Europaparlamentets och ridets
férordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och virde-
pappersforetag och om indring
av férordning (EU) nr 648/2012
— som bedriver forsikringsdistri-
bution som sidoverksamhet, under
forutsittning att samtliga fol-
jande villkor ir uppfyllda:

SOU 2020:12

20. sidoverksam_forsdkringsfor-
medlare: en forsikringsférmedlare
— utom kreditinstitut och virde-
pappersforetag enligt definitio-
nen 1 artikel 4.1.1 och 4.1.2 1
Europaparlamentets och ridets
forordning (EU) nr 575/2013 av
den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och virde-
pappersforetag och om indring
av férordning (EU) nr 648/2012,
i den wrsprungliga lydelsen — som
bedriver férsikringsdistribution
som sidoverksamhet, under for-
utsittning att samtliga féljande

villkor dr uppfyllda:

a) den har inte forsikringsdistribution som huvudsaklig yrkes-

verksamhet,

b) den distribuerar bara vissa forsikringsprodukter som kom-
pletterar en vara eller en tjinst, och
c) de berorda forsikringsprodukterna omfattar inte livférsikring

eller ansvarsforsikring, utom nir sddant skydd kompletterar den
vara eller tjinst som férmedlaren bedriver som huvudsaklig yrkes-
verksamhet,

21. skadeforsikring: en forsikring som ir hinforlig till ndgon av
de forsikringsklasser som anges 1 2 kap. 11 § forsikringsrorelselagen,

22.stora risker: det som avses i 3 kap. 16 § andra och tredje
styckena forsikringsrorelselagen,

23. tjdnstepensionsforsikring: en liviorsikring som har samband
med yrkesutévning och dir utbetalning av férsikringsbelopp (en-
gdngsbelopp eller periodiska utbetalningar) beror av att en eller flera
personer uppndr eller forvintas uppnd en viss dlder samt forsikringar
som meddelas som tilligg till sidana férsikringar,

24. svensk fysisk person och svensk juridisk person: en fysisk eller
juridisk person vars hemland ir Sverige,

25. varaktigt medium: ett medel som

a) gor det mojligt f6r kunden att bevara information som riktas
till kunden personligen, p4 ett sitt som ir tillgingligt f6r anvindning
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1 framtiden under en tid som ir limplig med hinsyn till vad som ir
avsikten med informationen, och

b) tilldter oférindrad &tergivning av den bevarade informationen,
och

26. virdland: det land inom EES dir en forsikringsférmedlare har
en permanent nirvaro eller ett etableringsstille eller tillhandahéller
tjdnster, och som inte ir férmedlarens hemland.

Denna lag trider 1 kraft den 26 juni 2021.
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2 Inledning

2.1 Uppdraget

Regeringen beslutade den 16 maj 2019 att ge en sirskild utredare 1 upp-
drag att limna de f6rslag till lagindringar som krivs f6r att anpassa
och komplettera svensk ritt till den nya EU-férordningen om till-
synskrav fér virdepappersforetag' och genomféra det nya EU-direk-
tivet om tillsyn av virdepappersfoéretag’. Enligt kommittédirektiven
ska utredaren, 1 den utstrickning det nya EU-direktivet ger med-
lemsstaterna mojlighet att 1 nationell ritt stilla upp mer l3ngtgiende
krav eller anpassa bestimmelserna till nationella férhillanden, striva
efter att sld vakt om den svenska virdepappersmarknadens funktions-
sitt. Det ska framfor allt ske genom att analysera behovet av propor-
tionalitet i olika avseenden, t.ex. 1 friga om Finansinspektionens till-
syn 6ver virdepappersbolag och krav pd bolagsstyrning, och genom att
analysera behovet av att inféra mer ldngtgiende krav, t.ex. 1 friga om
rorliga ersittningar for anstillda 1 virdepappersbolag.

I uppdraget ingr dven att se dver och analysera konsekvenserna
av det nya regelverket 1 forhdllande till den nuvarande ordningen
som ger svenska virdepappersbolag mojlighet att, med tillstdnd frin
Finansinspektionen, ta emot kunders medel pd konto fér att under-
litta virdepappersrorelsen, och ta stillning till om det finns skil som
motiverar att denna ordning behills. Vidare ska utredningen ta fram
en parallelluppstillning, dvs. en férteckning éver de bestimmelser
som genomfor respektive artikel i det nya EU-direktivet 1 svensk ritt.

Regeringens direktiv finns 1 bilaga 1.

! Europaparlamentets och ridets férordning (EU) 2019/2033 av den 27 november 2019 om
tillsynskrav f6r virdepappersforetag och om dndring av férordningarna (EU) nr 1093/2010,
(EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 806/2014.

2 Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 2019 om tillsyn
av virdepappersforetag och om dndring av direktiven 2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU,
2013/36/EU, 2014/59/EU och 2014/65/EU.
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2.2 Utredningens arbete

I utredningens arbete har deltagit experter frén Finansdepartementet,
Finansinspektionen, Max Matthiessen AB, Svenska Bankforeningen
och Svenska Fondhandlareféreningen. Arbetet har bedrivits pd sed-
vanligt sitt med regelbundna sammantriden med experterna. Under
utredningstiden har fem sammantriden hillits, varav ett internat.
Genom utredningens expert fran Svenska Fondhandlareféreningen
har 1 ndgra frigor inhimtats synpunkter frin en del virdepappersbolag.

Utredningen har, 1 enlighet med kommittédirektiven, samritt
med Utredningen om EU:s bankpaket om riskreducerande 3tgirder
(F12018:12). I avsnitt 4.2 finns en kort redogérelse f6r den utred-
ningens forslag.
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3 Bakgrund

3.1 Inledning
3.1.1 Nuvarande kapitaltiackningsregler

Virdepappersbolag omfattas i dag pd europeisk nivd av samma regel-
verk om kapitaltickning som kreditinstituten, dvs. Europaparlamentets
och rddets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om till-
synskrav f6r kreditinstitut och virdepappersforetag ("tillsynsférord-
ningen”) och Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/36/EU av
den 26 juni 2013 om behérighet att utdva verksamhet i kreditinstitut
och om tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag (*kapital-
tickningsdirektivet”).

Kapitaltickningsdirektivet har i huvudsak genomférts i svensk
ritt genom lagen (2014:968) om sirskild tillsyn éver kreditinstitut
och virdepappersbolag (“tillsynslagen”), lagen (2014:966) om kapital-
buffertar, lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrérelse och
lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden. Tillsynslagen komplet-
terar dven tillsynsforordningen.

3.1.2  Oversyn av det nuvarande regelverket
om kapitaltackning

Europeiska kommissionen har, 1 samrdd med Europeiska bankmyn-
digheten (Eba) och Europeiska virdepappers- och marknadsmyn-
digheten (Esma), analyserat om det nuvarande regelverket har en
limplig utformning foér virdepappersbolag. Analysen har utmynnat
1 slutsatsen att regelverket om kapitaltickning behéver anpassas till
virdepappersbolagens egenart och goras mer proportionerligt 1 for-
hillande till virdepappersbolagens storlek, tjinster och grad av kom-
plexitet.
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Av det skilet har ett nytt regelverk om kapitaltickning f6r virde-
pappersbolag tagits fram. Liksom fér kreditinstituten bestar regel-
verket av en férordning, Europaparlamentets och ridets férordning
(EU) 2019/2033 av den 27 november 2019 om tillsynskrav {6r virde-
pappersforetag och om dndring av férordningarna (EU) nr 1093/2010,
(EU) nr 575/2013, (EU) nr 600/2014 och (EU) nr 806/2014 (*virde-
pappersbolagsférordningen”), och ett direktiv, Europaparlamentets
och ridets direktiv (EU) 2019/2034 av den 27 november 2019 om till-
syn av virdepappersforetag och om dndring av direktiven 2002/87/EG,
2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU och 2014/65/EU
("virdepappersbolagsdirektivet”).

Det nya regelverket om kapitaltickning for virdepappersbolag ticker
samma omriden som reglerna i tillsynsférordningen och kapitaltick-
ningsdirektivet, men innebir en rad férindringar f6r virdepappers-
bolagens del.

3.2 De huvudsakliga férdandringarna
3.2.1  Ett nytt satt att berdkna kapitalkraven

Dagens kapitaltickningsregelverk ir utformat med fokus pd kredit-
institutens verksamhet. Kapitalkraven anger minimikrav pd hur mycket
kapital av olika slag som institut miste hilla vid varje tidpunkt for
att ticka risker i sina tillgdngar. Det ir 1 huvudsak risker for forlust i
samband med utlining (kreditrisk) men dven marknadsrisker och
operativa risker. En viktig komponent f6r att komma fram till vad
som ir tillrickligt kapital ir virderingen av tillgdngarna och riskerna
i1 dem. Stora delar av regelverket utgors dirfor av regler om virdering
av olika tillgingsslag och riskerna i dem. De riskvigda tillgingarna
ska sedan tickas av kapital i viss omfattning. Tillgdngarna i friga ut-
gors till stor del av krediter (i vid bemirkelse) av olika slag, till olika
motparter och med olika Iptider, dvs. tillgdngar som utgor en stor
del av en banks balansrikning. Visserligen finns en del proportio-
nalitetsregler och littnader f6r virdepappersbolagen men sjilva ut-
gdngspunkten — relationen mellan kapital och riskvigda tillgdngar,
frimst 1 form av krediter — ir i flera delar inte sirskilt relevant for
virdepappersbolag, 1 synnerhet inte bolag som varken sysslar med
kreditgivning eller egen handel med finansiella instrument.
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Det nya kapitaltickningsregelverket for virdepappersbolag har
dirfor en helt annan utgdngspunkt. Det ir fortfarande friga om att
bolaget ska ha tillrickligt kapital, men inte 1 férhéllande till riskvigda
tillgdngar, utan i férhdllande till de risker (kundrisker, marknads-
risker m.{l.) som ir férknippade med den verksamhet som ir typisk
for virdepappersbolag, t.ex. kapitalforvaltning, hantering av kunders
order, egen handel och férvaring av kunders medel och finansiella
instrument. I virdepappersbolagstérordningen finns regler fér hur
man beriknar omfattningen av de olika verksamheterna, som kallas
K-faktorer 1 férordningen, och relationen till virdepappersbolagets
kapitalbas.

Medan reglerna om vad virdepappersbolagets kapital ska vara till-
rickligt 1 férhdllande till dr helt andra in reglerna for kreditinstitut,
ir reglerna om kapitalets kvalitet i mdnga avseenden desamma. Det
ir 1 bida fallen friga om att kapitalet ska ha en viss kvalitet och
kapitalbasen ska bestd av kirnprimirkapital, 6vrigt primirkapital for
kapitaltickningsindamdl och supplementirkapital. Dessa delar av
kapitalet definieras pd samma sitt 1 tillsynstérordningen och i virde-
pappersbolagstérordningen, med vissa avvikelser och undantag i
virdepappersbolagstorordningen, se artikel 9.

3.2.2 Inga krav pa kapitalbuffertar och bruttosoliditet

I det nuvarande kapitaltickningsregelverket stills krav pd instituten
att ha extra kapitalbuffertar bestdende av kirnprimirkapital for att
stirka det finansiella systemets motstdndskraft mot systemrisker.
Det ir friga om kapitalkonserveringsbuffert, kontracyklisk kapital-
buffert, systemriskbuffert och kapitalbuffertar fér systemviktiga
institut. Genom det nya kapitaltickningsregelverket fér virdepappers-
bolag kommer buffertkraven inte lingre att gilla for dessa, annat dn
1 de undantagsfall di virdepappersbolaget ir s& stort och system-
viktigt att det ska behandlas som ett kreditinstitut.'

Det nuvarande regelverket stiller ocksd krav pa att instituten ska
ha en viss bruttosoliditet. Detta mitt anger institutens egna kapital i
forhdllande till deras totala tillgdngar, inklusive dtaganden utanfor
balansrikningen och oavsett risk. Tanken med detta mitt ir att ut-

' I svensk ritt kommer kraven att gilla iven for virdepappersbolag med tillstind att ta emot
medel pa konto och kreditgivning, eftersom de i detta hinseende behandlas som kreditinstitut,
se avsnitt 5.3.
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gora en sikerhetsspirr till de riskviktade kapitaltickningskraven. Nigot
krav pd bruttosoliditet stills dock inte pd virdepappersbolag enligt
de nya reglerna.

3.2.3 Inga generella regler om bolagsstyrning

Liksom kapitaltickningsregelverket f6r kreditinstitut stiller det nya
regelverket f6r virdepappersbolag krav pa féretagens styrning, orga-
nisation och riskhantering. En viktig skillnad 4r dock att bestimmel-
serna 1 kapitaltickningsdirektivet innehdller de grundliggande kraven
for att ett foretag ska f8 tillstind att utéva verksamhet som kredit-
institut. Bland dessa krav ingdr krav pd féretagets ledning och orga-
nisation. For virdepappersbolagens del dterfinns dessa regler 1 MiFID
och inte 1 virdepappersbolagsdirektivet. De regler i direktivet som
finns avseende styrning och organisation ir fokuserade p4 just risk-
hantering och kapitaltickning och inte pa bolagsstyrning i allminhet.

3.2.4  Likviditetsregleringen

Liksom tillsynsférordningen innehiller virdepappersbolagstérord-
ningen krav pd bolagens likviditet. De nya reglerna innebir dock en
forenkling i forhillande till de nuvarande reglerna. Ett virdepappers-
bolag ska ha likvida tillgdngar motsvarande en tredjedel av kravet
baserat pd fasta omkostnader. Ett virdepappersbolag kan tillfilligt,
efter godkinnande av den behoriga myndigheten, minska mingden
likvida tillgdngar.

3.2.5 Foretagsgrupper

Liksom i dagens kapitaltickningsregler ska kraven enligt kapitaltick-
ningsreglerna fér virdepappersbolag, tillimpas pd gruppnivd, om ett
virdepappersbolag ingdr i en foretagsgrupp. Enligt virdepappers-
bolagsférordningen kan dock den behériga myndigheten besluta att
tillimpa vissa forenklingar och littnader i kraven pa tillrickligt enkla
gruppstrukturer dir det inte foreligger nigra visentliga risker for
kunder eller f6r marknaden som motiverar gruppbaserad tillsyn.
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3.2.6 Manga likheter med de befintliga reglerna

For att hantera kraven pa tillrickligt kapital finns 1 dagens kapital-
tickningsregelverk en rad regler om offentliggorande av information
om bolagets kapitalbas och metoder f6r att uppfylla kapitalkraven,
hur tillsynen ska bedrivas bide nationellt och i friga om grinséver-
skridande foretagsgrupper och limpliga sanktioner vid évertridel-
ser. Motsvarande regler finns dven i kapitaltickningsregelverket for
virdepappersbolag men anpassade efter det sitt pd vilket de bolagen
ska berikna kapitalkraven. Exempelvis behéver smd och icke-sam-
manlinkade virdepappersbolag inte tillimpa kapitalkraven beriknade
pa K-faktorer. Kraven p4 riskhantering och tillsyn blir dirfér begrin-
sade for sddana bolag.

135

Bakgrund






4 Nagra allmanna utgangspunkter

4.1 Anpassningar av svensk ratt

Forslag: Anpassningarna av svensk ritt till virdepappersbolags-
direktivet och virdepappersbolagstérordningen ska huvudsakligen
ske genom indringar 1 befintliga lagar: lagen om virdepappers-
marknaden, lagen om kapitalbuffertar och tillsynslagen.

EU-regler pa nivd 1 (Europaparlamentets och ridets direktiv)
ska genomféras genom bestimmelser i lag, utom 1 de fall ett sddant
genomforande inte stimmer dverens med dagens lagstiftnings-
struktur, t.ex. regler om ersittningar och tillsynsmetoder.

For att 8stadkomma ett direktivnira genomférande ska termer
och begrepp som anvinds i rittsakterna frin EU ocksd anvindas
1 svensk ritt.

Finansinspektionen ska vara den behoriga myndigheten enligt
kapitaltickningsreglerna for virdepappersbolag.

4.1.1 Vilka lagar?

Det nuvarande kapitaltickningsregelverket har fér virdepappers-
bolagens del genomférts 1 svensk ritt 1 huvudsak genom tillsynslagen,
lagen om kapitalbuffertar och lagen om virdepappersmarknaden.
I korthet kan sigas att regler som fokuserar pd kapitaltickning och
tillsyn pd det omrédet finns i tillsynslagen medan regler om startkapital,
bolagsstyrning och sanktioner finns i lagen om virdepappersmarkna-
den. Lagen om kapitalbuffertar genomférde kapitaltickningsdirekti-
vets sirskilda regler om olika kapitalbuffertar som saknar motsvarig-
het 1 virdepappersbolagsdirektivet.

Det nya regelverket giller specifikt f6r virdepappersbolag. Kredit-
instituten berdrs inte. For att skapa en enhetlig reglering f6r olika
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foretagstyper utan att det pdverkar reglerna som ror kreditinstituten,
bér de nya reglerna genomféras inom ramen for den befintliga lag-
strukturen, dvs. 1 friga om regler som fokuserar pd kapitaltickning
och ullsyn genom idndringar i tillsynslagen och i friga om regler
rorande startkapital, bolagsstyrning och sanktioner genom indringar
1lagen om virdepappersmarknaden. Vad giller lagen om kapitalbutfer-
tar ska flertalet virdepappersbolag utménstras fran tillimpnings-
omrédet for den lagen, se avsnitt 12.3 om de bolag p8 vilka lagen ska
fortsitta tillimpas.

4.1.2 Vilken niva?

En utgingspunkt bor vara att en regel pd nivd 1 1 den europeiska
regleringen (Europaparlamentets och ridets direktiv) bér genom-
foras genom bestimmelser 1 lag. Vissa artiklar 1 direktivet ir emeller-
tid mycket detaljrika. Det giller exempelvis bestimmelserna om virde-
pappersbolagens ersittningspolicy och metoderna fér den behériga
myndighetens tillsyn. I svensk ritt brukar regler pd en sidan detal-
jeringsnivd inte forekomma 1 lagtext, utan dterfinns 1 stillet 1 fore-
skrifter frin regeringen och myndigheter. Hir kan man tinka sig tv3
olika 16sningar. Antingen kan den lagregel som ska genomféra en
viss artikel 1 direktivet utformas mer generellt och regeringen, eller
den myndighet som regeringen bestimmer, bemyndigas att fore-
skriva nirmare bestimmelser, eller si tas direktivets artiklar, 1 all sin
ordrikedom, in som bestimmelser i lagen. En 16sning med en gene-
rellt utformad bestimmelse 1 lagen stimmer bittre 6verens med svensk
lagstiftningstradition men har nackdelen att regleringen kommer att
dterfinnas pa flera olika nivier: den svenska lagen, nivd 2-regler frén
kommissionen och svenska myndighetsfoéreskrifter. Regelverk om
ersittningssystem 1 finansiella féretag har 1 tidigare lagstiftnings-
drenden ansetts limpa sig mindre vil f6r en reglering i lag.' I stillet
har Finansinspektionen bemyndigats att meddela f6reskrifter om de
dtgirder som berorda foretag behover vidta. Det ir ocksd den modell
som har valts for de ersittningsregler och bestimmelser om metoder
for tillsyn som i dag hirrér frén kapitaltickningsregelverket.” For att
dstadkomma en sammanhéllen svensk reglering vad giller ersittningar

!'Se prop. 2012/13:155 s. 260 {., prop. 2013/14:228 s. 182 och prop. 2015/16:170 s. 40 {.
2 Se prop. 2013/14:228 s. 182 och 202 f.
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och metoder for tillsyn bér samma 16sning viljas for virdepappers-
bolagen (se vidare kapitel 8 och 9).

4.1.3 Terminologi

Det nya kapitaltickningsregelverket {or virdepappersbolag bestdr av
ett direktiv och en férordning som kommer att kompletteras av niva
2-regler. Forordningen, och troligen flera av nivd 2-reglerna, kom-
mer att vara direkt tillimpliga 1 svensk ritt. Dessa férordningar inne-
hiller och hinvisar till gemensamma termer och uttryck. Det skulle
medféra problem f6r tolkningen och tillimpningen av regelverket
om svensk lagstiftning skulle avvika alltfér mycket frin direktivet
och férordningen. Detta i sig ir ett skil att f6]ja terminologin i direk-
tivet. Man bor dven beakta férindringstakten 1 den europeiska lag-
stiftningen. Under senare ir har en mingd direktiv och férordningar
pa finansomridet antagits och indrats. Aven den kompletterande
lagstiftningen (férordningar och direktiv frin kommissionen) samt
riktlinjer frin Eba och Esma m.m. dndras i minst samma omfattning.
Ett direktiv- och férordningsnira genomférande underlittar bide
anpassningen och tolkningen av de svenska reglerna i forhéllande till
de forindringar som sker pd europeisk nivd. Utformningen av de
svenska bestimmelserna bér dirfér dverensstimma med direktivet
s& lingt som det dr mojligt.

4.1.4  Den behériga myndigheten

Finansinspektionen ir i dag den behériga myndigheten enligt de nu-
varande kapitaltickningsreglerna och bér fortsitta vara det dven 1
friga om kapitaltickningsreglerna foér virdepappersbolag.

4.2 Utredningen om EU:s bankpaket
om riskreducerande atgarder

Delvis parallellt med denna utredning har det bedrivits annat utred-
ningsarbete pd samma och angrinsande lagstiftningsomrade. Som delar
av det s.k. bankpaketet antog Europaparlamentet och rid et under viren
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2019 dndringar i tillsynsférordningen® (*indringsférordningen”) och
kapitaltickningsdirektivet* ("indringsdirektivet”). I bankpaketet ingdr
dven indringar i regelverket om hantering av banker i kris.” Reger-
ingen beslutade i december 2018 att ge en sirskild utredare 1 uppdrag
att limna forslag till de forfattningsindringar som krivs {or att anpassa
svensk ritt till indringarna i regelverken. I december 2019 éverlimnade
Utredningen om EU:s bankpaket om riskreducerande dtgirder
(F12018:12) sitt betinkande EU:s bankpaket om riskreducerande dt-
girder. Andringar i regelverken om kapitaltickning och hantering av
banker i kris (SOU 2019:60).

Nir det giller kapitaltickningsregelverket foreslir den utred-
ningen bl.a. foljande (se SOU 2019:60's. 15 1., 226 ., 239 {. och 271 1.).
Ett finansiellt holdingforetag eller ett blandat finansiellt holding-
foretag ska kunna goras ansvarigt for kapitalkraven pd gruppniva.
Det ska inforas en skyldighet fér dessa holdingféretag att anséka om
ett sirskilt godkidnnande eller undantag frin kravet pd godkinnande.
Reglerna i friga om det sirskilda kapitalbaskravet ska indras. Det
ska inforas ett sirskilt kapitalbaskrav avseende bruttosoliditet, som
ska utgora ett parallellt krav till det riskvigda sirskilda kapitalbas-
kravet. Mojligheterna att inom ramen f6r kraven beakta risker som
institutet utsitter det finansiella systemet for ska tas bort. Finans-
inspektionens beslut avseende de sirskilda kapitalbaskraven ska vara
skriftliga. Vid sidan av dessa krav ska det inforas riktlinjer for sir-
skild kapitalbas som ska ticka risker och hantera framtida stress-
scenarier som inte ticks av 6vriga delar av kapitalkraven. Det ska av
lagen om virdepappersmarknaden framgd att Finansinspektionen
har tillsyn 6ver att dgare och ledningen i virdepappersbolag uppfyller
limplighetskraven 1 lagen. Vidare ska det av tillsynslagen framg3 att

3 Europaparlamentets och ridets férordning (EU) 2019/876 av den 20 maj 2019 om indring
av férordning (EU) nr 575/2013 vad giller bruttosoliditetsgrad, stabil nettofinansieringskvot,
krav for kapitalbas och kvalificerade skulder, motpartsrisk, marknadsrisk, exponeringar mot
centrala motparter, exponeringar mot féretag for kollektiva investeringar, stora exponeringar,
rapporteringskrav och krav pi offentliggérande av information, samt av férordning (EU)
nr 648/2012.

* Europaparlamentets och rddets direktiv (EU) 2019/878 av den 20 maj 2019 om indring av
direktiv 2013/36/EU vad giller undantagna enheter, finansiella holdingféretag, blandade finansiella
holdingféretag, ersittning, tillsynsitgirder och tillsynsbefogenheter och kapitalbevarande 4t-
girder.

> Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 2019/877 av den 20 maj 2019 om indring
av férordning (EU) nr 806/2014 vad giller kreditinstituts och virdepappersféretags forlust-
absorberings- och rekapitaliseringskapacitet och Europaparlamentets och ridets direktiv (EU)
2019/879 av den 20 maj 2019 om indring av direktiv 2014/59/EU vad giller kreditinstituts
och virdepappersforetags forlustabsorberings- och rekapitaliseringskapacitet och om direktiv
98/26/EG.
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Finansinspektionen fir besluta att en person som ingir i ledningen
for ett finansiellt holdingforetag eller blandat finansiellt holding-
foretag, som inte uppfyller limplighetskraven for det, inte lingre fir
ha en sidan position. Finansinspektionen ska ocksg f& kriva att en
revisor eller en sirskild granskare som &sidosatt sin rapporteringsskyl-
dighet till Finansinspektionen ska bytas ut. Reglerna om ansvarigt fore-
tag pd gruppnivd och om vilken myndighet som ska ha tillsyns-
ansvaret pd gruppnivd ska dndras.

Den utredningen foreslar att de bestimmelser som redogjorts for
1 foregdende avsnitt ska trida ikraft den 29 december 2020. Ut-
gdngspunkten ir att indringarna i tillsynsférordningen ska bérja till-
limpas den 28 juni 2021 (se artikel 3.2 i indringsférordningen). I arti-
kel 3.3-3.8 1 indringsférordningen finns undantag som 1 friga om en
rad artiklar féreskriver att bestimmelserna ska tillimpas frdn antingen
en tidigare eller senare tidpunkt.

Eftersom virdepappersbolagen undantas frén tillsynsférordningens
och kapitaltickningsdirektivets tillimpningsomride forst genom virde-
pappersbolagstorordningen ir forslagen frdn Utredningen om EU:s
bankpaket om riskreducerande 3tgirder naturligen utformade med
utgdngspunkten att dven virdepappersbolagen omfattas av regelver-
ket. Som framgdr av de foljande kapitlen limnar sdvil forevarande
utredning som Utredningen om EU:s bankpaket om riskreducerande
tgirder i flera avseenden lagforslag betriffande samma paragrafer.
Det giller bl.a. bestimmelserna om riskhantering och ingripande 1
8 kap. 4 § respektive 25 kap. 1 d § lagen om virdepappersmarknaden
samt bestimmelserna om krav och tillsynsansvar pd gruppnivd i 3
och 4 kap. tillsynslagen. Férevarande utredning har utgitt frén gillande
ritt vid utformningen av forfattningsforslagen. Det kommer dirfor
sannolikt vara nddvindigt att i den fortsatta beredningen i dessa
avseenden verviga forslagen frin bida utredningarna. I de fall dir
det framstir som relevant har férevarande utredning som ambition
att 1 forfattningskommentaren till aktuella lagrum notera att f6rslag
iven finns frdn Utredningen om EU:s bankpaket om riskreducerande
dtgirder.
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4.3 Terminologi i forslags- och bedomningsrutor

For att underlitta lisningen har utredningen valt att f6r EU-ritts-
akterna anvinda kortformerna tillsynsférordningen, kapitalticknings-
direktivet, virdepappersbolagsférordningen och virdepappersbolags-
direktivet dven nir det giller férslags- och bedémningsrutorna. I rutorna
anvinds ocksd benimningen tillsynslagen for lagen (2014:968) om sir-
skild tillsyn 6ver kreditinstitut och virdepappersbolag. Nir det giller
ovriga forfattningar avstdr utredningen frin att dterge SFS-numret 1
rutorna.
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5  Tilldmpningsomradet

5.1 Inledning

Virdepappersbolagsdirektivet och virdepappersbolagsférordningen
ir tillimpliga p8 virdepappersbolag. Vissa virdepappersbolag ska dock
pd grund av sin storlek, eller efter beslut av den behériga myndig-
heten, 1 vissa delar tillimpa samma regler som kreditinstitut. Fér en
del andra virdepappersbolag, exempelvis bolag som ingdr i en kon-
cern dir kapitaltickningsregelverken for kreditinstitut eller for-
sikringsforetag ir tillimpliga, och vissa sm& virdepappersbolag, finns
specialregler avseende vilket kapitaltickningsregelverk som ir till-
limpligt och i vilken omfattning. Aven fondbolag och AIF-forval-
tare omfattas till begrinsad del av de nya reglerna. Slutligen kan ett
svenskt virdepappersbolag f3 tillstdnd att ta emot medel pd konto
vilket sitter bolag med ett sidant tillstdnd i en sirskild situation 1
forhallande till kapitaltickningsregelverken. I detta kapitel behand-
las de dndringar som behover goras 1 svensk ritt for att anpassa den
till virdepappersbolagsdirektivet och virdepappersbolagsférordningen
vad giller tillimpningsomradet.

5.2 Vardepappersbolag
5.2.1 Regleringen i direktivet och férordningen

Bide virdepappersbolagsdirektivet och virdepappersbolagstérord-
ningen ir som huvudregel tillimpliga p& den typ av foretag som pd
EU-niv8 benimns virdepappersféretag och 1 svensk ritt kallas virde-
pappersbolag (se artikel 2.1 i direktivet och artikel 1.1 i férordningen).
Virdepappersbolag ir féretag som har tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse, dvs. verksamhet som bestdr 1 att yrkesmissigt tillhandahalla
investeringstjinster eller utféra investeringsverksamhet enligt lagen
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om virdepappersmarknaden. Exempelvis fir tillstind ges for ut-
forande av order pd kunders uppdrag, portfoljforvaltning, handel for
egen rikning och investeringsrddgivning.

Frén huvudregeln finns dock undantag. P4 virdepappersbolag som
dgnar sig it egen handel eller garantigivning’ och inte ir en s.k. ri-
varu- och utslippsrittshandlare’, ett féretag for kollektiva invester-
ingar eller forsikringsforetag och har tillgdngar som uppgr till minst
15 miljarder euro, pd bolags- eller koncernnivd, ska tillsynstérord-
ningen och delar av kapitaltickningsdirektivet fortsitta att tillimpas.*
Detsamma giller i de fall tillgdngarna inte uppgir till minst 15 miljarder
euro men uppgdr till minst fem miljarder euro och den behériga
myndigheten, férenklat uttryckt, har bedémt bolaget som system-
viktigt och dirfor har beslutat att tillsynsférordningen och viss
reglering frin kapitaltickningsdirektivet ska tillimpas pi bolaget.’
Den behoriga myndigheten kan ocks3 tillita virdepappersbolag som
ingdr i en foretagsgrupp som omfattas av gruppbaserad tillsyn 1 en-
lighet med tillsynsférordningen och som dgnar sig it egen handel
eller garantigivning att 1 stillet for de nya reglerna fortsitta att ill-
limpa tillsynsférordningen och delar av kapitaltickningsdirektivet.®

Det nuvarande kapitaltickningsregelverket (tillsynsférordningen
och kapitaltickningsdirektivet) ir tillimpligt p& kreditinstitut och
vissa virdepappersbolag. Virdepappersbolag som inte har tillstdnd
att forvara kunders medel eller finansiella instrument” och endast
tillhandahiller en eller flera av investeringstjinsterna ta emot och
vidarebefordra order, utféra order, portféljforvaltning eller invester-
ingsrddgivning ir dock undantagna frin tillimpningsomridet, se
artikel 4.1.2 ¢ 1 tillsynsférordningen. Nigot sidant undantag finns
inte 1 kapitaltickningsregelverket for virdepappersbolag. De nya
reglerna kommer séledes att vara tillimpliga pd samtliga virdepap-
persbolag. Det finns dock undantagsregler f6r mindre bolag och for
bolag som ingdr i koncerner dir andra kapitaltickningsregler giller fér
koncernen som sidan, se avsnitt 5.2.2.

2 kap. 1 § 3 lagen om virdepappersmarknaden.

22 kap. 1 § 6 lagen om virdepappersmarknaden.

3 Se artikel 4.1.5 1 virdepappersbolagsférordningen.

*Se artikel 1.2 a och b i virdepappersbolagsférordningen.

5 Se artikel 1.2 c i virdepappersbolagsférordningen.

¢ Se artikel 1.5 i virdepappersbolagsforordningen.

72 kap. 2 § forsta stycket 1 lagen om virdepappersmarknaden.
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5.2.2  Specialregler for sma och icke-sammanlankade
vardepappersbolag

Huvudregeln 1 virdepappersbolagsférordningen ir att varje virde-
pappersbolag for sig ska uppfylla kraven 1 delarna 27 i férordningen
(se artikel 5). Enligt artikel 6.1 kan den behériga myndigheten dock
besluta att undanta sma och icke-sammanlinkade virdepappersbolag
(se definitionen av dessa i artikel 12 i virdepappersbolagsférord-
ningen) frin kraven i del 2 och 3 (avseende det egna kapitalets sam-
mansittning och storlek), del 4 (om koncentrationsrisker) samt
del 6 och 7 (om offentliggérande och rapportering). Férutsittningarna
for ett sddant beslut ir atr virdepappersbolaget ir ett dotterbolag till
ett foretag som stir under tillsyn pd gruppnivd enligt tillsynsfér-
ordningen eller enligt artikel 7 1 virdepappersbolagstérordningen,
att bde virdepappersbolaget i1 friga och dess moderbolag stdr under
tillsyn av samma medlemsstat, att 6vriga inblandade behoriga myn-
digheter gir med pd det och att det egna kapitalet dr fordelat pd visst
sitt mellan moder- och dotterbolag. Ett sidant virdepappersbolag
kan dven undantas fran kraven 1 del 5 1 tillsynsférordningen, om de
ytterligare forutsittningar som anges i artikel 6.3 ir uppfyllda. En
motsvarande mojlighet till undantag, men enbart avseende del 6 i
férordningen, finns i artikel 6.2 f6r dotterbolag till f6rsikringsbolag.

Forutsittningarna f6r den behériga myndigheten att besluta om
undantag och vad detta innebir framgir direkt av virdepappersbolags-
forordningen och kriver inga lagstiftningsitgirder.

5.2.3 Genomforande i svensk ratt

Forslag: Tillsynslagen kompletteras med bestimmelser som

— upplyser om att virdepappersbolag som uppfyller kriterierna i
artikel 1.2 1 virdepappersbolagstérordningen, samt virdepap-
persbolag for vilka Finansinspektionen har fattat beslut enligt
artikel 1.5 1 samma férordning, ska tillimpa tillsynsférord-
ningen och anger att de bestimmelser i tillsynslagen som giller
kreditinstitut ska tillimpas, och
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— ger Finansinspektionen ritt att, 1 enlighet med artikel 5 1 virde-
pappersbolagsdirektivet, besluta att tillsynstérordningen och
de bestimmelser 1 tillsynslagen som giller kreditinstitut ska
tillimpas pa ett virdepappersbolag.

Bestimmelserna i lagen om virdepappersmarknaden, som i dag
enbart hinvisar till tillsynstérordningen, kompletteras med hin-
visningar till virdepappersbolagstérordningen for de virdepappers-
bolag som inte omfattas av artikel 1.2 eller 1.5 1 den férordningen.

I dag finns det inga svenska virdepappersbolag som har tillgdngar som
uppgdr till minst 15 miljarder euro. Mot bakgrund av de befintliga
virdepappersbolagens storlek och roll p& den svenska marknaden ir
det antagligen inte aktuellt att av det skilet tillimpa tillsynsférord-
ningen och kapitaltickningsdirektivet pd dessa bolag. Dock madste
svensk ritt anpassas sd att den éverensstimmer med de nya reglerna
och Finansinspektionen har méjlighet att fatta de beslut som an-
kommer pd en behorig myndighet.

Tillimpningsomradet for virdepappersbolagstérordningen kriver
inga lagstiftningsdtgirder. Att den ska tillimpas pa virdepappers-
bolag, med undantag fér vissa stora bolag, foljer direkt av forord-
ningen. Likasi féljer av férordningen (artikel 1.5) Finansinspektio-
nens ritt att tilldta virdepappersbolag, som ingir i en féretagsgrupp
som omfattas av gruppbaserad tillsyn i enlighet med tillsynsférord-
ningen och som ignar sig it egen handel eller garantigivning, att
i stillet for de nya reglerna fortsitta att tillimpa tillsynsférordningen
och de svenska regler som genomf{or kapitaltickningsdirektivet. En
bestimmelse som upplyser om detta bor dock tas in 1 lagen. I friga
om bestimmelserna i artikel 5 1 virdepappersbolagsdirektivet, som
ger ritt f6r den behoriga myndigheten att besluta att systemviktiga
virdepappersbolag med tillgdngar som uppgar till minst fem miljar-
der euro ska tillimpa tillsynsférordningen och de svenska regler som
genomfort kapitaltickningsdirektivet, krivs lagstiftningsitgirder.
En bestimmelse som ger Finansinspektionen mojlighet att fatta
sddana beslut bor tas in 1 tillsynslagen. Dirutéver behéver indringar
ske i de paragrafer i lagen om virdepappersmarknaden som i dag hin-
visar till tillsynsférordningen (se t.ex. 1 kap. 5 §) s8 att hinvisningarna
gors till virdepappersbolagsférordningen foér de virdepappersbolag
som inte omfattas av ndgon av de ovan beskrivna specialreglerna.
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Vad giller virdepappersbolagsdirektivet bor bestimmelserna 1 till-
synslagen justeras s att det gors en dtskillnad mellan kreditinstitut &
den ena sidan och virdepappersbolag, som inte ska tillimpa tillsyns-
férordningen och kapitaltickningsdirektivet, & den andra. Regler-
ingen ir i dag utformad sd att bide virdepappersbolag och kreditinstitut

ir definierade som ”institut”.?

5.3 Vardepappersbolag med tillstand till
inlaningskonton och kreditgivning

Forslag: Mojligheten for svenska virdepappersbolag att fa till-
stdnd f6r att ta emot kunders medel pd konto behills. Sidana
bolag ska definieras som kreditinstitut 1 tillsynslagen, och 1 lagen
om virdepappersmarknaden ska anges att bestimmelserna om
soliditet och riskhantering 1 6 kap. 1-3 och 4-7 §§ lagen om bank-
och finansieringsrérelse ska tillimpas 1 stillet f6r motsvarande
regler i lagen om virdepappersmarknaden. I den lagen ska ocks?
upplysas om att tillsynsférordningen giller for dessa bolag.

5.3.1 Bakgrunden till dagens regler

Enligt svensk ritt kan ett virdepappersbolag {3 tillstdnd att ta emot
kunders medel pd konto fér att underlitta virdepappersrorelsen.’
Mojligheten att ta emot medel pd konto ir utformad som en sidotjinst
och tillstind far endast ges tillsammans med tillstind till sidotjinsten
att limna kunder kredit for att kunden, genom virdepappersbolaget,
ska kunna genomféra en transaktion i ett eller flera finansiella instru-
ment.'” Att ta emot medel pd konto ir dock ingen sidotjinst enligt
MiFID, dir utgdngspunkten tvirtom ir att ett virdepappersforetag
méste hilla kunders medel avskilda. Det ir i stillet friga om en svensk
nationell reglering. Den svenska regleringen dr utformad si att de krav
som stills pd startkapital for virdepappersbolag med detta tillstind
ir desamma som stills pd kreditinstituten." Mgjligheten for virde-

8 1 kap. 2 § forsta stycket 2 tillsynslagen.

% Se 2 kap. 2 § férsta stycket 8 lagen om virdepappersmarknaden.
192 kap. 2 § andra stycket lagen om virdepappersmarknaden.

113 kap. 6 § forsta stycket 1 lagen om virdepappersmarknaden.
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pappersbolag att ta emot medel pd konto har funnits 1 svensk ritt
under l&ng tid, 8tminstone sedan 1970-talet. Nir svensk ritt borjade
anpassas till den europeiska regleringen p& omridet uppmirksam-
mades avvikelsen mot bide MiFID och dess féregingare ISD."
Enligt forarbetena till de lagindringar som anpassade svensk ritt till
den europeiska regleringen var dock mojligheten att anvinda sig av
inldningskonton av stor betydelse foér de svenska virdepappers-
bolagen och méjligheten att hilla sddana konton har dirfér behillits. "
I prop. 1994/95:50 behandlades utférligt frigan om virdepappers-
bolagens mojlighet att ta emot medel pd konto 1 férhillande till den
europeiska regleringen av kreditinstitut. Det konstaterades att “ndgon
allmingiltig och sammanhillen definition av begreppet kreditinstitut
inte finns 1 svensk lagstiftning. Begreppet definieras i stillet 1 de olika
lagar dir det anvinds utifrin regleringens indam3l”."* Den definition
av kreditinstitut som man d4 hade att férhilla sig till dterfanns i det
s.k. forsta banksamordningsdirektivet (77/780/EEG). Enligt det
direktivet var ett kreditinstitut “ett féretag vars verksamhet bestdr i
att frdn allminheten ta emot insittningar eller andra dterbetalbara
medel och att bevilja krediter for egen rikning”, dvs. i sak samma
definition av kreditinstitut som i dagens tillsynsférordning. Lagstif-
taren konstaterade di att det skulle innebira flera nackdelar om virde-
pappersbolagen inte lingre skulle kunna ta emot medel pd konto. Det
skulle innebira betydande stérningar och svrigheter f6r bolagen av
sdvil finansiellt som praktiskt slag. Det skulle ocksd kunna leda till
att bolagen skulle komma att 6verviga att byta verksamhetsform och
soka tillstdnd att bedriva roérelsen i bankform (dvs. utan de begrins-
ningar 1 inlinings- och kreditgivningsverksamheten som féljer av virde-
pappersbolagsreglerna). Slutsatsen blev att utformningen av regler-
ingen skulle ske pd ett sitt som beaktade den svenska marknadens
sirskilda forhdllanden. Detta skulle, enligt samma férarbeten, kunna
uppnis om det f6r virdepappersbolag som bedrev sddan verksamhet
infordes regler som uppfyllde kraven f6r kreditinstitut 1 europaritts-
lig mening. Bolagen i friga skulle di ”bli att anse som kreditinstitut
enligt EG-direktiven”. En av de anpassningar som gjordes var att hoja
kravet pa startkapital fér dessa bolag, och det framhélls att bolagen

12 Direktivet 93/22/EEG om investeringstjinster inom virdepappersomradet.
13 Se prop. 1994/95:50 s. 97 {. och prop. 2006/07:115 s. 326.
14 Prop. 1994/95:50 s. 101.
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skulle anmilas for inférande pd den gillande listan 6ver foretag som
i de olika linderna klassificeras som kreditinstitut."

5.3.2  Behoven av inlaningskonton i dag

Utredningen har haft kontakt med ndgra av de virdepappersbolag
som 1 dag har den aktuella tillstdindskombinationen.'® Enligt bolagen
fyller mojligheten att hilla inliningskonton en viktig funktion och
ir en forutsittning for att pd ett effektivt sitt hantera kunders depder
och virdepapperstransaktioner éver depderna. I synnerhet nir kun-
derna har kredit for virdepappershandel. Krediterna limnas pd de
inliningskonton som ir kopplade tll kundernas depder, och in-
ldningen utgdr en av finansieringskillorna for kreditgivningen. Om
bolagen inte lingre kunde tillhandahilla inldningskonton skulle denna
del av verksamheten behéva organiseras om i grunden, bide vad giller
den praktiska hanteringen och finansieringen. Aven vid primirmark-
nadstransaktioner — nir bolaget ir emissionsinstitut och bolagets
kunder tecknar sig 1 emissionen — underlittar inliningskonton verk-
samheten eftersom inlinade medel di kan anvindas f6r bolagets lik-
viditetshantering. Mojligheten att hilla inldningskonton och krediter
innebir att bolagens verksamhet avseende handel med virdepapper
over depd kan konkurrera med bankernas motsvarande verksamhet.
Om tillstindskombinationen inte lingre skulle vara méjlig skulle
som nimnts hanteringen och finansieringen férdyras vilket i sin tur
skulle riskera att forsimra konkurrensen i detta marknadssegment
och nigra av bolagen har anfort att de skulle 6verviga att soka till-
stdnd som bank om méjligheten att hélla inliningskonton férsvann.
Behoven av inliningskonton synes siledes vara desamma som 1 tidi-
gare lagstiftningsirenden, och s dven konsekvenserna av att mojlig-
heten togs bort.

5.3.3 Inlaningskonton i forhallande till de nya reglerna

Ett virdepappersbolag som tar emot inldning och limnar krediter
omfattas av definitionen av kreditinstitut 1 artikel 4.1.1 a 1 tillsyns-
férordningen. Frigan om sidana virdepappersbolag omfattas av for-

15 Prop. 1994/95:50 5. 99 {.
16 Det finns i dag fyra sidana bolag i Sverige.
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ordningen p& denna grund har dock inte haft nigon stérre betydelse
eftersom sidana virdepappersbolag i vart fall har omfattats pd grund
av artikel 4.1.2 i férordningens tidigare lydelse. Frigan kompliceras
dock pd grund av de dndringar 1 tillsynsférordningen som gors genom
artikel 62 1 virdepappersbolagsforordningen. I tillsynsférordningens
nya lydelse definieras begreppet “institut” (pd vilka tillsynsférord-
ningen ir tillimplig) 1 artikel 4.1.3 numera som ”ett kreditinstitut som
har auktoriserats enligt artikel 8 1 [kapitaltickningsdirektivet] eller
ett foretag som avses 1 artikel 8a.3 1 det direktivet”. Det bor i sam-
manhanget nimnas att det finns en undantagsregel i kapitalticknings-
direktivet, artikel 9.2, som innebir att ett foretag kan bedriva inl3-
ningsverksamhet utan att vara kreditinstitut, forutsatt att foretaget
stdr under nationell reglering till skydd for insittare och investerare.
Innebérden av den artikeln torde vara att exempelvis virdepappers-
bolagen i friga kan bedriva inliningsverksamhet utan att ha tillstind
enligt artikel 8 1 kapitaltickningsdirektivet. Virdepappersbolagen 1
fraga har fatt tillstdnd enligt lagen om virdepappersmarknaden, medan
artikel 8 1 kapitaltickningsdirektivet 1 svensk ritt tycks ha genomférts
genom bestimmelser i lagen om bank- och finansieringsrorelse. Det
gdr siledes inte att siga att bolagen har “auktoriserats enligt arti-
kel 8” i kapitaltickningsdirektivet. Det ir mdjligt att man ska tolka
den nya definitionen av institut i tillsynsférordningen som alla kredit-
institut, oavsett om de har fitt tillstind enligt artikel 8 eller omfattas
av nationell lagstiftning s3 att de enligt artikel 9.2 dr undantagna frén
tillstdndsplikten. Det framstir dock som en nigot djirv tolkning
utan stdd 1 direktivets ordalydelse. Om tillstdndskombinationen in-
liningskonton och kreditgivning fortsatt ska tillitas for virdepap-
persbolag bor ocksd forutsittas att, liksom 1 dag, tillsynsférordningen
tillimpas pa bolagen. For att undanrdja eventuella tveksamheter bor
1 sddana fall en lagregel utformas s att den uttryckligen anger att
tillsynsférordningen ska tillimpas pd bolagen 1 friga.

Ett alternativ dr att utménstra mojligheten fér virdepappersbolag
att ta emot inlining. Man kan friga sig om det ir ritt att ett foretag
som huvudsakligen dgnar sig 3t virdepappersrorelse ska folja de
kapitaltickningsregler som primirt ir avsedda for en helt annan typ
av foretag (banker) bara for att foretaget anvinder inliningskonton
istillet for klientmedelskonton for att hantera kunders transak-
tioner. Det kan ifrigasittas dels om det principiellt ir ritt, dels om
det dr ritt 1 férhéllande till EU-reglerna.
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Frén principiella utgingspunkter kan man konstatera att de nya
kapitaltickningsreglerna fér virdepappersbolag ir utformade for just
den typ av verksamhet som virdepappersbolag dgnar sig it. Exem-
pelvis beror kraven pd kapitalbasens storlek pa faktorer sdsom fér-
valtat kapital, omfattningen av kundorder och daglig handelsvolym.
Om ett virdepappersbolag som tar emot kunders medel p& konto
tillimpade tillsynsférordningen 1 stillet f6r virdepappersbolagsférord-
ningen skulle dessa, for virdepappersbolagens verksamhet special-
anpassade krav, inte gilla for bolaget. A andra sidan finns denna
diskrepans ocksd f6r de banker som har tillstdnd till virdepappers-
rorelse. Bankerna kommer dven i fortsittningen att omfattas av
kapitaltickningsreglerna fér kreditinstitut oavsett hur omfattande
virdepappersrorelsen ir 1 férhillande till den traditionella bankverk-
samheten. Principiellt bor det inte géras ndgon dtskillnad mellan en
bank som huvudsakligen dgnar sig it virdepappersrorelse och ett virde-
pappersbolag som tillhandahéller inliningskonton. Avgorande ir att
bida féretagen tar emot inldning frén allminheten och kapitaltick-
ningsreglerna f6r kreditinstitut ir utformade bl.a. for att sikra kun-
dernas mojlighet att f3 tillbaka sina pengar. Det dr dirfor relevant att
tillimpa reglerna bade pa banker och pa virdepappersbolag med till-
stidnd att ta emot medel pd konto. Man kan ocksi konstatera att
enligt de nya reglerna ska reglerna f6r kreditinstitut tillimpas pa virde-
pappersbolag &ver en viss storlek och pd bolag som den behériga
myndigheten anser systemviktiga (se avsnitt 5.2.1). EU-regleringen
utgdr sledes frin att det 1 vissa fall dr limpligt att tillimpa reglerna
for kreditinstitut dven pa virdepappersbolag.

En annan frga dr som sagt om detta ir korrekt 1 férhéllande till
EU-reglerna. Ett svenskt virdepappersbolag med den aktuella till-
stindskombinationen ir, 3tminstone vid forsta anblicken, EU-ritts-
ligt bdde ett kreditinstitut (enligt definitionen i artikel 4.1.1 a 1 till-
synsférordningen) och ett virdepappersforetag (enligt definitionen i
artikel 1.1 1 virdepappersbolagsférordningen). Dock siger definitionen
iartikel 1.1 1virdepappersbolagsférordningen att denna ir tillimplig
pd virdepappersforetag som har fitt tillstdnd enligt MiFID II. Som
nimnts ir tillstdndet for inldningskonton inte ett tillstdnd enligt
MiFID 1II, vilket innebir att nir ett foretag fir ett tillstdnd for in-
l&ningskonto, fir foretaget inte tillstdnd som “virdepappersforetag
enligt MiFID II”. Detta synsitt dverensstimmer ocksd med hur frigan
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har hanterats 1 tidigare lagstiftningsirenden.”” Det finns siledes var-
ken ndgra principiella eller EU-rittsliga hinder mot att det i svensk
ritt dven i fortsittningen ska vara mojligt f6r ett virdepappersbolag
att {8 tillstind att ta emot medel pd konto, férutsatt att bolagen till-
limpar tillsynsférordningen. Liksom tidigare ir kreditinstitut i svensk
ritt 1 sig ingen verksamhetsform som ett féretag kan soka tillstdnd
for, utan olika verksamhetsformer som t.ex. bank och kreditmark-
nadsbolag har i lagstiftningen samlats under paraplybegreppet kredit-
institut. Ocksd virdepappersbolag med tillstdnd till kreditgivning
och att ta emot medel pd konto ska liksom tidigare betraktas som
kreditinstitut i begrinsad mening." P4 grund av de indringar som
skett i tillsynsférordningen avseende definitionerna av institut och
kreditinstitut bér det faktum att tillsynsforordningen ska tillimpas
folja av en uttrycklig svensk lagregel, se ovan. Detta innebir givetvis
inte att ett sidant bolag kan bedriva samma typ av verksamhet som
andra kreditinstitut, t.ex. banker. Ett virdepappersbolag fir ta emot
kunders medel p4 konto enbart {6r att underlitta virdepappersrorel-
sen, och kreditgivningen fr endast ske for att kunden, genom virde-
pappersbolaget ska kunna genomféra en transaktion i ett eller flera
finansiella instrument. Dessa begrinsningar foljer av lagen om virde-
pappersmarknaden.

Det kommer dock att innebira stora skillnader mellan virde-
pappersbolag som tar emot medel pd konto och virdepappersbolag
som tar emot medel med redovisningsskyldighet; den férra kategorin
ska tillimpa de nuvarande reglerna 1 tillsynsférordningen medan den
senare kategorin ska tillimpa de nya reglerna i1 virdepappersbolags-
forordningen. Det dr mojligt att virdepappersbolag som 1 dag har
tillstdnd att ta emot medel pd konto av den anledningen viljer att
avsti frin detta tillstind och i stillet, om de inte redan har det, soker
tillstdnd f6r att ta emot medel med redovisningsskyldighet. Men
detta bor vara upp till varje bolag att bedéma.

Nir kapitaltickningsreglerna f6r virdepappersbolag genomférs 1
svensk ritt uppstdr ett behov av att skilja ut de virdepappersbolag
som ska tillimpa de regler i tillsynslagen som giller f6r kreditinstitut
frdn 6vriga virdepappersbolag. I lagen om virdepappersmarknaden
bor dirfor inforas en bestimmelse 1 8 kap. som innebir att bestim-
melserna om styrning och kontroll i lagen om bank- och finansier-

17 Prop. 1994/95:50 s. 99 och prop. 2006/07:115 s. 326.
18 Se prop. 1994/95:50 s. 99.
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ingsrorelse samt tillsynslagens bestimmelser om kreditinstitut ska
tillimpas pd virdepappersbolag med tillstdnd f6r kreditgivning och
inldningskonton. For att undanréja eventuella tveksamheter om till-
synsférordningens tillimpning bér bestimmelsen ocksd ange att den
férordningen ska tillimpas.

Mojligheten f6r ett virdepappersbolag att ta emot medel pd konto
kommer dven 1 fortsittningen att vara en svensk reglering som inte
dterfinns pd EU-nivd vilket kan pdverka méjligheterna att bedriva
verksamheten 1 friga i andra linder inom EES.

5.4 Fondbolag och AlF-férvaltare

Forslag: Bestimmelserna 1 2 kap. 10 § lagen om virdepappers-
fonder och 7 kap. 4 § forsta och andra styckena lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder dndras s att de 1 stillet
for att innehilla regler om kapitalbasens storlek i sak hinvisar
direkt till artikel 13 i1 virdepappersbolagstérordningen.

Virdepappersbolagsdirektivet innehiller tv4 artiklar, 60 och 61, som
indrar artikel 7 1 UCITS-direktivet” och artikel 9 1 AIFM-direk-
tivet’’. De artiklar som dndras ror kraven pd eget kapital under pi-
gdende verksamhet. I sak innebir dndringarna att det i UCITS- respek-
tive AIFM-direktivet anges, att oavsett vilket kapital som krivs
enligt de for respektive foretagstyp unika reglerna 1 UCITS- och
AIFM-direktiven, si fir ett fondbolags eller AIF-forvaltares egna
medel aldrig understiga det belopp som féljer av artikel 13 1 virde-
pappersbolagstérordningen. I den artikeln anges 1 sin tur att belop-
pet ska uppgd till en fjirdedel av bolagets fasta omkostnader.

I den svenska lagstiftning som genomfért artikel 7 1 UCITS-direk-
tivet och artikel 9 1 AIFM-direktivet anges i dag att fondbolagets/
ATF-forvaltarens egna medel, oavsett vad som foljer av de foretags-
specifika kraven, inte fir ”understiga ett belopp som motsvarar
25 procent av bolagets fasta omkostnader”.” Vidare anges i de svenska
paragraferna, liksom 1 artikel 13 i virdepappersbolagsférordningen,

19 Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/65/EG.

20 Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/61/EU.

212 kap. 10 § forsta stycket lagen om virdepappersfonder och 7 kap. 4 § férsta stycket lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
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dels att Finansinspektionen kan besluta om dndring av kapitalkravet
om bolagets/forvaltarens verksamhet har dndrats visentligt, dels vilket
rikenskapsir som ska anvindas for berikningen av de fasta omkost-
naderna. De svenska paragraferna motsvarar alltsd 1 sak artikel 13 i
virdepappersbolagsférordningen. Det ir dock inte en limplig ord-
ning att 1 svensk lag ha bestimmelser som har samma innebérd som
en bestimmelse i en direktverkande férordning. Det ir olimpligt,
inte bara frin principiella utgdngspunkter, utan iven rent praktiskt.
Om det inte 1 lagen hinvisas till den relevanta artikeln i férordningen
uppstér en oklarhet om i vilken min niva 2-bestimmelser som an-
knyter till férordningens artikel ir tillimpliga. Att sddana bestim-
melser ska tas fram foljer av artikel 13.4 i férordningen.”” Bestimmel-
serna 1 lagen om virdepappersfonder (2 kap. 10 §) och lagen om f6r-
valtare av alternativa investeringsfonder (7 kap. 4 § forsta och andra
styckena) bor dirfér dndras s att de hinvisar direke till artikel 13 1
virdepappersbolagsférordningen.

5.5 Andringar av tillimpningsomradet
i tillsynsforordningen och
kapitaltackningsdirektivet

Virdepappersbolagstorordningen och virdepappersbolagsdirektivet
innebir ocksi indringar i kapitaltickningsdirektivet och tillsyns-
férordningen betriffande tillimpningsomrddet for de rittsakterna.
I tillsynsférordningen utvidgas definitionen av kreditinstitut till att
omfatta, férutom foretag vars verksamhet bestdr i att frin allmin-
heten ta emot insittningar eller andra dterbetalbara medel och att
bevilja krediter for egen rikning, iven féretag (utom rivaru- eller
utslippsrittshandlare, foretag for kollektiva investeringar eller for-
sikringsforetag) som bedriver investeringsverksamheterna handel
for egen rikning eller garantigivning/placering av finansiella instru-
ment pd grundval av ett fast dtagande, och det samlade virdet av fore-
tagets eller foretagsgruppens tillgdngar uppgir till minst 30 miljarder
euro (se den indrade artikeln 4.1.1 i tillsynsférordningen). Aven defi-
nitionen av begreppet institut i artikel 4.1.3, som bestimmer tillimp-

22 Det finns 1 dag nivd 2-bestimmelser kopplade till motsvarande regel i tillsynsférordningen,
som anger vad som ska ingd i bolagets fasta omkostnader, se artikel 34b i kommissionens
delegerade férordning (EU) 2015/488.
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ningsomrddet f6r bdde tillsynsférordningen och kapitalticknings-
direktivet, indras. Definitionen omfattar inte lingre virdepappers-
foretag, utan med institut avses 1 stillet kreditinstitut som har aukto-
riserats enligt artikel 8 1 kapitaltickningsdirektivet och féretag som
har auktoriserats enligt den nya artikeln 8a.3 i samma direktiv. Enligt
artikel 8a.3 ska sidana foretag som genom idndringen av artikel 4.1.1
i tillsynsférordningen omfattas av definitionen av kreditinstitut an-
soka om auktorisation som kreditinstitut senast nir genomsnittet av
samtliga tillgdngar (p& féretagsniva eller konsoliderad nivd) beriknat
over en sammanhingande tolvmainadersperiod, uppgir till minst
30 miljarder euro (artikel 8a.1) eller inom ett &r och en dag efter
ikrafttridandet av virdepappersbolagsdirektivet.

Regleringen ir genom ett flertal korsreferenser mellan tillsyns-
férordningen och kapitaltickningsdirektivet svirgenomtringlig, men
innebir i korthet att vissa mycket stora virdepappersbolag definieras
som kreditinstitut i tillsynsférordningen och att dirmed regleringen
i tillsynsférordningen och kapitaltickningsdirektivet 1 sin helhet ir
tillimplig pa dessa foretag. Foretagen ska ocksé soka tillstdnd som
kreditinstitut inom en viss tid.

5.5.1 Genomforande i svensk ratt

Forslag: Definitionerna av kreditinstitut 1 1 kap. 5 § 10 lagen om
bank- och finansieringsrorelse, 1 kap. 4 b § lagen om virdepap-
persmarknaden och 1 kap. 2 § férsta stycket 3 tillsynslagen, indras
s& att de dven omfattar sddana féretag som avses 1 artikel 4.1.1 b 1
tillsynsférordningen.

Definitionen av virdepappersbolag i1 kap. 2 § forsta stycket 4
tillsynslagen dndras s att den avser bolag med tillstind enligt
lagen om virdepappersmarknaden, vilka inte dr kreditinstitut.

En ny bestimmelse tas in i lagen om virdepappersmarknaden
om att sidana virdepappersbolag som avses 1 artikel 4.1.1b 1
tillsynsférordningen ska soka tillstdnd som virdepappersinriktat
kreditinstitut inom de tidsfrister som anges 1 artikel 8a.1 1 kapital-
tickningsdirektivet.
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Definitionerna av kreditinstitut och virdepappersbolag

I svensk ritt finns definitioner av kreditinstitut, med lite olika inne-
boérd, 11 kap. 5 § 10 lagen om bank- och finansieringsrérelse, 1 kap.
2 § forsta stycket 3 tillsynslagen och 1 kap. 4 b § lagen om virdepap-
persmarknaden. De svenska definitionerna avviker frin definitionen 1
den nu gillande tillsynsférordningen p8 s8 sitt att det 1 svensk ritt
anges att ett kreditinstitut ir bank och kreditmarknadsforetag (samt
ytterligare foretagstyper beroende pd lagstiftningens syfte). Bank och
kreditmarknadsféretag 1 sin tur dr de foretagstyper som 1 Sverige
med st6d av sina tillstdnd kan bedriva verksamhet som gir ut pd att
frdn allminheten ta emot insittningar eller andra dterbetalbara medel
och att bevilja krediter {6r egen rikning (se om virdepappersbolag med
tillstdnd for inliningskonton och kreditgivning i avsnitt 5.3). Denna
del av definitionen 1 tillsynsférordningen har dock inte dndrats var-
f6r de nuvarande svenska definitionerna i dessa avseenden inte heller
behéver indras. Diaremot bor definitionerna utvidgas s att de ocksd
omfattar féretag enligt den nya artikeln 4.1.1 b 1 tillsynsférordningen,
dvs. vissa virdepappersbolag vars tillgingar uppgér till minst 30 mil-
jarder euro.

Aven definitionerna av virdepappersforetag indras i tillsynsfor-
ordningen och kapitaltickningsdirektivet. I artikel 4.1.2 1 tillsyns-
forordningen definierades tidigare virdepappersforetag som foretag
med tillstdnd enligt MiFID II, med undantag for vissa sddana fore-
tag, eftersom tillsynsférordningen var tillimplig pd vissa virdepap-
persforetag. Definitionen har nu renodlats s3 att den innebir att ett
virdepapperstoretag ir ett foéretag (utom kreditinstitut) med till-
stdnd enligt MiFID II. For svenskt vidkommande innebir det att
definitionen av virdepappersbolag i nimnda lagar bér dndras till att
avse foretag, utom kreditinstitut, som har fitt tillstind enligt lagen
om virdepappersmarknaden. Av detta féljer att féretag som avses i
den nya artikeln 4.1.1 b 1 tillsynsférordningen inte ir virdepappers-
bolag, eftersom de ir kreditinstitut.

Kravet pd att soka tillstind som kreditinstitut

Som nimnts avviker de svenska definitionerna av kreditinstitut frin
tillsynsférordningen p4 sd sitt att kreditinstitut definieras som banker
och kreditmarknadsbolag i stillet f6r, som 1 tillsynsférordningen,
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som féretag som bedriver verksamhet som gér ut pd att frin allmin-
heten ta emot insittningar eller andra dterbetalbara medel och att
bevilja krediter for egen rikning. Det foljer 1 stillet av andra bestim-
melser i lagen om bank- och finansieringsrérelse att ett kreditmark-
nadsbolag kan f3 tillstind att bedriva verksamhet som gir ut pd att
frdn allminheten ta emot insittningar eller andra dterbetalbara medel
och att bevilja krediter fér egen rikning (3 kap. 1 § och 1 kap. 5 § 12
lagen om bank- och finansieringsrérelse) och att en bank, samt vissa
andra foretagstyper, fir bedriva sddan verksamhet utan sirskilt till-
stdnd (2 kap. 3 § lagen om bank- och finansieringsrérelse). Med bank-
rorelse avses 1 svensk ritt rorelse dir det ingdr betalningsformedling
via generella betalsystem och mottagande av medel som efter uppsig-
ning ir tillgingliga for fordringsidgaren inom hégst 30 dagar (1 kap.
3 § lagen om bank- och finansieringsrorelse). En bank har siledes
face tillstind f6r sddan verksamhet och kan sedan ocksd utan ytter-
ligare tillstdnd ta emot insittningar och bevilja krediter.

Artikel 8.a.1 1 kapitaltickningsdirektivet innebir att sidana virde-
pappersbolag som avses 1 artikel 4.1.1 b 1 tillsynsférordningen méste
soka tillstdnd som kreditinstitut inom de tidsramar som anges i
artikeln. Med kreditinstitut avses 1 kapitaltickningsdirektivet sddana
foretag som bedriver verksamhet som gir ut pd att frdn allminheten
ta emot insittningar eller andra &terbetalbara medel och att bevilja
krediter for egen rikning. Om man inte infor ett nytt begrepp for
att definiera dessa bolag skulle regleringen innebira att dessa bolag
skulle behova soka tillstdnd som bank eller for finansieringsrorelse.
Det skulle i sin tur innebira att bolaget skulle {2 tillstdnd till en helt
annan verksamhet in den bolaget faktiskt bedriver. Som utredningen
har forstdtt det dr detta inte syftet med regleringen. Det ir omfatt-
ningen och det slag av investeringsverksamhet bolaget bedriver som
kan leda till att bolaget méste soka detta tillstdnd. Och syftet dr att
tillsynsférordningen och de regler som genomfér kapitalticknings-
direktivet ska tillimpas samt att samma tillsynsmyndighet som har
tillsyn 6ver kreditinstituten ska ha tillsyn iven 6ver dessa virde-
pappersbolag (detta dr inget praktiskt problem i Sverige eftersom
Finansinspektionen har tillsyn éver bdda). Det anges visserligen i
artikel 8a.1 att bolagen i friga ska soka tillstdnd ”i enlighet med
artikel 8” 1 kapitaltickningsdirektivet. Detta bor mot bakgrund av
vad som nyss anférts dock inte tolkas som att tillstdndsforfarandet 1
sig eller 6vriga konsekvenser av tillstdnd som kreditinstitut ska till-
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limpas. De aktuella bolagen bor sdledes inte soka och 3 tillstind
varken f6r bank- eller finansieringsrorelse. I stillet bor ett nytt begrepp
inféras i lagen — virdepappersinriktat kreditinstitut — som betecknar
dessa foretag. Foretagen ska soka sidant tillstdnd, men detta innebir
inte att de kan bedriva nigon annan verksamhet in den de har till-
stdnd f6r enligt lagen om virdepappersmarknaden, utan enbart att
de regler som giller kreditinstitut enligt tillsynsférordningen och de
regler som genomfér kapitaltickningsdirektivet ska tillimpas.

Bestimmelserna om 3terkallelse av tillstdnd 1 kapitalticknings-
direktivet kompletteras med en regel (artikel 18.aa) som siger att
tillstdndet ska dterkallas om foretaget enbart bedriver sddan invester-
ingsverksamhet som avses i artikel 4.1.1b 1 tillsynsférordningen,
och foretagets samlade tillgingar i genomsnitt under en samman-
hingande femirsperiod understigit de troskelvirden som anges i
artikeln (30 miljarder euro). Varken i tillsynsférordningen eller kapi-
taltickningsdirektivet finns nigra uttryckliga regler om vad en sddan
dterkallelse innebir for foretaget 1 friga. En dterkallelse pd dessa
grunder — i korthet att foretaget har krympt sedan det var tvunget
att soka tillstdnd som virdepappersinriktat kreditinstitut — bér rimligen
leda till att bolaget dtergir till att vara ett ”vanligt” virdepappersbolag.

Genom virdepappersbolagsdirektivet infors dels en ny artikel 66.1 aa
1 kapitaltickningsdirektivet om att den behoriga myndigheten ska
kunna ingripa med sanktioner mot den som inte soker tillstind, dels
en ny artikel 95a 1 MiFID II som innebir att den behoriga myndig-
heten f6r ett virdepappersbolag som ansékt om tillstdnd fore ikraft-
tridandet av virdepappersbolagsdirektivet och som omfattas av
artikel 4.1.1 b 1 tillsynsférordningen ska underritta den behériga
myndighet som meddelar tillstdnd for kreditinstitut om bolagets
samlade tillgdngar. Den generella bestimmelsen om Finansinspek-
tionens ingripanden i 25 kap. 1 § lagen om virdepappersmarknaden
ger inspektionen mojlighet att ingripa iven mot den som inte efter-
lever bestimmelserna om att séka tillstind som virdepappersinriktat
kreditinstitut varfor nigra lagindringar for att genomfora artikel 66.1 aa
1 kapitaltickningsdirektivet inte behovs. Artikel 95a 1 MiFID II tar
sikte pd situationer dir olika myndigheter hanterar virdepappers-
bolag respektive kreditinstitut. I Sverige hanteras bdda foretags-
typerna av en och samma myndighet, varfér nigra lagstiftningsatgir-
der inte heller behdvs avseende denna artikel.
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6.1 Inledning

I detta kapitel behandlas de férindringar i kraven pd startkapital som
genomfoérandet av virdepappersbolagsdirektivet kommer att innebira.

6.2 Reglerna i direktivet och gallande ratt

Artikel 9 1 virdepappersbolagsdirektivet innehdller bestimmelser om
virdepappersbolagens startkapital. Genom direktivet dndras dven
artikel 15 1 MiFID II s§ att artikeln anger att ett foretag inte ska
beviljas tillstdnd om inte kravet pd startkapital enligt artikel 91 virde-
pappersbolagsdirektivet ir uppfyllt.' Reglerna ir, som i dag, utfor-
made sd att det stills olika krav pd startkapitalets storlek beroende
pd virdepappersbolagets verksamhet.

For ett virdepappersbolag med tillstind till handel f6r egen rik-
ning eller f6r verksamheten garantigivning avseende finansiella instru-
ment och placering av finansiella instrument med ett fast dtagande’
stills enligt artikel 9.1 krav pd ett startkapital som motsvarar minst
750 000 euro (i dag 730 000 euro) och detsamma giller enligt arti-
kel 9.4 for virdepappersbolag som har tillstdnd att driva en OTF-
plattform® och p4 plattformen bedriver handel f6r egen rikning eller
har tillstdnd att gora det.* Virdepappersbolag som har tillstind for
att ta emot och vidarebefordra order, utféra order pd kunders upp-
drag, portfoljforvaltning, investeringsridgivning eller placering av

! Artikel 15 1 MiFID II hinvisade tidigare till tillsynsférordningen som i sin tur 1 artikel 4.51
hinvisade till artiklarna 28-32 i kapitaltickningsdirektivet. Genom indringen hiinvisas numera
direkt till artikel 9 i virdepappersbolagsdirektivet.

22 kap. 1 § 3 och 6 lagen om virdepappersmarknaden.

32 kap. 1§ 9 lagen om virdepappersmarknaden.

* Den egen handel ett virdepappersbolag far bedriva p4 en OTF-plattform som bolaget sjilvt
driver dr begrinsad enligt 11 kap. 2 b § lagen om virdepappersmarknaden.
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finansiella instrument, men som inte har tillstind att f6rvara kunders
finansiella instrument eller ta emot medel med redovisningsskyldig-
het, ska enligt artikel 9.2 ha ett startkapital som motsvarar 75 000 euro
(1 dag 50 000 eller 125 000 euro). Andra virdepappersbolag in de
som nimnts ska, enligt artikel 9.3, ha ett startkapital som motsvarar
150 000 euro (i dag 125 000 euro).

Dagens regler, som iterfinns 1 3 kap. 6 § lagen om virdepappers-
marknaden, ir baserade p& artiklarna 28-32 1 kapitaltickningsdirek-
tivet. Bestimmelserna 1 det direktivet, och i den svenska lagen, inne-
bir dirutdver att de virdepappersbolag, for vilka det ligsta kravet pd
startkapital (50 000 euro) giller, som alternativ till startkapital kan
ha en ansvarsforsikring eller garanti av viss omfattning eller en kom-
bination av ansvarsférsikring eller garanti och startkapital.” For virde-
pappersbolag som ir registrerade som forsikringsférmedlare finns
ocksd ansvarsforsikring eller garanti, eller en kombination av ansvars-
forsikring/garanti och startkapital som alternativ till startkapital. Kra-
ven pd startkapital och forsikringens/garantins omfattning ir dock
ligre f6r den som ir registrerad som férsikringstormedlare dn for
ovriga virdepappersbolag. Dessa alternativ finns dock inte 1 virde-
pappersbolagsdirektivet. Virdepappersbolag som har tillstind att ta
emot medel pd konto och for kreditgivning ska enligt 3 kap. 6 § forsta
stycket 1 lagen om virdepappersmarknaden ha ett startkapital som
motsvarar minst fem miljoner euro. Detta beror pd att de i detta avse-
ende betraktas som kreditinstitut och minimikravet p3 startkapital {6l-
jer av artikel 12 1 kapitaltickningsdirektivet.

Enligt artikel 11 i vdrdepappersbolagsdirektivet ska ett virde-
pappersbolags startkapital best av sddana poster som avses i artikel 9
1 virdepappersbolagstérordningen, dvs. kirnprimirkapital, évrigt pri-
mirkapital f6r kapitaltickningsindamal och supplementirkapital.®
En motsvarande regel finns i artikel 28.1 i kapitaltickningsdirektivet
som ligger till grund for dagens reglering.

53 kap. 6 § andra stycket lagen om virdepappersmarknaden och artikel 31 i kapitalticknings-
direktivet.

¢ Hanvisningskedjan ir relative komplicerad. Artikel 11 i virdepappersbolagsdirektivet hinvisar till
artikel 9 1 virdepappersbolagsférordningen som i sin tur hinvisar vidare till tillsynsférord-
ningen fér definitionerna av kirnprimirkapital och annat primirkapital.
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6.3 Genomforande i svensk ratt

Forslag: Bestimmelserna 1 3 kap. 6 § forsta stycket lagen om virde-
pappersmarknaden dndras s§ att

— kravet avseende startkapital giller vid tidpunkten f6r beslut
om tillstind,

— virdepappersbolag med tillstdnd till handel f6r egen rikning
eller for verksamheten garantigivning avseende finansiella instru-
ment och placering av finansiella instrument med ett fast 3ta-
gande ska ha ett startkapital som motsvarar minst 750 000 euro,

— virdepappersbolag som har tillstdnd fér att ta emot och vidare-
befordra order, utféra order pd kunders uppdrag, portféljfor-
valtning, investeringsrddgivning eller placering av finansiella
instrument och som inte har tillstdnd att férvara kunders finan-
siella instrument eller ta emot medel med redovisningsskyldig-
het, ska ha ett startkapital som motsvarar minst 75 000 euro, och

— vriga virdepappersbolag, inklusive bolag med tillstdnd att driva
en MTF-plattform, ska ha ett startkapital som motsvarar minst
150 000 euro.

Bestimmelserna i 3 kap. 6 § andra och tredje styckena lagen om
virdepappersmarknaden, som gor det mojligt for vissa virdepap-
persbolag att i stillet for ett visst startkapital ha en ansvarsfor-
sikring eller garanti, eller en kombination av ansvarsférsikring/
garanti och startkapital, utménstras ur lagen.

En ny bestimmelse som anger att startkapitalet fér de virde-
pappersbolag som inte har tillstind att ta emot inldning, ska bestd
av de poster som anges 1 artikel 9 i virdepappersbolagsférordningen
tas in som ett nytt andra stycke 1 3 kap. 6 § lagen om virde-
pappersmarknaden. For virdepappersbolag med tillstdnd att ta emot
medel pd konto ska hinvisningen i stillet ske till artikel 72 1 till-
synsférordningen.

Bestimmelsen 1 3 kap. 7 § forsta stycket lagen om virdepap-
persmarknaden kompletteras med en hinvisning till virdepappers-
bolagsférordningen och termen stora exponeringar utgdr. Andra
och tredje styckena utgir.
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Bestimmelserna 1 7 kap. 1 § samma lag om begrinsningar 1
virdepappersbolagens mojligheter att inneha viss egendom kom-
pletteras 1 punkten 2 med en hinvisning till virdepappersbolags-
férordningen.

Bestimmelsen 1 12 kap. 7 § andra stycket samma lag justeras
s& att det krav pd startkapital som stills pd en bors som driver en
handelsplattform idven i fortsittningen ska vara detsamma som
det krav som stills pd ett virdepappersbolag som bedriver samma
verksambhet.

Som nimnts finns 1 dag bestimmelser om startkapital 1 3 kap. 6 §
lagen om virdepappersmarknaden. I paragrafen ir virdepappers-
bolagen indelade 1 olika kategorier med olika nivier {6r startkapitalet
beroende pi vilka verksamheter de har tillstind fér. Kategorierna
stimmer inte helt 6verens med kategoriseringen i artikel 9 1 virde-
pappersbolagsdirektivet. I svensk ritt giller det ligsta kravet pa start-
kapital endast bolag som ska ta emot och vidarebefordra order och
tillhandahilla investeringsrddgivning (och inte férvara kunders medel
eller virdepapper). I direktivet omfattas dven de bolag som ska ut-
fora order, tillhandahilla portfoljforvaltning och placera finansiella
instrument utan fast dtagande av det ligsta kravet. En annan skillnad
ir virdepappersbolag som driver en OTF-plattform och dir bedri-
ver, eller har tillstind att bedriva, handel f6r egen rikning. I virde-
pappersbolagsdirektivet anges de bolagen i artikel 9.4 som en egen
kategori vars startkapital ska uppgd till minst 750 000 euro. Avgo-
rande ir dock att de bedriver handel {6r egen rikning. Huvudregeln
1 MiFID II ir att den som driver en OTF-plattform inte sjilv ska
bedriva egen handel pi plattformen.” Frén denna huvudregel undan-
tas s.k. matchad principalhandel med vissa utpekade typer av finan-
siella instrument.® I svensk ritt dr regeln utformad som en regel for
hur handeln p& en OTF-plattform fir bedrivas och ger inte det fore-
tag som driver plattformen en sjilvstindig ritt att dir bedriva inve-
steringsverksamheten egen handel. Det ir méjligt att regleringen frin
MIFID II har genomférts pd annat sitt 1 andra jurisdiktioner, men
enligt svensk ritt kriver investeringsverksamheten handel fér egen

7 Se artikel 20.1 i MiFID II, genomf{érd 1 svensk ritt genom 11 kap. 2 b § forsta stycket lagen
om virdepappersmarknaden.

8 Se artikel 20.2 och 20.3 i MiFID II och 11 kap. 2 b § andra stycket lagen om virdepappers-
marknaden.
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rikning sirskilt tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 3 lagen om virdepappers-
marknaden, och det ir forst om ett bolag har ett sidant tillstdnd som
bolaget kan bedriva sidan verksamhet p& en OTF-plattform, med de
begrinsningar som féljer av 11 kap. 2 b § andra stycket samma lag.
Den svenska regleringen leder till att bolag som driver en OTEF-
plattform, och ska bedriva matchad principalhandel p& plattformen,
mdste ha sirskilt tillstind f6r egen handel, vilket i sin tur innebir att
bolagen hamnar 1 den kategori bolag f6r vilka kravet pd startkapital
ir 750 000 euro. Nigon sirskild regel 1 den svenska lagen for dessa
bolag behovs dirfor inte. Dock behéver nivderna pd kraven pd
startkapital justeras for respektive kategori s3 att de dverensstimmer
med nivderna i artikel 9. I 3 kap. 6 § forsta stycket 2 anges 1 dag att
nivdn pd startkapitalet giller f6r bolag som ska bedriva verksamhet
enligt 2 kap. 1§ 3, 6 och 8. Foérutom att hinvisningen till 2 kap. 1§ 8
boér utgd bor och dndras till eller, s3 att det tydligt framgdr att det dr
om bolaget ska driva ndgon av nimnda verksamheter som kravet pd
startkapital giller. For virdepappersbolag som har tillstdnd att ta
emot medel pd konto och for kreditgivning sker dock ingen férind-
ring; de betraktas fortfarande som kreditinstitut i detta avseende, se
avsnitt 5.3, och ska ha ett startkapital som motsvarar minst fem
miljoner euro. Kravet pd startkapital i bdde artikel 15 i MiFID II och
1 artikel 9 1 virdepappersbolagsdirektivet anger att bolaget miste ha
det angivna startkapitalet for att {3 tillstdnd. I den svenska lagtexten
ir kravet utformat sd att det anger att bolaget ”ska nir verksamheten
paborjas ha ett startkapital som vid tidpunkten f6r beslut om till-
stind motsvarar ...”. Ordalydelsen ger intryck av att beskriva tvd
olika tidpunkter: dels nir verksamheten paborjas, dels vid tidpunk-
ten f6r beslut om tillstind. Fér att undvika missforstind bér bestim-
melsen dndras sd att det klart framgdr att det endast ir tidpunkten
for beslut om tillstdnd som ir relevant.

De bestimmelser i lagen om virdepappersmarknaden som gor det
mojligt for vissa virdepappersbolag att i stillet f6r ett visst start-
kapital ha en ansvarsforsikring eller garanti, eller en kombination av
ansvarsforsikring/garanti och startkapital (3 kap. 6 § andra och tredje
styckena) utménstras ur lagen, eftersom dessa alternativ inte finns i
virdepappersbolagsdirektivet.

I dagens regler finns ingen bestimmelse som, liksom artikel 11 i
virdepappersbolagsdirektivet, uttryckligen anger vad ett virdepappers-
bolags startkapital ska bestd av. En sddan bestimmelse bér tas in i
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lagen om virdepappersmarknaden. For virdepappersbolag med till-
stdnd att ta emot medel pd konto bér dock hinvisningen ske till till-
synsférordningen, eftersom bolagen i detta avseende ska behandlas
som kreditinstitut.

I 3 kap. 7 § lagen om virdepappersmarknaden finns 1 férsta stycket
en upplysning om att det finns bestimmelser om kapitaltickning och
stora exponeringar i bl.a. tillsynsférordningen. Stycket bor komplette-
ras med en hinvisning dven till virdepappersbolagstérordningen,
eftersom den kommer att gilla fér de allra flesta virdepappersbola-
gen. Bestimmelsen bor ocksd justeras si att upplysningen enbart tar
sikte pd kapitaltickning, eftersom stora exponeringar inte ir relevant
for virdepappersbolag. I andra stycket i samma paragraf finns en
bestimmelse som inférdes 1 svensk ritt 1 samband med att den tidigare
svenska utvidgningen av tillimpningsomridet for tillsynsférordningen
upphoérde att gilla (se prop. 2017/18:5 s. 79 f.). Nir tillsynsférord-
ningen var tillimplig p4 alla virdepappersbolag fanns kravet pd att
uppritthélla en kapitalbas motsvarande startkapitalet i férordningen
och det behovdes ingen uttrycklig bestimmelse om detta 1 lagen.
Nir tillsynsférordningen inte lingre gillde {6r vissa bolag krivdes en
lagregel for detta. I virdepappersbolagstérordningen finns motsva-
rande krav i artikel 11.1 b och andra stycket 1 3 kap. 7 § bor dirfor
utgd ur lagen. Tredje stycket 1 3 kap. 7 § handlar om de alternativ till
startkapital som vissa bolag kan ha enligt nu gillande ritt. Eftersom
utredningen foresldr att dessa alternativ ska utménstras ur svensk
ritt bor dven 3 kap. 7 § tredje stycket utgd.

I 7 kap. 1§ lagen om virdepappersmarknaden finns en bestim-
melse om begrinsningar av virdepappersbolagens mojligheter att
inneha viss egendom. I punkten 2 finns en upplysning om att vissa
sidana begrinsningar dven foljer av tillsynsfoérordningen. Upplys-
ningen bor kompletteras med en hinvisning dven till virdepappers-
bolagsférordningen.
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For en bors som driver en handelsplattform giller samma krav pa
startkapital som for ett virdepappersbolag som bedriver sddan verk-
samhet. Detta foljer av artikel 5.2 i MiFID II” och har i svensk ritt
reglerats 1 12 kap. 7 § andra stycket lagen om virdepappersmarkna-
den genom en hinvisning till 3 kap. 6 § forsta stycket 2 samma lag.
Genom ovan féreslagna indringar 13 kap. 6 § kommer kravet pa start-
kapital fo6r virdepappersbolag som driver en handelsplattform att
dterfinnas 1 3 kap. 6 § forsta stycket 3, och hinvisningen 112 kap. 7 §
andra stycket bor dirfor justeras.

? Se prop. 2006/07:115 s. 384.

165






/ Bolagsstyrning och riskhantering

7.1 Inledning

Liksom kapitaltickningsregelverket for kreditinstitut stiller det nya
regelverket f6r virdepappersbolag krav pd foretagens styrning, orga-
nisation och riskhantering. En viktig skillnad ir dock att bestimmel-
serna i kapitaltickningsdirektivet innehdller de grundliggande kraven
for att ett foretag ska {4 tillstdnd att utdéva verksamhet som kredit-
institut. Bland dessa krav ingdr krav p foretagets ledning och orga-
nisation. I kapitaltickningsdirektivet finns dirfér regler om bolags-
styrning pa ett dvergripande plan, dir frigor om riskhantering och
kapitaltickning idr en del. Fér virdepappersbolagens del dterfinns de
overgripande reglerna om bolagsstyrning i MiFID och inte i virde-
pappersbolagsdirektivet. De regler som finns avseende styrning och
organisation i det direktivet ir fokuserade pa just riskhantering och
kapitaltickning och inte p& bolagsstyrning i allminhet.

Reglerna om styrning och riskhantering omfattar ocksa regler om
foretagens ersittningar till anstillda. Dessa regler behandlas separat
1 kapitel 8.

7.2 Gallande ratt
7.2.1 Dagens regler och bakgrunden till dem

Forutom de grundliggande reglerna om bolagsstyrning som giller alla
aktiebolag, t.ex. i aktiebolagslagen (2005:551), finns lagreglerna om
styrning och riskhantering i virdepappersbolag framférallt i 8 kap.
lagen om virdepappersmarknaden. Kapitlet har rubriken "Roérelse-
regler” och innehiller en rad bestimmelser om virdepappersbolagens
och virdepappersinstitutens styrning och organisation. Bestimmel-
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serna har sin bakgrund dels 1 kapitaltickningsdirektivet, dels 1
MiFID II.

Bestimmelserna i 8 kap. 3, 4, 5-8 och 8 f §§ hirror frén kapitaltick-
ningsdirektivet medan de 1 9-20 och 21-34 §§ hirror frdn MiFID I1.
I friga om 8 kap. 8 b-8 e §§ hiirroér bestimmelserna frén bide kapital-
tickningsdirektivet och MiFID II p4 s8 sitt att artikel 9 1 MiFID II
anger att ledningsorganet (i svensk ritt styrelsen och verkstillande
direktoren) ska f6lja artiklarna 88 och 91 1 kapitaltickningsdirektivet.

Bestimmelserna i 8 kap. 3, 4 och 5-8 §§ lagen om virdepappers-
marknaden inférdes 1 svensk ritt 1 samband med genomférandet av
kreditinstitutsdirektivet 2007. De inférdes ursprungligen som 1 kap.
6 c—6h8§§ 1 den di gillande lagen (1991:981) om virdepappers-
rorelse,’ och férdes, i samband med genomférandet av MiFID I,
oférindrade 6ver till 8 kap. lagen om virdepappersmarknaden. Para-
graferna utformades med forebild i motsvarande regler for kredit-
institut som 1 dag dterfinns 1 6 kap. 1, 2, 3,4 a, 4 b och 5 §§ lagen om
bank- och finansieringsrorelse. Bestimmelserna genomforde, for
virdepappersbolagens del, artiklarna 22 och 123 samt delar av bilaga V 1
kreditinstitutsdirektivet, som motsvarar artiklarna 73, 74 och 76 1
kapitaltickningsdirektivet.

Enligt den inledande paragrafen, 8 kap. 3 § lagen om virdepap-
persmarknaden, ska ett virdepappersbolags rorelse ”drivas pd ett
sddant sitt att bolagets formiga att fullgdra sina forpliktelser inte
dventyras”.” Vidare anges 1 8 kap. 4 § tredje stycket att bolaget ska se
till att riskerna inte medfor att bolagets férméga att fullgdra sina
forpliktelser dventyras, och att bolaget ska ha metoder for att fort-
lopande virdera och uppritthdlla ett kapital som ticker riskerna.
Enligt samma stycke ska metoderna utvirderas f6r att sikerstilla att
de dr heltickande. Nu nimnda bestimmelser ansdgs genomfora arti-
kel 123 i kreditinstitutsdirektivet.” Artikeln anger att ett institut ska
ha metoder for att fortldpande virdera och uppritthilla ett internt
kapital som ticker de risker institutet ir eller kan bli utsatt for.
Artikeln anger ocks3 att metoderna regelbundet ska utvirderas fér
att sikerstilla att de dr heltickande. Artikeln 1 sig nimner, till skill-

! Se prop. 2006/07:5 s. 48 {., 129 f. och 432.

2 Lydelsen ir densamma som i 6 kap. 1 § lagen om bank- och finansieringsrérelse, som fanns
redan f6re genomfdrandet av kreditinstitutsdirektivet.

3 Prop. 2006/07:5 s 141. I férarbetena nimns dven bestimmelsen om interna riktlinjer m.m. i
6 kap. 5 § lagen om bank- och finansieringsrérelse och 8 kap. 8 § lagen om virdepappersmark-
naden, den bestimmelsen behandlas dock separat lingre fram i detta avsnitt.
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nad mot 8 kap. 3 § lagen om virdepappersmarknaden, inget uttryck-
ligen om att rorelsen ska drivas pd ett sddant sitt att institutets for-
méga att fullgdra sina férpliktelser inte dventyras. Enligt férarbetena
innebir dock den svenska bestimmelsen att risknivdn ska anpassas
till kapitalet, vilket bara dr ett annat sitt att uttrycka kravet 1 arti-
kel 123 p4 att kapitalet ska avpassas till risknivin.* Sammanfattnings-
vis ansdgs alltsd 8 kap. 3 § tillsammans med 8 kap. 4 § tredje stycket
lagen om virdepappersmarknaden genomféra artikel 123 1 kredit-
institutsdirektivet for virdepappersbolagens del. Nir kreditinstituts-
direktivet ersattes av kapitaltickningsdirektivet ersattes artikel 123 av
den likalydande artikeln 73.> Vid genomférandet av kapitalticknings-
direktivet behandlades dessa bestimmelser inte nirmare, antagligen for
att de inte indrades, utan de omnimndes bara i samband med att de
nya kraven pd riskkommitté och oberoende riskkontrollfunktion
behandlades.*

Medan 8 kap. 3§ och 4§ tredje stycket lagen om virdepap-
persmarknaden ir inriktade pd bolagens soliditet och processer for
att virdera och uppritthilla kapitalet, handlar 8 kap. 4 § forsta stycket
om riskerna som kapitalet ska ticka. Enligt bestimmelsen ska ett virde-
pappersbolag ”identifiera, mita, styra, internt rapportera och ha kon-
troll 6ver de risker som dess rorelse ir férknippad med”. Bolaget ska
ocksd ”se till att det har en tillfredsstillande intern kontroll”. Vidare
ska enligt 8 kap. 5 § ett virdepappersbolags rérelse organiseras och
drivas pd ett sidant sitt att bolagets struktur, forbindelser med andra
foretag och stillning kan 6verblickas.” Dessa paragrafer ansdgs vid
genomfdrandet av kreditinstitutsdirektivet tillsammans genomféra
artikel 22.1 1 det direktivet. Enligt artikeln ska ett institut ha "effek-
tiva styrformer, som bl.a. omfattar en tydlig organisationsstruktur
med en vil definierad, verblickbar och konsekvent ansvarsférdelning,
effektiva metoder f6r att identifiera, hantera, 6vervaka och rappor-
tera de risker som kreditinstitutet ir, eller skulle kunna bli, expo-
nerat f6r och tillfredsstillande rutiner f6r intern kontroll, diribland
sunda rutiner fér administration och redovisning”. Artikel 22.1 i kredit-
institutsdirektivet ersattes av artikel 74.1 i kapitaltickningsdirektivet.”
Artikel 74.1 innehiller, férutom detsamma som artikel 22.1 1 kredit-

* Prop. 2006/07:5 s. 140.

5 Se jamforelsetabellen i bilaga IT till kapitaltickningsdirektivet.
¢ Se prop. 2013/14:228 5. 179.

7 Se jimforelsetabellen i bilaga II till kapitaltickningsdirektivet.
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institutsdirektivet, ett krav p3 institutens ersittningspraxis. Aven
artikel 74 nimns endast 1 férbigdende i férarbetena till genomférandet
av kapitaltickningsdirektivet.® Ocks3 i detta fall ir forklaringen tro-
ligen att ngra lagstiftningsdtgirder inte krivdes for de oférindrade
delarna av artikel 74.

Bide i artikel 73 andra stycket, om kapitalutvirderingen, och 1
artikel 74.2, om riskhanteringen, i kapitaltickningsdirektivet finns
proportionalitetsregler som anger att processer, rutiner och metoder
ska std 1 proportion till karaktiren, omfattningen, komplexiteten
m.m. av institutets verksamhet. For virdepappersbolagens del finns
en gemensam proportionalitetsregel for bide kapitalutvirderings-
processen och riskhanteringen med samma innebord i 8 kap. 6 § lagen
om virdepappersmarknaden. Det sigs visserligen inte uttryckligen i
forarbetena,” men paragrafen fir anses utgora det svenska genom-
forandet av artiklarna 73 andra stycket och 74.2 i kapitalticknings-
direktivet.

Enligt 8 kap. 7 § lagen om virdepappersmarknaden ir styrelsen
ansvarig for att kraven enligt 3-5 §§ ir uppfyllda (dvs. kraven pd
riskhantering och kapitalutvirdering) och enligt 8 kap. 8 § ska sty-
relsen se till att det finns skriftliga interna riktlinjer och instruktio-
ner i den omfattning som behovs for att uppfylla kraven 13-6 §§ och
for att i Gvrigt styra rérelsen. Aven dessa bestimmelser hirrér frin
kapitaltickningsreglerna. I kreditinstitutsdirektivet fanns kraven pd
styrelsens ansvar i bilaga V till direktivet,”® och motsvarande krav
finns i artikel 76.1 i kapitaltickningsdirektivet."

7.2.2 Tillampning av kraven pa gruppniva

Bide tidigare gillande kapitaltickningsregelverk och kapitalticknings-
direktivet innebir att kraven pd riskhantering ska uppfyllas savil indi-
viduellt som pd grupp- eller undergruppsbasis.

Bestimmelser om krav pd gruppnivd finns i 3 kap. tillsynslagen.
I 1 § regleras vilket institut som ansvarar {or att uppfylla gruppbase-
rade krav. Enligt 2 § ska det ansvariga institutet enligt 1 § se till att
kraven pd soliditet och riskhantering 1 8 kap. 3§ och 4§ andra

8 Prop. 2013/14:228 5. 179.

9 Se prop. 2013/14:228 s. 180.

19Se prop. 2006/07:5 s. 130.

11 Se jimforelsetabellen 1 bilaga IT till kapitaltickningsdirektivet.
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stycket lagen om virdepappersmarknaden upptylls pd gruppnivi 1
enlighet med vissa krav i tillsynsférordningen.

I 3 § stills krav pd institut, som inte dr det ansvariga institutet
enligt 1 §, att under vissa forutsittningar se till att kraven pd soliditet
och riskhantering tillimpas pd undergruppsnivd. Enligt 4 § ska ett
moder- eller dotterféretag som stdr under tillsyn enligt tillsynslagen
pd grupp- eller undergruppsniva uppfylla kraven 1 8 kap. 4 § forsta
stycket och 5 § lagen om virdepappersmarknaden pd riskhantering
och genomlysning. Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet
inférdes en ny bestimmelse som innebir att ett institut ir skyldigt
att se till att de angivna kraven avseende soliditet och riskhantering
uppfylls pd undergruppsnivd dven d3 institutet har ett dotterforetag
utanfér EES (4 § andra stycket). Enligt 5 § ska den som ingdr 1 led-
ningen for ett finansiellt holdingféretag eller ett blandat finansiellt
holdingforetag ha tillricklig insikt och erfarenhet for att delta i led-
ningen av féretaget och dven 1 vrigt vara limplig f6r en sddan uppgift.

7.3 Vardepappersbolagsdirektivet

7.3.1 Intern process fér bedomning av kapitalbehov
och riskbedomning

I artikel 24 1 virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser om
virdepappersforetags interna process fér bedémning av kapitalbehov
och riskbedémning. Enligt artikeln ska virdepappersféretag som
inte anses vara smd och icke-sammanlinkade (se mer om detta i nista
avsnitt) ha infort sunda, effektiva och heltickande arrangemang, stra-
tegier och processer for att fortldpande virdera och uppritthilla
internt kapital och likvida tillgdngar som till belopp, slag och for-
delning enligt bolagens uppfattning ricker till {6r att ticka arten och
nivin pd de risker som de kan innebira for andra och som féretagen
sjilva dr eller kan bli exponerade f6r. Nimnda arrangemang, stra-
tegier och processer ska vara indamdlsenliga och std 1 proportion till
arten och omfattningen av det berérda foretagets verksamhet och
dess komplexitet och ska regelbundet ses éver internt.

Behoriga myndigheter far begira att sddana virdepappersforetag
som anses sméd och icke-sammanlinkade 4ind4 ska tillimpa kraven 1
den utstrickning som myndigheten anser det limpligt.
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7.3.2 Intern styrning, insyn och riskhantering
Tillimpningsomradet

I artiklarna 26-29 finns bestimmelser om intern styrning, insyn och
riskhantering. Med ndgra undantag ir dessa bestimmelser inte till-
limpliga pd alla virdepappersforetag. Tillimpningsomridet, som dven
giller f6r reglerna om ersittning (se kapitel 8), framgar av artikel 25.
Enligt artikeln ska reglerna inte tillimpas om ett virdepappersforetag
faststiller att det uppfyller samtliga villkor som anges 1 artikel 12.1 i
virdepappersbolagsférordningen och dirigenom anses tillhora kate-
gorin smi och icke-sammanlinkade virdepappersbolag®. Bland vill-
koren ingdr att forvaltat kapital understiger 1,2 miljarder euro, att
férvaringen av kunders finansiella instrument och medel beriknat pd
visst sitt uppgar till noll, att virdepappersforetagets balansomslut-
ning 1 och utanfér balansrikningen understiger 100 miljoner euro
och att de &rliga bruttointikterna frin investeringstjinster och inve-
steringsverksamhet uppgar till hégst 30 miljoner euro.

Om ett virdepappersforetag faststiller att det inte lingre upp-
fyller villkoren for att anses vara ett litet och icke-sammanlinkat
foretag ska det uppfylla kraven nir det giller intern styrning m.m.
inom tolv minader frén den dag di bedémningen gjordes.

Om virdepappersfoéretag omfattas av konsolidering enligt arti-
kel 7 i virdepappersbolagsférordningen ska medlemsstaterna siker-
stilla att reglerna om intern styrning m.m. tillimpas pd individuell
nivd och gruppnivd. Bestimmelserna ska tillimpas p& virdepappers-
foretag pd individuell niva, om reglerna om gruppkapitaltest 1 arti-
kel 8 ir tillimpliga.

Intern styrning

Artikel 26 innehiller bestimmelser om intern styrning. Enligt arti-
keln ska medlemsstaterna sikerstilla att virdepappersféretag har
robusta styrningsformer som omfattar en tydlig organisationsstruk-
tur® och effektiva processer fér att identifiera, hantera, dvervaka och
rapportera risker. Virdepappersforetag ska ocksd ha tillfredsstillande
metoder for intern kontroll och en ersittningspolicy och ersitt-

12T artikeln finns dven bestimmelser om vad som giller om ett virdepappersféretag senare
uppfyller villkoren i artikel 12.1 i virdepappersbolagsférordningen.
13 Med vildefinierade, genomlysta och konsekventa ansvarskedjor.
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ningspraxis som ir férenlig med och frimjar sund och effektiv risk-
hantering.

Styrningsformerna ska vara indamalsenliga och std i proportion
till karaktiren, omfattningen och komplexiteten hos riskerna 1 affirs-
modellen och virdepappersféretagets verksamhet.

Offentliggorande av information

I artikel 27 finns bestimmelser med krav pd att virdepappersforetag
som har en filial eller ett dotterféretag som ir ett finansiellt institut'
1 en medlemsstat eller ett tredjeland annat dn det dir virdepappers-
foretagets auktorisation beviljades, f6r varje medlemsstat och tredje-
land &rligen offentliggor viss information. Det giller vissa uppgifter
om dotterforetag och filialer””, omsittning, antal anstillda, resultat
fore skatt, skatt pd resultatet och erhdllna offentliga subventioner.
Informationen ska granskas 1 enlighet med direktivet om lagstadgad
revision av drsbokslut och sammanstilld redovisning (2006/43/EG).

Riskhantering

I artikel 28 finns bestimmelser om ledningsorganets roll i riskhan-
teringen. Enligt artikeln ska medlemsstaterna sikerstilla att virde-
pappersforetagets ledningsorgan godkinner och regelbundet ser dver
strategier och riktlinjer f6r virdepappersforetagets riskkapital och for
att hantera, 6vervaka och reducera de risker som virdepappersfore-
tagen ir eller kan bli exponerade for. Vidare ska medlemsstaterna siker-
stilla att ledningsorganet dgnar tillricklig tid &t att sikerstilla att
tillrickliga resurser avsitts for hanteringen av alla de visentliga risker
som virdepappersforetaget exponeras for. Virdepappersforetag ska
uppritta rapporteringsvigar till ledningsorganet avseende alla visent-
liga risker och riktlinjer f6r riskhantering.

Artikel 28 stiller ocksd upp krav pd virdepappersforetag att in-
ritta en riskkommitté eller, i svenskt sprakbruk, riskutskott. Undan-
tag gors f6r sddana virdepappersforetag vars virde av tillgdngar inom
och utanfér balansrikningen i genomsnitt uppgar till hogst 100 mil-
joner euro.

4 Enligt definitionen i artikel 4.1.26 i tillsynsférordningen.
15 Deras namn, typ av verksamhet och geografiska plats.
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Riskutskottet ska bestd av ledaméter 1 ledningsorganet som inte
ir anstillda 1 virdepappersforetaget. De ska ha limpliga kunskaper
och firdigheter for att kunna f6rstd, hantera och évervaka féretagets
riskstrategi och riskaptit. Riskutskottet ska fungera som rddgivare &t
ledningsorganet och bistd i1 6vervakningen av hur personer i ledande
befattning genomfér riskstrategin. Ledningsorganet ska ha kvar det
overgripande ansvaret for foretagets riskstrategier och riktlinjer.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att ledningsorganet och risk-
utskottet har tillgdng till information om de risker som virdepap-
perstoretaget ir eller kan bli exponerat for.

Enligt artikel 29 ska behoériga myndigheter sikerstilla att virde-
pappersforetag har robusta strategier, riktlinjer, processer och system
for att identifiera, mita, hantera och 6vervaka visentliga killor till
och effekter av kundrisker'® och marknadsrisker och visentlig inver-
kan av sidana risker p4 kapitalbasen."” Detsamma giller betriffande
andra visentliga killor till och effekter av risker f6r virdepappers-
foretaget, framfor allt sidana som kan férbruka den tillgingliga kapi-
talbasen. Bolagens strategier, riktlinjer, processer och system ska
ocks3 identifiera, mita, hantera och 6vervaka likviditetsriskerna for
att sikerstilla att virdepappersforetaget hiller de likvida medlen pd
en adekvat nivd. Dessa bestimmelser ska, med undantag fér vad som
giller om marknadsrisker, dven tillimpas pd sidana virdepappers-
bolag som anses vara smé och icke-sammanlinkade.

Strategierna, riktlinjerna etc. ska vara proportionella i férhéllande
till virdepappersforetagets komplexitet och riskprofil, verksamhetens
omfattning och den risktolerans som faststillts av ledningsorganet
och &terspegla virdepappersforetagets betydelse 1 de medlemsstater
dir det bedriver verksamhet.

Artikel 29 innehéller ocksd bestimmelser om att behériga myn-
digheter ska kriva att virdepappersforetag, om de skulle behéva av-
veckla eller upphéra med verksamheten, tar vederbérlig hinsyn till
krav och nédvindiga resurser i frdga om bevarande av kapitalbaser
och likvida medel under hela processen d& de limnar marknaden.

16Vid tillimpningen ska virdepappersféretag dverviga att ha en ansvarsférsikring som ett
effektivt verktyg for riskhantering.

7 Nir det giller kundrisker ska hinsyn tas till nationell ritt om separationsritt som ir till-
limplig pd kundmedel.
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7.4 Genomforande i svensk ratt

7.4.1  Kraven pa individuell niva

Forslag: Bestimmelserna 1 8 kap. 4 § forsta och tredje styckena
lagen om virdepappersmarknaden kompletteras s att dven de
risker som bolagets verksamhet innebir f6r andra ska identifieras,
mitas, styras, rapporteras, kontrolleras och tickas. I tredje stycket
byts dven orden kreditrisker och operativa risker ut mot kund-
risker respektive féretagsrisker. Bestimmelsen 1 8 kap. 5 § samma
lag kompletteras si att dven ansvarskedjorna inom bolaget ska
vara 6verblickbara.

En ny paragraf som undantar smi och icke-sammanlinkade
bolag frin tillimpningen av 8 kap. 3§, 4§ férsta och tredje
styckena och 5-8 §§ fors in i 8 kap. lagen om virdepappersmark-
naden. I paragrafen ges Finansinspektionen ritt att besluta att
8 kap. 3 § och 4 § tredje stycket ska tillimpas p3 ett litet och icke-
sammanlinkat bolag, om det ir limpligt. I samma paragraf tas
ocks8 bestimmelser in om férfarandet nir ett bolag blir respek-
tive upphor att vara litet och icke-sammanlinkat.

Styrning och riskhantering

Inledningsvis kan konstateras att dvergingen till ett nytt kapital-
tickningsregelverk for virdepappersbolag endast kan komma att pi-
verka 8 kap. 3, 4 och 5-8 §§ lagen om virdepappersmarknaden. Ovriga
bestimmelser 1 kapitlet hirrér inte frin kapitaltickningsreglerna,
utan framfér allt frdn MiFID och dessa bestimmelser pdverkas inte.

Kraven 1 artikel 24.1 i virdepappersbolagsdirektivet pa att dels
uppritthilla ett internt kapital och likvida tillgdngar som ticker ris-
kerna, dels ha en intern process for bedémning av kapitalbehovet ir
isak istort sett desamma som de krav som 1 svensk ritt stills i 8 kap.
3§ och 4§ tredje stycket lagen om virdepappersmarknaden. En
skillnad ar att direktivet kriver att de risker som ska tickas ir bide
de risker som foretaget sjilvt ir eller kan bli exponerat fér och de
risker foretaget kan innebira for andra. I 8 kap. 4 § nimns enbart
riskerna for foretaget sjilvt. Bestimmelsen bor utvidgas till att dven
avse riskerna foér andra. I 8 kap. 4 § tredje stycket anges i dag att
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bolaget sirskilt ska se till att dess kreditrisker, marknadsrisker och
operativa risker inte medfér att bolagets férmdga att fullgdra sina
forpliktelser dventyras. De uppriknade risktyperna hirrér frin kapi-
taltickningsreglerna f6r kreditinstitut och de risker som ir aktuella
1 kapitaltickningsreglerna for virdepappersbolag ir kundrisker, mark-
nadsrisker och féretagsrisker. Orden kreditrisker och operativa risker
bor dirfor ersittas med kundrisker och foretagsrisker. Bestimmelser
motsvarande artikel 24.2, om att de processer m.m. som foretaget
anvinder for att virdera risker och kapital ska vara proportionerliga
och regelbundet ses 6ver, finns redan i svensk ritt 1 8 kap. 6 § och
4 § fjirde stycket.

I artikel 26 1 virdepappersbolagsdirektivet stills krav pa vad ett
virdepappersbolags styrformer ska omfatta. Enligt artikel 26.1 a ska
bolaget ha en tydlig organisationsstruktur med vildefinierade, genom-
lysta och konsekventa ansvarskedjor. I svensk ritt stills 1 8 kap. 5§
lagen om virdepappersmarknaden krav pa en éverblickbar organisa-
tionsstruktur. For att genomféra artikel 26.1 a bor bestimmelsen
kompletteras med att kravet pd dverblickbarhet dven giller ansvars-
kedjorna 1 bolaget, dvs. hur ansvar och arbetsuppgifter har delege-
rats. Kravet 1 artikel 26.1 b hinger ithop med kravet i artikel 24.1 pd
s& sitt att virdepappersbolaget enligt artikel 26.1 b ska identifiera,
hantera, 6vervaka och rapportera riskerna som féretaget ir eller kan
bli exponerat {ér, eller innebir/kan innebira fér andra, och enligt
artikel 24.1 ska bolaget virdera och uppritthilla ett internt kapital
och likvida tillgdngar f6r att ticka dessa risker. En bestimmelse som
motsvarar artikel 26.1 b finns 1 svensk ritt i 8 kap. 4 § forsta stycket.
I paragrafen nimns dock bara de risker bolaget sjilvt ir utsatt for
och inte de risker bolagets verksamhet innebir eller kan innebira for
andra. Den svenska bestimmelsen bér dirfor kompletteras 1 detta
avseende. Enligt artikel 26.1 ¢ ska bolaget ha tillfredsstillande meto-
der f6r intern kontroll, inbegripet sunda administrations- och redo-
visningsrutiner. Motsvarande krav stills 1 svensk ritt 1 8 kap. 11 § 1
och 2 lagen om virdepappersmarknaden och, vad giller intern kon-
troll, dven i 8 kap. 4 § forsta stycket. Ndgon lagindring f6r att genom-
fora artikel 26.1 ¢ krivs inte. Kravet pd ersittningspolicy och ersitt-
ningspraxis 1 artikel 26.1 d behandlas 1 kapitel 8. Enligt artikel 26.3
ska de styrningsformer som avses 1 artikel 26.1 vara indamalsenliga
och std 1 proportion till karaktiren, omfattningen och komplexiteten
hos de inneboende riskerna i affirsmodellen och virdepappersfore-
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tagets verksamhet. Kravet pd indamé&lsenlighet far 1 svensk ritt anses
uppfyllt genom utformningen av de paragrafer som genomfér arti-
kel 26.1, och proportionalitetsregeln dterfinns i svensk ritt 1 8 kap.
6 § lagen om virdepappersmarknaden. Nigra ytterligare lagstift-
ningsitgirder {or att genomfora artikel 26.3 behévs dirfor inte.

I artikel 28 1 virdepappersbolagsdirektivet stills relativt detal-
jerade krav pd virdepappersbolagets riskhantering, t.ex. strategier och
riktlinjer for bolagets riskaptit, rapportering av risker och inrittande
av en riskkommitté i vissa fall. T artikel 29 anges att virdepappers-
bolagens system och processer for riskhantering ska identifiera, mita,
hantera och 6vervaka visentliga killor och effekter av olika risktyper,
som kundrisk, marknadsrisk, m.m., och hur de paverkar kapitalba-
sen. Bestimmelserna 1 artiklarna 28 och 29 hinger samman med de
mer generellt utformade kraven pd styrningsformer i artikel 26 pa sd
sitt att artikel 26.2 anger att bl.a. kriterierna 1 artiklarna 28 och 29
ska beaktas vid utformningen av styrningsformerna. Tidigare har
regler av motsvarande karaktir och pd motsvarande nivd i kapitaltick-
ningsdirektivet ansetts limpliga att genomféra 1 svensk ritt genom
foreskrifter, for virdepappersbolagens del inom ramen fér det befint-
liga bemyndigandet att foreskriva vilka 3tgirder ett virdepappers-
bolag ska vidta for att uppfylla kraven pd soliditet och likviditet,
riskhantering och genomlysning m.m. i 8 kap. 35 § 1."* P& motsva-
rande sitt bor artiklarna 28 och 29 i virdepappersbolagsdirektivet
genomforas.

Tillimpningsomradet

De nya bestimmelserna om styrning och riskhantering 1 artiklarna 24
och 26-29 1 virdepappersbolagsdirektivet ska enligt artiklarna 24.1
och 25 inte gilla for virdepappersbolag som enligt artikel 12.1 1 viirde-
pappersbolagsférordningen dr sma och icke-sammanlinkade. En beho-
rig myndighet kan dock, enligt artikel 24.2 andra stycket, begira att
idven ett sddant virdepappersbolag ska uppfylla kraven i artikel 24.1
pi processer m.m. for att virdera och uppritthilla ett tillrickligt
internt kapital, om myndigheten anser det limpligt. Artikel 25 inne-
hiller ocksd bestimmelser om férfarandet nir ett virdepappersbolag
blir respektive inte lingre betraktas som litet och icke-samman-

18 Se prop. 2013/14:228 5. 178 f.
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linkat. For ett bolag som blir ett litet och icke-sammanlinkat bolag
ska undantaget frin reglernaiartiklarna 26-29 gilla efter sex m&nader,
forutsatt att bolaget under hela sexminadersperioden har uppfyllt
kriterierna for att vara ett litet och icke-sammanlinkat bolag (arti-
kel 25.2). Ett bolag som upphor att vara ett litet och icke-samman-
linkat bolag ska underritta den behoriga myndigheten om detta och
inom 12 minader borja tillimpa reglerna 1 artiklarna 26-29 (arti-
kel 25.3). Det finns 1 direktivet inga motsvarande regler om processen
nir ett bolag blir eller upphor att vara litet och icke-sammanlinkat,
som knyter an till artikel 24. Det enda rimliga dr dock att samma
process och tidsfrister som ska gilla for riskhanteringen (artikel 26)
ocksd ska gilla for soliditets- och kapitalutvirdering (artikel 24).

For att genomféra direktivets bestimmelser om undantag for
sm3 och icke-sammanlinkade virdepappersbolag bér en ny paragraf
tas in 1 lagen om virdepappersmarknaden som anger att de bestim-
melser som genomfér artiklarna 24 och 26-29 inte ska tillimpas pd
dessa bolag. Dock innebir undantaget frin artikel 26.1 ¢ ett problem.
Enligt den artikeln ska bolaget ha tillfredsstillande metoder f6r intern
kontroll, inbegripet sunda administrations- och redovisningsrutiner.
Ett motsvarande krav stills 1 MiFID genom artikel 9.1 som hinvisar
till artikel 88 i kapitaltickningsdirektivet. Dir anges i artikel 88.1 b
att ledningsorganet ska sikerstilla integriteten hos systemen fér redo-
visning och finansiell rapportering, inbegripet finansiella och opera-
tiva kontroller. Detta krav, som i svensk ritt terfinns i 8 kap. 11§ 1
och 2 lagen om virdepappersmarknaden, ska allts3 fortsitta att gilla
for samtliga virdepappersbolag, oavsett storlek.

Det bor 1 sammanhanget noteras att det endast ir kraven pé soli-
ditet, kapitalutvirdering och riskhantering som de sm4 och icke- sam-
manlinkade bolagen undantas frén. Kraven pd en tillfredsstillande
styrning och interna kontroller for att hantera regelefterlevnad 1
ovrigt betriffande kundskydd, intressekonflikter m.m. f6ljer av 8 kap.
9, 11 och 12 §§ och de organisatoriska kraven i artiklarna 21-43 i kom-
missionens delegerade férordning (EU) 2017/565.

I den nya paragrafen bér Finansinspektionens méjlighet att, for
ett litet och icke-sammanlinkat bolag, besluta om tillimpningen av
de bestimmelser som genomfér artikel 24.1 regleras och dven for-
farandet nir ett virdepappersbolag blir respektive upphor att vara ett
litet och icke-sammanlinkat bolag.

178



SOU 2020:12 Bolagsstyrning och riskhantering

Forbdllandet till forslagen i SOU 2019:60

Aven Utredningen om EU:s bankpaket om riskreducerande itgirder
foresldr vissa dndringar 1 8 kap. lagen om virdepappersmarknaden.
Andringarna genomfér nya artiklar i kapitaltickningsdirektivet. Den
foreslagna dndringen 1 8 kap. 4 § genomfor delvis den nya art-
keln 104b.1 och den nya 4 a § genomfér delvis de nya artiklarna 84.1,
84.3 och 84.4 i kapitaltickningsdirektivet, se SOU 2019:60 s. 457 {.
Nir virdepappersbolagsdirektivet genomférs ska nimnda artiklar i
kapitaltickningsdirektivet inte lingre tillimpas pd virdepappersbolag.

Offentliggorande av uppgifter om filialer och dotterforetag

Kravetiartikel 27 i virdepappersbolagsdirektivet pd att offentliggora
uppgifter om filialer och dotterféretag 1 andra linder &vilar virde-
pappersbolaget/moderbolaget och inte filialerna/dotterféretagen.
Uppgifterna ska offentliggéras som en bilaga till drsredovisningen
eller koncernredovisningen. En bestimmelse motsvarande artikel 27
finns i dagi7 kap. 4 § Finansinspektionens foreskrifter och allminna
rdd (FFFS 2008:25) om &rsredovisning i kreditinstitut och virdepap-
persbolag. Nigra lagstiftningsdtgirder for att genomféra artikel 27
krivs dirfor inte.

7.4.2  Kraven pa gruppniva

Forslag: T 1 kap. 2 § andra stycket tillsynslagen anges att termer
och uttryck 1 lagen har samma betydelse som i tillsynstérord-
ningen och virdepappersbolagsférordningen.

Bestimmelserna i 3 kap. 1-4 §§ tillsynslagen justeras s& att de
enbart avser kreditinstitut, och en ny paragraf fors in 1 kapitlet
som anger att kraven p8 riskhantering 1 8 kap. 3 §, 4 § forsta och
tredje styckena, 4 ¢ och 5-8 §§ lagen om virdepappersmarknaden
ska tillimpas pd gruppnivd i den utstrickning inte annat foljer av
beslut enligt artikel 8 1 virdepappersbolagsférordningen. I den
nya paragrafen tas dven in bestimmelsen om att Finansinspektio-
nen, pd ansdkan av det ansvariga foretaget, ska besluta om undan-
tag for ett dotterforetag, om det ansvariga foretaget kan visa att
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en tillimpning av reglerna skulle strida mot lagen 1 det land dir
dotterforetaget ir etablerat.

Nuvarande 3 kap. 5 § tillsynslagen kompletteras s att dven
ledningspersoner i ett virdepappersinriktat holdingféretag om-
fattas av kraven pa ledningspersoners kunskaper och limplighet,
och bemyndigandet 1 10 kap. 2 § 1 tillsynslagen utvidgas till att
dven omfatta ledningen i ett virdepappersinriktat holdingféretag.

Definitioner m.m.

De nuvarande kapitaltickningsreglerna innebir som nimnts att kra-
ven ska tillimpas pd gruppnivd nir ett kreditinstitut eller virde-
pappersbolag ingdr i en foretagsgrupp. For att definiera de grupper
av foretag som kraven ska tillimpas pa krivs en rad definitioner. Till
att boérja med behéver man definiera vad som menas med ett moder-
respektive dotterforetag. De definitionerna 1 tillsynsférordningen
hinvisar vidare till definitionerna i Europaparlamentets och ridets
direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om &rsbokslut, koncern-
redovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om indring av
Europaparlamentets och rddets direktiv 2006/43/EG och om upp-
hivande av ridets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG. Definitionen
av moder- och dotterforetag ir utformad si att ett foretag som inne-
har majoriteten av aktieigarnas eller deligarnas roster i ett annat fore-
tag, eller pd andra i artikel 22 angivna sitt, har ett bestimmande infly-
tande 6ver det andra foretaget dr ett moderforetag och det andra
foretaget r ett dotterforetag. Direfter behovs definitioner av vilka
moder- och dotterféretag som ska omfattas. Det ir nir ndgot av moder-
eller dotterféretagen ir ett sddant institut som omfattas av kraven i
kapitaltickningsregelverket som de kraven i vissa fall ska tillimpas
pd foretagsgruppen som helhet. I tillsynsférordningen har dirfor
inforts benimningar som finansiellt holdingféretag, t.ex. ett moder-
bolag vars dotterféretag huvudsakligen ir kreditinstitut, virdepappers-
bolag m.fl. féretag inom den finansiella sektorn (se artikel 4.1.20 i
tillsynsférordningen) och blandat finansiellt holdingféretag, t.ex. ett
foretag som inte sjilvt dr ett kreditinstitut, ett forsikringsforetag
eller ett virdepappersforetag, men nigot av dotterféretagen ir det.
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Virdepappersbolagsférordningen och
virdepappersbolagsdirektivet

Liksom i dagens kapitaltickningsregler dterfinns reglerna om grupper
i férordning, f6r virdepappersbolagens del 1 virdepappersbolagsfor-
ordningen. Men, liksom 1 gillande ritt, ska direktivets regler om risk-
hantering ocks3 tillimpas pd gruppniva. I artikel 25.4 andra och tredje
styckena i virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser om detta.
Bestimmelserna hinvisar till virdepappersbolagstérordningen och
innebir 1 korthet att om kraven 1 férordningen, enligt artikel 7, ska
tillimpas pd gruppnivd si ska kraven pd riskhantering i direktivet
tillimpas bide pd gruppnivi och pd individuell nivd pa virdepappers-
foretag. En behorig myndighet kan dock enligt artikel 8 tillita en
justerad tillimpning av férordningens krav pd gruppstrukturer, vilka
anses vara tillrickligt enkla och dir det inte foreligger nigra visent-
liga risker for kunder eller {6r marknaden som hirrér frin gruppen
som helhet. I s3 fall ska kraven p3 riskhantering enbart tillimpas pd
virdepappersforetaget pd individuell nivi.

Genom de nya reglerna for virdepappersbolag infors vissa nya
definitioner av olika féretag i en grupp fér att skilja ut de féretags-
grupper for vilka reglerna for virdepappersbolag ska gilla frin grup-
per dir reglerna for kreditinstitut ska gilla. En sidan foretagstyp ir
virdepappersinriktat holdingforetag” (artikel 4.1.23), ett féretag inom
den finansiella sektorn (utom kreditinstitut och virdepappersfore-
tag) vars dotterféretag huvudsakligen ir andra virdepappersbolag
m.fl. foretag inom den finansiella sektorn, men som inte ir ett finan-
siellt holdingforetag enligt tillsynsférordningen. I samma syfte ind-
ras definitionerna i tillsynstérordningen, framfér allt genom att defi-
nitionen av begreppet “institut” i artikel 4.1.3 1 tillsynsférordningen
inte lingre omfattar virdepappersféretag. For att fora in virdepappers-
bolagsforordningens nya definitioner i tillsynslagen bor 1 kap. 2 §
andra stycket hinvisa dven till den férordningen.

Andringar i tillsynslagen

Som nimnts har reglerna om foretagsgrupper frimst betydelse i
virdepappersbolagstérordningen. Dock krivs vissa lagindringar fér
att anpassa svensk ritt till virdepappersbolagsdirektivets krav pd till-
limpning av reglerna om riskhantering pa gruppniva.
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I 3 kap. tillsynslagen behandlas bdde virdepappersbolag och
kreditinstitut under begreppet institut. I 1 § anges vilket féretag som
ansvarar for att kraven pd gruppnivd ir uppfyllda. Reglerna i virde-
pappersbolagsdirektivet ir dock konstruerade s3 att artikel 25.4 tredje
stycket anger att medlemsstaterna ska se till att kraven tillimpas bade
pd individuell nivd och pd gruppnivd, om artikel 7 1 virdepappers-
bolagsférordningen ir tillimplig. Vilket foretag som ansvarar anges
sedan 1 artikel 7: ett modervirdepapperstoretag, ett virdepappersin-
riktat moderholdingféretag eller ett blandat finansiellt moderhold-
ingforetag. Eftersom bestimmelserna om vilket féretag som ansva-
rar finns i férordningen bor inte en motsvarande bestimmelse for
virdepappersbolagens del finnas i den svenska lagen. I stillet bor det
1 lagen anges att kraven pa riskhantering i lagen om virdepappers-
marknaden ska tillimpas pd gruppnivd i de fall artikel 7 i virdepap-
persbolagsférordningen ir tillimplig och dir det ocksd anges vilket
foretag som ansvarar f6r detta. Det behovs ingen sirskild lagregel
for de fall nir inspektionen, i enlighet med artikel 8 har beslutat om
avvikelser frén tillimpningen pa gruppniva. I de fallen ska kraven pd
riskhantering tillimpas p& virdepappersféretag pd individuell niva,
vilket redan foljer av de féreslagna bestimmelserna i lagen om virde-
pappersmarknaden. Slutligen anges i artikel 25.4 fjirde stycket, att
dven om en grupp omfattas av kraven pd gruppnivé, ska dessa krav
inte tillimpas pd dotterféretag i tredjeland, om moderféretaget kan
pavisa for den behoriga myndigheten att detta skulle strida mot lagen
1 det land dir dotterféretaget dr etablerat. En motsvarande regel
finns 1 artikel 109.3 1 kapitaltickningsdirektivet och genomférdes i
svensk ritt genom 3 kap. 4 § tredje stycket tillsynslagen som anger
att Finansinspektionen, efter ansdkan av det ansvariga foretaget, i
sddana situationer ska besluta om undantag f6r ett dotterféretag. En
bestimmelse med samma innehall avseende virdepappersbolag bor tas
in i lagen.

De befintliga bestimmelserna 1 3 kap. tillsynslagen bor siledes
justeras s att de enbart avser kreditinstitut, och en ny paragraf bér
tas in 1 lagen som anger att kraven p8 riskhantering 1 8 kap. 3 §, 4 §
forsta och tredje styckena, 4 ¢ och 5-8 §§ lagen om virdepappers-
marknaden ska tillimpas pd gruppnivd i den utstrickning inte annat
foljer av beslut enligt artikel 8 1 virdepappersbolagsférordningen.
I samma paragraf boér bestimmelsen om undantag f6r vissa dotter-
foretag, utformad som 3 kap. 4 § tredje stycket tillsynslagen, féras in.
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I kapitaltickningsdirektivet stills 1 artikel 121 krav pd limplighet
och kunskaper pd ledningspersoner i moderféretag som inte sjilva ir
kreditinstitut eller virdepappersbolag men som ingér i en grupp p
vilken kapitaltickningsreglerna ska tillimpas. Reglerna har i svensk
ritt genomforts genom 3 kap. 5 § tillsynslagen. Genom kapitaltick-
ningsreglerna f6r virdepappersbolag tillkommer en féretagstyp —
virdepappersinriktat holdingféretag — och samma krav ska enligt
artikel 52 i virdepappersbolagsdirektivet gilla ledningspersoner i ett
sddant foretag. Bestimmelsen 1 3 kap. 5 § (enligt utredningens for-
slag 3 kap. 6 §) och bemyndigandet 1 10 kap. 2 § 1 tllsynslagen bor
dirfér kompletteras med att kraven och bemyndigandet dven giller
ledningspersoner 1 ett virdepappersinriktat holdingforetag.

7.4.3  Proportionalitet

Virdepappersbolagen ir olika stora och vilka verksamheter som be-
drivs samt komplexiteten i1 verksamheten varierar mellan olika bolag.
Det innebir att en viss proportionalitet krivs vid tillimpningen av
de nya reglerna.” Virdepappersbolagsdirektivet i sig tar i viss min
hinsyn till detta. Som nimnts ska, som huvudregel, bestimmelserna
om system och processer for att bedéma kapitalbehov och iden-
tifiera, 6vervaka och rapportera risker inte tillimpas pd sma och icke-
sammanlinkade bolag. Det bér dock 1 sammanhanget nimnas att de
grundliggande kraven pd bolagsstyrning fér virdepappersbolagens
del hirrér frin MiFID II och inte frin virdepappersbolagsdirektivet,
och reglerna frdn MiFID II ska tillimpas pa samtliga virdepappers-
bolag oavsett storlek. Reglerna om bolagsstyrning i virdepappers-
bolagsdirektivet ir inte generella bolagsstyrningsregler, utan ir in-
riktade pd processer och system for virdering och bedémning av risker
och kapital f6r att bolagen ska uppfylla de kapitalkrav som foljer av
virdepappersbolagsférordningen. For ett litet och icke-samman-
linkat bolag giller exempelvis inte kravet pd att kapitalbasen ska
uppgd till ett virde motsvarande det s.k. K-faktorkravet (beriknat pd
kundrisk, marknadsrisk och foéretagsrisk), se artikel 11.2 1 virde-
pappersbolagstérordningen. Foljaktligen behéver ett sddant bolag inte
processer och system for att kunna berikna sddana krav. Bolaget ska
dock ha en kapitalbas som uppgir till minst det hogsta av antingen

19 Se Kommittédirektiven.
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en fjirdedel av bolagets fasta omkostnader eller startkapitalet, se
artikel 11.1 a och b. For att kunna hantera det krivs sunda rutiner f6r
redovisning, vilket ir ett krav som féljer av MiFID IT och som stills
pd alla virdepappersbolag.”®

I artikel 29.1 andra stycket (som enligt utredningens férslag bor
genomforas pd foreskriftsnivd) finns en regel om att de strategier,
riktlinjer, processer och system som bolagen ska ha for att iden-
tifiera, mita, hantera och évervaka olika risktyper och riskkillor ska
vara proportionella i férhéllande till bolagets komplexitet, riskprofil,
verksamhetens omfattning och risktolerans. De ska dven std i pro-
portion till bolagets betydelse 1 den eller de medlemsstater dir det
bedriver verksamhet. Enligt tredje stycket ska man vid bedémningen
av bolagens system fér att identifiera och hantera kundrisker ocksd
ta hinsyn till den nationella lagstiftningen om separation som ir
tillimplig pd innehav av kunders medel. Det ir i forsta hand fore-
tagen som ska gora beddmningen av vilken omfattning riskhanter-
ingsprocesserna boér ha med hinsyn till nimnda faktorer, men dven
den behoériga myndigheten ska ta hinsyn till proportionaliteten 1 sin
bedémning av om féretagens processer m.m. ir tillrickliga.

Nigot utrymme f6r nationella avvikelser utdver detta finns inte 1
direktivet.

20 Artikel 9.1 1 MiFID II hidnvisar vidare till artikel 88 i kapitaltickningsdirektivet, dir krav pa
system for redovisning stills i artikel 88.1 b. I svensk ritt &terfinns kravet i 8 kap. 11§1b
lagen om virdepappersmarknaden.
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8 Ersattningsregler

8.1 Gallande ratt
8.1.1 Inledning

Regler om ersittning har inférts som ett komplement till évriga
bestimmelser i kapitaltickningsregelverket f6r att frimja finansiell
stabilitet. Dessa syftar till att forbittra institutens hantering av de
risker som kan uppsta till f6ljd av utformningen av ersittningssyste-
men. Reglerna innebir en uttrycklig skyldighet f6r virdepappersbola-
gen att uppritthlla en ersittningspolitik och en ersittningspraxis
som ir forenlig med en effektiv riskhantering. For féretag som ir
betydande i friga om storlek, intern organisation och verksamhetens
art, omfattning och komplexitet giller lingre gdende krav dn for dvriga
foretag.

I samband med att regelverket om rorliga ersittningar genom-
fordes i svensk ritt (CRD3") anfordes att man i tidigare lagstiftnings-
irenden konstaterat att reglerna i de direktiv som ligger till grund for
lagstiftningen om kapitaltickning dr omfattande, mycket detaljerade
och tekniskt komplicerade. Vidare anférdes att bestimmelserna om
ersittning ir av sddan art att de I6pande kan behéva anpassas till nya
eller indrade europeiska riktlinjer. Samtidigt kan de behéva anpassas
till forhillanden pd den svenska marknaden. Av dessa skil ansdgs
reglerna limpa sig mindre vil {6r en reglering 1 lag. I stillet fick Finans-
inspektionen, inom ramen fér bemyndiganden, meddela féreskrifter
avseende vilka dtgirder som instituten behdver vidta for att uppfylla
kraven pd riskhantering. (Se prop. 2010/11:110 s. 104.)

! Europaparlamentets och ridets direktiv 2010/76/EU av den 24 november 2010 om indring
av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG vad giller kapitalkrav for handelslager, virdepapperi-
sering och samlad tillsynsbeddmning av ersittningspolitik.
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8.1.2  En kvot for rérlig ersattning

I kapitaltickningsdirektivet finns bestimmelser om ersittning 1 artik-
larna 92-96. De innehiller detaljerade regler avseende ersittnings-
policy, institut som dtnjuter statligt stdd, ersittningens rorliga delar,
ersittningskommitté och uppritthdllande av en webbplats 6ver insti-
tutets ersittningspolicy.” Aven vid implementeringen av kapitaltick-
ningsdirektivet gjordes bedémningen att de dndringar som skett visent-
ligen borde genomféras genom féreskrifter pa ligre nivd in lag och
att befintliga bemyndiganden i lagen om virdepappersmarknaden’
var tillrickliga f6r att mojliggora for Finansinspektionen att meddela
sddana foreskrifter (se prop. 2013/14:228 s. 182).

Kapitaltickningsdirektivet innehdller krav pa kvantitativa begrins-
ningar avseende hur stor den rérliga ersittningen fir vara i forhal-
lande till den fasta ersittningen. Kravet innebir en skirpning i for-
hillande till tidigare regelverk som i mer vaga ordalag inneholl krav
pd en limplig balans mellan rérlig och fast ersittning. Enligt arti-
kel 94.1 g 1 kapitaltickningsdirektivet far den rorliga delen maximalt
uppgd till samma storlek som den fasta delen. Direktivet medger att
det faststills en ligre maximal procent {6r den rorliga ersittningen in
100 procent. Enligt direktivet finns det ocksd under vissa férutsitt-
ningar en mdjlighet att dverskrida den maximala ersittningen pi
100 procent genom ett sirskilt beslut. Den rérliga delen f&r dock
maximalt utgdra 200 procent av den fasta delen.

Direktivets uttryckliga krav pd en faststilld kvot mellan fast och
rorlig ersittning ansdgs vara av sddan art att det krivs reglering 1 lag
(se prop. 2013/14:228 s. 184). I propositionen konstaterades att ut-
redningen inte hade fért nigon diskussion kring frdgan om nivan pd
rorlig ersittning och att det alltsd inte fanns nigon analys av vilken
nivd som kan vara limplig fér svensk del. Regeringen avsig att inom
kort dterkomma med ett forslag i frigan. I avvaktan pd ett sidant
stillningstagande foreslog regeringen en bestimmelse om att den
rorliga ersittningen till en anstilld, vars funktion eller totala ersitt-
ningsnivd innebir att han eller hon kan ha en visentlig inverkan pi
ett virdepappersbolags riskprofil, inte fir vara storre in den fasta
ersittningen. En bestimmelse med detta innehdll finns numera i

21 stora delar dr bestimmelserna desamma som 12006 ars kapitalkravsdirektiv.
3 Nuvarande bemyndiganden finns i1 8 kap. 35 § 1 lagen om virdepappersmarknaden (tidigare
8 kap. 42 §2).
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8 kap. 8 f § lagen om virdepappersmarknaden*. Exempel p4 anstillda
som har en sidan inverkan ir risktagare, verkstillande ledning, anstillda
med en ersittning i nivd med dessa och personal som utévar kon-
trollfunktioner (se a. prop. s. 306 och 317).

8.1.3  Finansinspektionens foreskrifter om ersattningssystem

Merparten av reglerna om ersittning finns i Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2011:1) om ersittningssystem 1 kreditinstitut och
virdepappersbolag’ ("ersittningsforeskrifterna”). Féreskrifterna inne-
hiller bestimmelser om hur féretag ska mita, styra, rapportera och
kontrollera de risker som ersittningssystem kan medféra (1 kap. 1§).
Enligt 2 kap. 1§ ska ett foretag ha en dokumenterad ersittnings-
policy som dels ir férenlig med och frimjar en sund och effektiv
riskhantering, dels motverkar ett 6verdrivet risktagande. Ersittnings-
policyn ska vara uppdaterad och ses over regelbundet. Den ska om-
fatta alla anstillda. Enligt 2 kap. 2 § ska ersittningspolicyn utformas
och tillimpas p3 ett sitt som ir limpligt med hinsyn till féretagets
storlek och interna organisation samt verksamhetens art, omfattning
och komplexitet. Den ska dven stimma &verens med foretagets affirs-
strategl, mil, virderingar och lngsiktiga intressen.

Genom kapitaltickningsdirektivet® lades nya ersittningsprinci-
per till. Dessa innebir krav pd att tydliggéra skillnaden mellan 16ne-
sittningskriterier for fast respektive rorlig ersittning. En bestim-
melse med denna innebérd togs in i féreskrifterna (2 kap. 2 a §).

Enligt 2 kap. 3 § ska ett féretag drligen gora en analys 1 syfte att
identifiera anstillda vars arbetsuppgifter har en visentlig inverkan pd
foretagets riskprofil. Foretaget ska i analysen beakta samtliga risker
som foretaget ir eller kan komma att bli exponerat f6r inklusive de
risker som ir férenade med foretagets ersittningspolicy och ersitt-
ningssystem. Analysen ska dokumenteras.

I2 kap. 4 och 5 §§ finns féreskrifter om vad som giller for foretag
som tillimpar rérlig ersittning som innehéller diskretionira pensions-
férmaner.

Aven den ovan nimnda lagbestimmelsen om rérlig ersittning kom-
pletteras av foreskrifterna. Ett foretag ska sikerstilla att dess totala

* Den tidigare beteckningen var 8 kap. 8 e § lagen om virdepappersmarknaden.
5 Féreskrifterna fick denna rubrik genom FFFS 2016:25.
¢ Artikel 92.2 g.
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rorliga ersittningar inte begrinsar foretagets formdga att uppritt-
hilla en tillricklig kapitalbas eller att vid behov stirka kapitalbasen
(2 kap. 6 §). Vidare far ett foretag inte limna garanterad rorlig ersitt-
ning annat in 1 samband med nyanstillning och om det finns sir-
skilda skil for det (2 kap. 7 §).” Foretag ska ocks3 sikerstilla att dess
anstillda forbinder sig att inte anvinda personliga risksikringsstra-
tegier eller forsikringar som syftar till att minska eller undanroja
effekterna av att en uppskjuten ersittning justeras eller faller bort
(2 kap. 8 §). Vidare ska ersittning som utgdr till en anstilld i samband
med att anstillningen upphor std i relation till den anstilldes presta-
tioner under anstillningstiden och beriknas s att den inte belonar
osunt risktagande (2 kap. 9 §). Ersittningspaket som anvinds i syfte
att ersitta eller [¢sa in tidigare anstillningskontrakt ska stimma 6ve-
rens med foretagets ersittningspolicy och vara férenliga med bestim-
melserna 1 ersittningens struktur (2 kap. 10 §).

En annan dndring till f6ljd av kapitaltickningsdirektivet var att
det infordes ett krav pd foretag att pd sin webbplats forklara hur det
uppfyller de krav pd ersittningspolicy och ersittningssystem som
stills pd foretaget enligt foreskrifterna (2 kap. 11 § forsta stycket).®

I kapitel 3 av foreskrifterna finns bestimmelser om styrning och
kontroll. Ett foretags styrelse ska besluta om en ersittningspolicy
och se till att policyn tillimpas och {6ljs upp. Styrelsen ska besluta
om ersittning till den verkstillande ledningen och till anstillda som
har det 6vergripande ansvaret for nigon av féretagets kontrollfunk-
tioner, samt atgirder for att f6lja upp tillimpningen av foretagets
ersittningspolicy.

For foretag som ir betydande 1 friga om storlek, intern organi-
sation och verksamhetens art, omfattning och komplexitet stills
krav pd att inritta en sirskild ersittningskommitté (3 kap. 3 §). Denna
ska utféra en oberoende bedémning av foretagets ersittningspolicy
och ersittningssystem. Medlemmarna i ersittningskommittén ska
ha tillricklig kunskap och erfarenhet 1 frigor om riskhantering och
ersittning. Ordféranden och évriga medlemmar i kommittén ska
vara ledamoter 1 féretagets styrelse och fir inte vara anstillda i fore-

7 Foretaget ska begrinsa sddan ersittning till det forsta anstillningsret.

8 Om féretaget inte har en webbplats ska det kunna tillhandah3lla informationen p3 annat sitt
till allminheten (2 kap. 11 § andra stycket). I detta avseende gir Finansinspektions krav utdver
det minimikrav som framgdr av kapitaltickningsdirektivet (se Finansinspektionens besluts-
promemoria 2014-06-26, FI Dnr 11-13269, s. 86).
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taget. Kommittén ska bereda styrelsebeslut om ersittning och om
dtgirder for att folja upp tillimpningen av féretagets ersittnings-
policy (3 kap. 4 §).” Féretag som inte inrittat en ersittningskom-
mitté ska 1 stillet utse en sirskild ledamot i styrelsen som ska full-
gora de uppgifter som en ersittningskommitté har (3 kap. 5 §)."
Foretag ska minst rligen l3ta en kontrollfunktion granska om fére-
tagets ersittningssystem stimmer dverens med ersittningspolicyn
(3 kap. 6 §).

Av 3 kap. 13 § Finansinspektionens féreskrifter (FFFS 2017:2)
om virdepappersrorelse framgir att riskutskottet, utan att det paver-
kar ersittningskommitténs uppgifter och ansvar, ska underséka om
incitamenten 1 ersittningssystemet tar hinsyn till risk, kapital och
likviditet samt sannolikhet och tidpunkt for resultat.

Kapitel 4 i ersittningsforeskrifterna handlar om ersittningens
struktur. Enligt 4 kap. 1 § ska ett foretag vars ersittning innehiller
rorliga delar se till att det finns en limplig balans mellan fasta och
rorliga delar av ersittningen. De fasta delarna ska std for en tillrick-
ligt stor del av den anstilldes totala ersittning f6r att det ska vara
mojligt att sitta de rorliga delarna till noll."

Ett féretags bedomning av resultat som ligger till grund fér berik-
ning av rorlig ersittning, ska i huvudsak baseras p4 riskjusterade vinst-
mitt (4 kap. 2 §). Resultatbeddmningen ska géras i ett flerdrigt per-
spektiv (4 kap. 3 §). Enligt 4 kap. 4 § ska ett foretag basera den rorliga
ersittningen till anstillda vars arbetsuppgifter har en visentlig inver-
kan pa foretagets risknivd pd sivil den anstilldes resultat som den
berorda resultatenhetens och féretagets totala resultat. Vid bedém-
ningen av den anstilldes resultat ska bide finansiella och icke-finan-
siella kriterier beaktas.

I 4 kap. 6 § finns bestimmelser med krav pd att utbetalning av del
av den rorliga ersittningen (minst 40 eller 60 procent) under vissa
omstindigheter ska skjutas upp en viss tid (minst tre till fem &r).
Vidare innehéller foreskrifterna bestimmelser om att ett foretag som
ir betydande ska se till att minst hiften av den rorliga ersittningen
till en anstilld 1 den verkstillande ledningen bestir av aktier 1 bolaget

%1 beredningen ska det tas hinsyn till aktieigares, investerares och 6vriga intressenters ling-
siktiga intressen.

19 Den sirskilda ledamoten far inte ingd 1 féretagets verkstillande ledning och ska ha tillricklig
kunskap och erfarenhet i frigor om riskhantering och ersittning.

! Foretaget ska i sin ersittningspolicy ange hur stora de rorliga delarna hogst kan bli i for-
hillande till de fasta delarna fér samtliga kategorier av anstillda som kan 3 rérlig ersittning.
Undantag frdn dessa férhillanden ska i varje enskilt fall godkinnas av styrelsen.
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eller motsvarande och att dessa ska omfattas av restriktioner som
innebir att den anstillde inte fir férfoga 6ver instrumenten under
viss tid (4 kap. 7 och 8 §§). Slutligen innehiller féreskrifterna bestim-
melser om att rorlig ersittning under vissa férutsittningar kan jus-

teras eller helt falla bort (4 kap. 9 §).

8.1.4  Ersattningspolicy och ersattningssystem

En annan lagregel som rér ersittningar finns 1 8 kap. 8 e § lagen om
virdepappersmarknaden. Paragrafen genomfér artikel 9.3 1 MiFID II
och innehiller en katalog 6ver styrelsens uppgifter i ett virdepap-
persinstitut. Bland uppgifterna ingdr att faststilla och évervaka en
policy for ersittning till personer som deltar i tillhandahillandet av
jdnster till kunder. Policyn ska syfta till att frimja ansvarsfulla affirs-
metoder och en rittvis behandling av kunder och till att undvika in-
tressekonflikter i férbindelserna med kunderna. (Forsta stycket 1 d.)
Regeln om vad styrelsen ska géra hinger samman med bestimmel-
sen 19 kap. 10 § lagen om virdepappersmarknaden (som genomf{ér
artikel 24.10 1 MiFID II). Enligt bestimmelsen ska ett virdepappers-
institut utforma sina ersittningssystem si att personalen inte belo-
nas eller bedoms pd ett sitt som kommer 1 konflikt med institutets
skyldighet att iaktta kundernas intressen. Bestimmelsen innebir
bl.a. att ett virdepappersinstitut inte fir ha ett ersittningssystem
med ersittningar, férsiljningsmal eller annat som kan skapa incita-
ment for personalen att rekommendera ett visst finansiellt instru-
ment till en icke-professionell kund nir institutet skulle kunna
erbjuda ett annat instrument som bittre motsvarar kundens behov
(se prop. 2016/17:162 s. 683).

8.1.5  Svensk kod fér bolagsstyrning

Bestimmelser om ersittning till ledande befattningshavare finns ocksi
1 kapitel 9 i Svensk kod fér bolagsstyrning. Dessa innehdller bl.a.
krav pd att styrelsen ska inritta ett oberoende ersittningsutskott som
bl.a. har till uppgift att bereda styrelsens beslut i frigor om ersitt-
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ningsprinciper, ersittningar och andra anstillningsvillkor fér bolags-
ledningen."

8.2 Vardepappersbolagsdirektivet
8.2.1 Skalen for dndrade ersittningsregler

I skilen till virdepappersbolagsdirektivet anférs att sma och icke-
sammanlinkade virdepappersféretag bor undantas frin reglerna om
ersittning, eftersom reglerna 1 MiFID II ir tillrickligt utforliga nir
det giller detta slags foretag (skil 22). For att sikerstilla en samstim-
mig tillsyn och lika villkor behévs tydliga, enhetliga och harmonise-
rade kriterier for att faststilla vilka virdepappersféretag och enskilda
personer som ska undantas fr@n kraven nir det giller ersittning
(skil 23). Vidare anférs i skil 24 att det dr limpligt att ge virdepap-
persforetagen en viss flexibilitet nir det giller hur de anvinder icke-
kontanta instrument for att betala ut rérlig ersittning.”

I skil 25 konstateras att virdepappersforetagens intikter 1 sam-
band med tillhandah&llandet av olika investeringstjinster ir mycket
volatila. Fér icke-systemviktiga virdepappersforetag bor en gemen-
sam maximikvot mellan de rérliga och de fasta ersittningsdelarna
inte faststillas. Dessa virdepappersforetag bor i stillet sjilva faststilla
limpliga kvoter. Av skil 25 framgir dock att direktivet inte bér
hindra medlemsstaterna frin att i sin nationella ritt inféra dtgirder
med stringare krav pd virdepappersforetagen nir det giller maximi-
kvoten mellan de rorliga och de fasta ersittningsdelarna. Vidare fram-
gar att direktivet inte heller bor hindra medlemsstaterna frin att tillimpa
en sidan maximikvot pd alla eller sirskilda typer av virdepappers-
foretag.

12 Om styrelsen anser det mer indamalsenligt kan hela styrelsen fullgéra ersittningsutskottets
uppgifter, férutsatt att styrelseledamot som ingir i bolagsledningen inte deltar i arbetet.

3 Detta giller under férutsittning att sidana instrument ir effektiva fér att uppnd malet att
férena personalens intressen med olika intressenters och bidrar till att den rérliga ersittningen
stimmer Sverens med virdepappersféretagets riskprofil.
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8.2.2 Tillampningsomradet

Bestimmelser om ersittning (artiklarna 30-34) ingir 1 avsnittet om
intern styrning, insyn, riskhantering och ersittning 1 virdepappers-
bolagsdirektivet.'* Avsnittet ir inte tillimpligt pd sidana virdepappers-
foretag som uppfyller samtliga de kriterier som anges 1 artikel 12.1 i
virdepappersbolagsférordningen och dirigenom anses tillhora kate-
gorin smé och icke-sammanlinkade virdepappersféretag, se mer om
detta i avsnitt 7.4.1.

I virdepappersbolagsdirektivet regleras liksom 1 kapitalticknings-
direktivet frigor om ersittningspolicy, om virdepappersféretag som
tar emot extraordinirt offentligt finansiellt st6d, om rorlig ersitt-
ning och om ersittningskommitté.

8.2.3  Ersattningspolicy

I artikel 30 anges ett antal principer som medlemsstaterna ska siker-
stilla att virdepappersforetagen iakttar nir de faststiller och tillim-
par sin ersittningspolicy. Forst slds fast att ersittningspolicyn ska
vara proportionerlig 1 férhdllande till virdepappersforetaget, sivil 1
friga om dess storlek och interna organisation som nir det giller
verksamhetens omfattning och komplexitet (artikel 30.1 a). Det anges
vidare bl.a. att ersittningspolicyn ska vara kénsneutral och forenlig
med och frimja en sund och effektiv riskhantering (artikel 30.1 b
och c). Ledningsorganet ska anta och regelbundet se 6ver ersitt-
ningspolicyn och har ett évergripande ansvar for att 6vervaka dess
genomforande (artikel 30.1 f).

Av artikel 30.1 k framgdr att den fasta delen ska representera en
tillrickligt stor del av den totala ersittningen for att det ska vara méj-
ligt att genomféra en fullt flexibel policy med rorliga ersittningsdelar.
Till skillnad frén kapitaltickningsdirektivet faststills inga kvoter mellan
fast och rorlig ersittning. Enligt artikel 30.2 ska medlemsstaterna
i stillet sikerstilla att virdepappersforetagen 1 sin ersittningspolicy
faststiller [impliga kvoter mellan fasta och rérliga delar av den totala
ersittningen. I sammanhanget ska beaktas virdepappersforetagets
affirsverksamhet och dirmed férenade risker, samt inverkan hos olika
personalkategorier, vars yrkesutdvning har visentlig inverkan pd virde-
pappersforetagets riskprofil eller de tillgdngar som det férvaltar.

!4 Avdelning IV, kapitel 2, avsnitt 2.
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8.2.4  Extraordinart offentligt finansiellt stod

I artikel 31 finns regler som innebir begrinsningar nir det giller ut-
betalning av rérlig ersittning for virdepappersféretag som tar emot
extraordinirt offentligt finansiellt stod.

8.2.5 Rorlig ersattning

I artikel 32 finns mycket detaljerade bestimmelser om rorlig ersitt-
ning. Liksom tidigare finns bestimmelser om att sidan ersittning till
viss del ska bestd av aktier i féretaget eller motsvarande och om ett
uppskovsforfarande nir det giller utbetalning av rérlig ersittning.
Sistnimnda bestimmelser ska dock inte tillimpas 1 alla situationer
(artikel 32.4). Fran tillimpningsomridet undantas dels ett virdepap-
persforetag vars virde av tillgingar inom och utanfér balansrikningen
i genomsnitt uppgar till hogst 100 miljoner euro®, dels en person vars
drliga rorliga ersittning inte dverstiger 50 000 euro och inte utgor
mer in en fjirdedel av vederborandes totala &rliga ersittning. Under
vissa forutsittningar fir en medlemsstat 6ka respektive sinka det
troskelvirde som giller f6r virdepappersforetag (artikel 32.5 och 32.6).
Likasd fir en medlemsstat under vissa forutsittningar besluta att
anstillda som 1 och fér sig omfattas av undantaget inte ska gora det
(artikel 32.7).

8.2.6  Ersattningskommitté

Liksom kapitaltickningsdirektivet innehiller virdepappersbolags-
direktivet krav pd att vissa virdepappersbolag ska inritta en ersitt-
ningskommitté som ska gora en kompetent och oberoende bedém-
ning av ersittningspolicyn och ersittningspraxis och de incitament
som skapats for hantering av risker, kapital och likviditet (artikel 33).
Till skillnad frdn bestimmelsen i1 kapitaltickningsdirektivet, som
foreskriver att en ersittningskommitté ska inrittas av foretag som ir
betydande, foreskrivs nu ett troskelvirde for vilka féretag som om-
fattas av regelverket. Troskelvirdet dr detsamma som f6r nir rorlig
ersittning ska betalas ut 1 aktier och nir ett uppskovsforfarande ska
tillimpas, se ovan. Ersittningskommittén far inrittas pd gruppniva.

15 Under den fyradrsperiod som foregir det aktuella rikenskapsaret.
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8.3 Vardepappersbolagsforordningen

Virdepappersbolagstorordningen innehéller i artikel 51 bestimmel-
ser om virdepappersforetagens offentliggdrande av viss information
nir det giller ersittningspolicy och ersittningspraxis fér de perso-
nalkategorier vars yrkesutévning har visentlig inverkan pa foretagets
riskprofil. Kravet pd offentliggérande giller f6r sddana virdepappers-
foretag som inte tillhor kategorin smi och icke-sammanlinkade virde-
pappersforetag (artikel 46.1).

Enligt artikel 51 ska virdepappersforetagen offentliggora de vik-
tigaste inslagen i ersittningssystemet. Bland de uppgifter som ska
offentliggdras ingdr faststillda kvoter mellan fasta och rérliga delar
av den totala ersittningen. Vidare ska virdepappersféretagen offent-
liggdra viss aggregerad kvantitativ information om ersittningar, t.ex.
om rorliga respektive uppskjutna ersittningsbelopp och om avgings-
vederlag.

8.4 Genomforande i svensk ratt
8.4.1 Inledning

En del av reglerna om ersittning 1 kapitaltickningsdirektivet har ind-
rats genom Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2019/878
av den 20 maj 2019 om indring av direktiv 2013/36/EU vad giller
undantagna enheter, finansiella holdingféretag, blandade finansiella
holdingforetag, ersittning, tillsynsitgirder och tillsynsbefogenheter
och kapitalbevarande &tgirder (“indringsdirektivet”), se avsnitt 4.2.
Exempel pd dndringar ir att det numera framggr att ersittningspolicyn
respektive ersittningspraxisen ska vara kénsneutral och att den tid
som en viss rorlig ersittningsdel ska skjutas upp har forlingts. Vidare
undantas vissa institut respektive anstillda, utifrdn angivna troskel-
virden, frn vissa av kraven. Medlemsstaterna far dock sinka eller hoja
troskelvirdet betriffande instituten respektive besluta att anstillda
som i och for sig faller in under undantaget inte ska gora det. Utred-
ningen om EU:s bankpaket om riskreducerande 3tgirder har fore-
slagit att justeringar i frdga om kapitaltickningsdirektivets bestim-
melser om ersittningar ska genomféras genom féreskrifter pa ligre
nivé dn lag inom ramen f6r befintliga bemyndiganden (se SOU 2019:60
5. 234 £,
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8.4.2 Generella andringar

Bedomning: Det finns generellt sett inget som hindrar att virde-
pappersbolagsdirektivets regler om ersittning inforlivas genom
foreskrifter pd ligre nivd dn lag, om det bedéms limpligt.

En generell indring 1 skrivningarna nir det giller ersittningsreglerna
ir att det 1 virdepappersbolagsdirektivet féreskrivs att medlemssta-
terna ska sikerstilla respektive se till att foretagen uppfyller de krav
som direktivet stiller upp. I motsvarande bestimmelser i den ursprung-
liga lydelsen av kapitaltickningsdirektivet'® anges i stillet antingen
att de behoriga myndigheterna ska sikerstilla detta, eller s3 nimns det
1 artiklarna inte vem uppgiften ankommer pa.

Frigan instiller sig om den omstindigheten att medlemsstaterna
nu uttryckligen pekas ut som ansvariga skulle innebira att det ir
nodvindigt att genomfora dessa artiklar i lag. Enligt utredningens
bedémning saknas det skil for en sidan strikt tolkning av det an-
vianda uttryckssittet. Liksom generellt ir fallet med EU-direktiv bér
det vara upp till den enskilda medlemsstaten att sjilv bestimma form
och tillvigagdngssitt for genomforandet. Som framgitt har tradi-
tionen 1 svensk ritt nir det giller frigor om ersittning kopplade till
kapitaltickningsregelverket 1 huvudsak varit att sddana bér regleras
pa foreskriftsnivd. Om det bedéms limpligt att dven virdepappers-
bolagsdirektivets regler om ersittning regleras pd denna niv, bor ett
sddant tillvigagdngssitt siledes fortfarande vara mojligt.

16 Genom idndringsdirektivet har iven i kapitaltickningsdirektivet (artikel 92.2) gjorts en
justering som innebir att medlemsstaterna, i stillet for de behdriga myndigheterna, ska se till
att instituten uppfyller vissa sirskilt angivna krav i friga om ersittningspolicyn. Enligt Utred-
ningen om EU:s bankpaket om riskreducerande dtgirder utgér denna dndring endast en mar-
kering av att ansvaret i den delen ska finnas inom medlemsstaten och dirmed inte ligga pd
Europeiska centralbanken i de fall myndigheten dr behorig myndighet enligt kapitalticknings-
direktivet. (Se SOU 2019:60 s. 235 {.)
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8.4.3  Ersattningssystem

Forslag: Det ska i 8 kap. lagen om virdepappersmarknaden tas in
en bestimmelse om att ett virdepappersbolag ska ha ett ersitt-
ningssystem som frimjar en sund och effektiv riskhantering.

Bestimmelsen ska inte tillimpas p& sidana virdepappersbolag
som anses tillhora kategorin sma och icke-sammanlinkade virde-
pappersbolag.

Bemyndigandet i 8 kap. 35§ 1 lagen om virdepappersmark-
naden fér regeringen, eller den myndighet som regeringen bestim-
mer, att meddela foreskrifter kompletteras sd att det dven om-
fattar vad ett virdepappersbolag ska iaktta for att uppfylla kraven
pd ersittningssystem.

Enligt artikel 26 1 virdepappersbolagsdirektivet ska medlemsstaterna
sikerstilla att virdepappersforetag har robusta styrningsformer. Dir-
ibland ingdr att ha en ersittningspolicy och en ersittningspraxis som
ir forenlig med och frimjar en sund och effektiv riskhantering (arti-
kel 26.1 d). Samma krav &terfinns i artikel 74.1 1 kapitalticknings-
direktivet.

Enligt artikel 30.1 { i virdepappersbolagsdirektivet ska medlems-
staterna sikerstilla att ledningsorganet 1 ett virdepappersforetag
antar och inom ramen for sin tillsynsfunktion regelbundet ser dver
ersittningspolicyn och har det évergripande ansvaret f6r att vervaka
dess genomférande. Motsvarande bestimmelser finns i artikel 92.2 ¢ i
kapitaltickningsdirektivet.

Utformningen av ersittningssystem kan ge upphov till risker for
bolag. Generella bestimmelser om riskhantering finns i 8 kap. 4 §
lagen om virdepappersmarknaden. Enligt bestimmelsen ska ett virde-
pappersbolag identifiera, mita, styra, internt rapportera och ha kon-
troll dver de risker som dess rorelse ir forknippad med. Bolaget ska
ocks4 se till att det har en tillfredsstillande intern kontroll. Styrelsen
1 ett virdepappersbolag ansvarar for att dessa krav uppfylls och fér
att det finns skriftliga interna riktlinjer och instruktioner i den om-
fattning som behovs for att uppfylla kraven (8 kap. 7 och 8 §§ lagen om
virdepappersmarknaden).

Lagen om virdepappersmarknaden innehdller diremot ingen regel
som specifikt foreskriver att virdepappersbolag — nir det giller syftet
att frimja en sund och effektiv riskhantering — ska ha en ersittnings-
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policy. Som tidigare framgdtt dterfinns merparten av bestimmelserna
om ersittning i ersittningsforeskrifterna. Dessa har ytterst sin grund
1 bemyndigandet i ddvarande 8 kap. 42 § 2 lagen om virdepappers-
marknaden (nuvarande 8 kap. 35 § 1), dvs. ritt att meddela foreskrif-
ter om vilka dtgirder som ett virdepappersbolag ska vidta for att
uppfylla de krav pd soliditet och likviditet, riskhantering och genom-
lysning samt riktlinjer och instruktioner som avses 1 3-8 §§.

Enligt 2 kap. 1§ ersittningsforeskrifterna ska ett foretag ha en
dokumenterad ersittningspolicy som dels ir férenlig med och frim-
jar en sund och effektiv riskhantering, dels motverkar ett éverdrivet
risktagande. I 2 kap. regleras vidare de generella kraven pd en ersitt-
ningspolicy. Av 3 kap. 1 § framgar att ett foretags styrelse ska besluta
om en ersittningspolicy och se till att den tillimpas och f6ljs upp.
Vidare ska styrelsen enligt 3 kap. 2 § forsta stycket ¢ besluta om &t-
girder for att folja upp tillimpningen av foretagets ersittningspolicy.

Mot den redovisade bakgrunden framstér det egentligen inte som
nddvindigt att i detta avseende vidta nigra lagstiftningsdtgirder,
eftersom virdepappersbolagsdirektivets bestimmelse om att virde-
pappersbolag ska ha en ersittningspolicy redan ir reglerad genom
foreskrifter. Det finns dock skil av mer systematiskt slag som talar
for att det kan vara av virde att i lag sli fast skyldigheten f6r virde-
pappersbolag att ha ett ersittningssystem som ska frimja en sund
och effektiv riskhantering.

Samtliga av de 6vriga styrningsformerna som anges i artikel 26.1
regleras specifikt i 8 kap. lagen om virdepappersmarknaden: arti-
kel 26.1 215 § om genomlysning samt artikel 26.1 b och 26.1 c14 §
om riskhantering och intern kontroll. Det ska i sammanhanget note-
ras att skyldigheten for virdepappersbolagen att ha en ersittnings-
policy och en ersittningspraxis dr upptagen i en egen punkt 1 arti-
kel 26 och alltsd inte har inkluderats 1 punkten om riskhantering. Ur
detta perspektiv framstdr det som konsekvent att 1 8 kap. lagen om
virdepappersmarknaden dven uttryckligen reglera skyldigheten for
virdepappersbolag att ha en ersittningspolicy och ersittningspraxis
som frimjar en sund och effektiv riskhantering.

Till detta kommer att lagen om virdepappersmarknaden sedan
2018, genom inférlivandet av artikel 9.3 1 MiFID 11, innehéller krav
pd att styrelsen i ett virdepappersinstitut faststiller och 6vervakar en
ersittningspolicy men 1 ett annat syfte, nimligen for att frimja ansvars-
fulla affirsmetoder och en rittvis behandling av kunder och for att
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undvika intressekonflikter i férbindelserna med kunderna (8 kap.
8 e §). Policyn ska gilla f6r ersittning till personer som deltar 1 till-
handahillandet av tjinster till kunder. Att bestimmelser om ersitt-
ningspolicy delvis ir lagreglerade talar ocksa fér att 1 lag inféra bestim-
melser om dven den slags ersittningspolicy som syftar till att frimja
ett sunt och effektivt risktagande.

Vidare kan nimnas att det pa nirliggande omriden finns lagregler
om ersittningssystem som tar sikte pd riskhantering. Enligt 8 kap.
22 § lagen om férvaltare av alternativa investeringsfonder ska en
AJF-forvaltare ha ett ersittningssystem som frimjar en sund och
effektiv riskhantering. Fér fondbolagens del finns en motsvarande
regel 12 kap. 17 ¢ § forsta stycket lagen om virdepappersfonder. Av
sistnimnda paragrafs andra stycke framgar vidare att fondbolag, inom
ramen for ersittningssystemet, ska uppritta och tillimpa en ersitt-
ningspolicy.

Sammantaget talar det anférda for att det dr limpligt att i lag
reglera kravet pd virdepappersbolag, att ha ett ersittningssystem som
frimjar en sund och effektiv riskhantering. Utredningen foreslar
dirfor att det 1 8 kap. lagen om virdepappersmarknaden ska tas in en
bestimmelse om detta. Enligt utredningen framstdr det som limpligt
att anvinda benimningen ersittningssystem, dir sdvil ersittnings-
policy som ersittningspraxis fir anses ing3.

Nir det giller den lagtekniska utformningen ir det limpligast att
kravet regleras separat i stillet for att tas in i den befintliga 8 kap.
8 e §. Den nya regeln kommer nimligen att 1 jimférelse med sist-
nimnda bestimmelse 3 ett mer begrinsat tillimpningsomride. Den
kommer att gilla for styrelsen 1 virdepappersbolag till skillnad fran
8 kap. 8 e § som handlar om virdepappersinstitut. Dessutom kom-
mer tillimpningsomradet att vara begrinsat till sidana virdepappers-
bolag som inte tillhor kategorin smé och icke-sammanlinkade virde-
pappersbolag. Utredningen féreslir i sistnimnda avseende att en
hinvisning till regeln ska tas in i den nya paragraf som undantar sm3
och icke-sammanlinkade virdepappersbolag frin tillimpningen av
vissa bestimmelser 1 8 kap. lagen om virdepappersmarknaden, se mer
om detta i avsnitt 7.4.1.

Enligt utredningens bedémning ir det limpligt att ta in den nya
bestimmelsen 1 anslutning till de andra bestimmelserna 1 8 kap. lagen
om virdepappersmarknaden som hirrér frin kapitaltickningsregel-
verket, limpligen som 4 ¢ §. Av artikel 26.3 1 virdepappersbolags-
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direktivet foljer att ersittningspolicyn och ersittningspraxisen ska
std 1 proportion till arten, omfattningen och komplexiteten hos de
inneboende riskerna 1 affirsmodellen och virdepappersforetagets
verksamheter. Genom att bestimmelsen tas in som 4 ¢ § kommer
regeln om proportionalitet i 8 kap. 6 § lagen om virdepappersmark-
naden, som omfattar bestimmelserna 1 3-5 §§, att utan vidare lag-
stiftningsdtgird gilla f6r kravet pd ersittningssystem. P4 motsva-
rande sitt kommer det ocks3 utan vidare lagstiftningsdtgird att framga
att styrelsen 1 ett virdepappersbolag ansvarar for att kravet pd ersitt-
ningssystem uppfylls (8 kap. 7 §). Vidare kommer det att f6lja av
8 kap. 8 § att styrelsen i ett virdepappersbolag ska se till att det finns
skriftliga interna riktlinjer och instruktioner 1 den omfattning som
behoévs for att uppfylla kravet samt att riktlinjerna och instruktio-
nerna ska utvirderas och ses dver regelbundet.

Nir det giller de principer som virdepappersféretagen ska iaktta
nir de faststiller och tillimpar sin ersittningspolicy finns det 1 f6r-
hillande till det dldre regelverket, utéver rent sprikliga variationer,
vissa skillnader. En skillnad mellan regelverken ir att enligt artikel 30.1 1
virdepappersbolagsdirektivet kan den visentliga inverkan som per-
soners yrkesutdvning har dven gilla 1 férhillande till de tillgingar som
foretaget férvaltar. Genom dndringsdirektivet respektive virdepappers-
bolagsdirektivet dndras i olika grad skrivningarna nir det giller vilka
kategorier som ska anses utgdra personalkategorier vars yrkesutdv-
ning har en visentlig inverkan p3 institutets riskprofil. Vidare tillfors
genom indringsdirektivet ett nytt led 1 artikel 92.2 om att ersittnings-
policyn ska vara kénsneutral. En likalydande bestimmelse dterfinns
1 artikel 30.1 b 1 virdepappersbolagsdirektivet. Nir det giller frigan
vad ersittningspolicyn ska stimma &verens med och uppmuntra till
finns det vidare vissa mindre skillnader i skrivningarna i de bida direk-
tiven. Mer betydande dndringar gors betriffande kvoten mellan fast
och rérlig ersittning. Utredningen dterkommer till detta 1 avsnitt 8.4.5.

Tidigare bestimmelser om vilka principer som virdepappers-
bolagen ska iaktta vid faststillandet och tillimpningen av ersittnings-
policyn (med undantag f6r kvoten mellan fast och rorlig ersittning)
ir genomforda pd foreskriftsnivd. De dndringar i regelverket som
sker genom virdepappersbolagsdirektivet féranleder inte utredningen
att verviga en annan ordning.

Hittills har Finansinspektionens foreskrifter ytterst grundat sig
pd bemyndigandet 1 nuvarande 8 kap. 35 § 1, dvs. en ritt att meddela
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foreskrifter om vilka dtgirder som ett virdepappersbolag ska vidta
for att uppfylla de krav pa soliditet och likviditet, riskhantering och
genomlysning samt riktlinjer och instruktioner som avses 1 3-8 §§.
Genom utredningens férslag infors en ny bestimmelse om ersitt-
ningssystem. Det dr dirfor limpligt att komplettera det aktuella
bemyndigandet sd att det uttryckligen omfattar dven ersittnings-
system.

8.4.4  Begransningar for foretag som atnjuter offentligt stod

Bedémning: Det ir inte aktuellt att genomféra artikel 31 1 virde-
pappersbolagsdirektivet om virdepappersféretag som tar emot
extraordinirt offentligt finansiellt stod.

I artikel 31 1 virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser som
innebir ytterligare begrinsningar nir det giller méjligheten att betala
ut rorlig ersittning till anstillda 1 bolag som fir s.k. extraordinirt
offentligt finansiellt stéd enligt definitionen 1 artikel 2.1.28 1 kris-
hanteringsdirektivet. Bestimmelserna motsvarar till stor del artikel 93 1
kapitaltickningsdirektivet. I férhéllande till sistnimnda artikel sker
det dock en viss skirpning genom att det féreskrivs att rorlig ersitt-
ning aldrig fir betalas ut till ledaméterna 1 ledningsorganet nir det
forekommer offentligt stod. Enligt kapitaltickningsdirektivet giller
1 stillet som princip att ingen rorlig ersittning ska betalas ut till leda-
mdter i institutets ledningsorgan, om det inte dr motiverat.

Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet konstaterades
att den ddvarande lagen (2008:814) om statligt stéd till kreditinstitut
inte inneholl nigra bestimmelser 1 friga om rorlig ersittning eller
annan ersittning, men att sidana bestimmelser fanns i férordningen
(2008:819) om statliga garantier till banker m.fl. och i1 férordningen
(2008:820) om statligt stdd till kreditinstitut. Vidare konstaterades
att regleringen 1 férordningarna, dtminstone delvis, var striktare dn i
kapitaltickningsdirektivet. Mot denna bakgrund gjordes bedémningen
att det inte borde ankomma p& Finansinspektionen utan pi reger-
ingen att meddela féreskrifter sdvitt avser rorlig ersittning 1 institut
som &tnjuter statligt stéd genom justeringar i nimnda férordningar.
(Se prop. 2013/14:228 5. 183.)
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Vid genomforandet av krishanteringsdirektivet ersattes lagen om
statligt stod till kreditinstitut av lagen (2015:1017) om férebyggande
statligt stod till kreditinstitut (*stédlagen”). Enligt 4 § 1 den till stod-
lagen knutna férordningen (2015:1035) om férebyggande statligt
stdd till kreditinstitut framgdr att villkor for stéd regleras genom
avtal. En del av de villkor som ska tas in 1 avtalet handlar om att
begrinsa mojligheten att betala ut ersittning under stédperioden.
Vidare framgir av 21 § férordningen (2014:993) om sirskild tillsyn
och kapitalbuffertar, att nir stéd limnas till institut enligt stodlagen
ska de principer om rérlig ersittning och ersittningsstruktur som
anges 1 artikel 93 1 kapitaltickningsdirektivet iakttas.

Forebyggande statligt stdd kan inte heller enligt stodlagen ges till
virdepappersbolag utan endast till kreditinstitut (se 1 kap. 1 § stod-
lagen och prop. 2015/16:5 s. 320 och 877). Eftersom virdepappers-
bolag i Sverige inte kan komma 1 friga for sddant stéd som hir avses
blir det inte aktuellt att genomfora artikel 31.

8.4.5 Rorlig ersattning

Forslag: Bestimmelsen 18 kap. 8 f § lagen om virdepappersmark-
naden, om att den rérliga ersittningen till en anstilld vars funk-
tion eller totala ersittningsnivd innebir att han eller hon kan ha
en visentlig inverkan pd ett virdepappersbolags riskprofil inte far
vara storre dn den fasta ersittningen, upphivs.

Bedomning: Virdepappersbolagsdirektivets bestimmelser om
principer och krav {6r rérlig ersittning bor inforlivas genom fore-
skrifter p ligre nivd dn lag.

En kvot mellan rorlig och fast ersittning

Enligt artikel 30.1 k 1 virdepappersbolagsdirektivet ska den fasta delen
representera en tillrickligt stor del av den totala ersittningen f6r att
det ska vara mojligt att genomféra en fullt flexibel policy med rorliga
ersittningsdelar, inbegripet mojligheten att inga rorliga ersittnings-
delar betalas ut. En bestimmelse med denna innebérd finns 1 4 kap.
1 § forsta stycket ersittningsforeskrifterna. Vidare stiller artikel 30.2 1
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virdepappersbolagsdirektivet krav pd att virdepappersbolag ska fast-
stilla limpliga kvoter mellan fasta och rérliga delar av den totala
ersittningen. Motsvarande krav framgdr av 4 kap. 1 § andra stycket
ersittningsforeskrifterna. Nir det diremot giller principerna for fast-
stillandet av kvoterna innebir virdepappersbolagsdirektivet skillnader
for virdepappersbolagens del.

Som framgatt inférdes genom kapitaltickningsdirektivet en bestim-
melse 1 nuvarande 8 kap. 8 f § lagen om virdepappersmarknaden, om
att den rorliga ersittningen till en anstilld vars funktion eller totala
ersittningsniva innebir att han eller hon kan ha en visentlig inverkan
pd ett virdepappersbolags riskprofil, inte fir vara storre dn den fasta
ersittningen.

I virdepappersbolagsdirektivet saknas motsvarande kvantitativa
begrinsning. Det foreskrivs i stillet i artikel 30.2 att medlemssta-
terna ska sikerstilla att virdepappersforetagen i sin ersittningspolicy
faststiller de aktuella kvoterna med beaktande av virdepappersfore-
tagets affirsverksamhet och dirmed férenade risker samt den inver-
kan som de olika personalkategorierna'” har pa virdepappersféretagets
riskprofil.

Av skil 25 1 virdepappersbolagsdirektivet framgir att direktivet
dock inte bor hindra medlemsstaterna frin att i sin nationella lag-
stiftning inféra dtgirder med stringare krav pd virdepappersfore-
tagen nir det giller maximikvoten mellan de rorliga och de fasta
ersittningsdelarna. Vidare framgir att direktivet inte heller bor hindra
medlemsstaterna frin att tillimpa denna maximikvot pd alla eller sir-
skilda typer av virdepappersforetag. Bland de uppgifter som ingdr i
utredningens uppdrag framhills sirskilt 1 kommittédirektiven att
analysera behovet av att inféra mer lingtgdende krav 1 friga om ror-
liga ersittningar {6r anstillda i virdepappersbolag.

Av skil 65 1 kapitaltickningsdirektivet framgdr att motivet for
inférandet av maximikvoten mellan de fasta och rérliga delarna var
att undvika ett 6verdrivet risktagande. Det évergripande syftet med
virdepappersbolagsdirektivet dr att regelverket om kapitaltickning
ska anpassas till virdepappersbolagens egenart och géras mer pro-
portionerligt 1 férhdllande till dessas storlek, tjinster och grad av

17 Hir menas de personalkategorier som avses i artikel 30.1, dvs. personalkategorier inklusive
personer i ledande befattning, risktagare, personal som utévar kontrollfunktioner och alla
anstillda vars totala ersittning dtminstone ir i nivd med den ligsta ersittningen fér personer i
ledande befattning eller risktagare, vars yrkesutdvning har visentlig inverkan pd riskprofilen
for virdepappersforetaget eller for de tillgdngar som det férvaltar.
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komplexitet. Vidare framgir av skil 25 att en fast kvot mellan rorlig
och fast ersittning kan paverka foretagets férmiga att sinka ersitt-
ningen nir intikterna minskar och 6ka féretagets fasta kostnadsbas.
Detta skulle 1 sin tur kunna ge upphov till risker f6r foretagets for-
mdga att klara perioder av ekonomisk nedgéng eller minskade intik-
ter. Beddmningen har dirfor gjorts att det inte lingre ska finnas en
faststilld maximikvot pd unionsnivd fér virdepappersforetag. Det
kan noteras att motsvarande indring inte gors i kapitalticknings-
direktivet. Den foreskrivna kvoten kommer siledes fortsatt att gilla
for kreditinstituten.

Frigan dr om det utifrdn ett svenskt perspektiv kan finnas skil att
behilla maximikvoten. De argument for ett mer flexibelt system,
som anfors 1 skil 25 1 virdepappersbolagsdirektivet, gor sig gillande
dven 1 Sverige. Vidare kan konstateras att varken lagen om virde-
pappersfonder eller lagen om férvaltare av alternativa investerings-
fonder stiller upp ndgra fasta begrinsningar nir det giller férhillan-
det mellan fast och rorlig ersittning. Inte heller lagen (2018:1219)
om forsikringsdistribution innehéller ndgon sidan begrinsning. Nir
det giller de risker som ersittningssystemen kan ge upphov till upp-
visar virdepappersbolagen stérre likheter med de foretag som om-
fattas av nimnda lagar in kreditinstituten. Det framstdr dirfér som
limpligt att dven lita virdepappersbolagen {3 stérre utrymme nir det
giller vad som ir en limplig balans mellan fast och rérlig ersittning.
Enligt utredningens bedémning saknas det sidana sirdrag nir det giller
svenska férhillanden att det finns skil att behilla den fasta kvoten
mellan fast och rorlig ersittning till anstillda for att sikerstilla att
virdepappersbolag har en effektiv riskhantering.

Det framstdr inte som nddvindigt att i lag reglera vad virde-
pappersbolagen ska iaktta nir de faststiller limpliga kvoter. Liksom
ovriga inslag som giller principerna for ersittningspolicyn bor detta
istillet ske pd foreskriftsnivd. Utredningen foresldr dirmed att 8 kap.
8 f § lagen om virdepappersmarknaden ska upphivas.

Krav nir det giller rorlig ersittning

I artikel 32 i virdepappersbolagsdirektivet stills det upp krav nir det
giller rorlig ersittning som tilldelas och betalas av ett virdepappers-
foretag till de personalkategorier som omfattas av regelverket avse-
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ende rorlig ersittning. Aven om reglerna i stor utstrickning stimmer
overens med motsvarande bestimmelser 1 artikel 94 1 kapitaltick-
ningsdirektivet, vilka ir genomférda genom ersittningsforeskrifterna,
finns det vissa mindre skillnader 1 uttrycksitten, t.ex. nir det giller
den rorliga ersittningens paverkan pd kapitalbasen (artikel 32.1 d).

En annan skillnad idr vissa tilligg f6r virdepappersbolagens del nir
det giller vad den del av den rérliga ersittningen som ska utgéras av
aktier eller andra instrument kan {3 bestd 1 (artikel 32.1j och k 1
virdepappersbolagsdirektivet). Nir det giller uppskjutande av rorlig
ersittning kan noteras att genom dndringsdirektivet sker det ett par
indringar av artikel 94.1 m 1 kapitaltickningsdirektivet avseende tids-
perioden fér uppskjutande. Motsvarande bestimmelse 1 artikel 32.1 1
i1virdepappersbolagsdirektivet 6verensstimmer i stillet med den ildre
lydelsen av kapitaltickningsdirektivet.

Vidare gérs mindre justeringar i skrivningarna nir det giller att
sikerstilla att rorlig ersittning inte betalas ut pd ett sitt som gor det
enklare att kringgd regelverket (artikel 32.2 b) och betriffande en
policy f6r uppskjuten utbetalning (artikel 32.3).

Enligt utredningens bedémning bér liksom hittills kraven nir det
giller rorlig ersittning regleras pa féreskriftsnivd. De dndringar som
skett i regelverket foranleder ingen annan bedémning.

En mer betydande dndring jimfért med den ursprungliga lydelsen
av kapitaltickningsdirektivet ir att vissa virdepappersforetag respek-
tive anstillda inte lingre ska omfattas av reglerna om krav pg utbetal-
ning i aktier eller liknande av del av den rorliga ersittningen, om upp-
skjutande av utbetalning av rorlig ersittning och om utbetalning av
diskretionira pensionsférmaner. Enligt artikel 32.4 aivirdepappers-
bolagsdirektivet ska dessa regler inte tillimpas pd ett virdepappers-
foretag vars virde av tillgingar inom och utanfér balansrikningen i
genomsnitt uppgér till hégst 100 miljoner euro under den fyradrs-
period som foregdr det aktuella rikenskapséret.

Enligt artikel 32.5 1 virdepappersbolagsdirektivet fir en medlems-
stat oka detta troskelvirde under foérutsittning att foretaget upp-
fyller ett antal sdrskilt angivna kriterier. Ett av dessa ir att det aktu-
ella virdepappersforetaget inte ir ett av de tre storsta virdepappers-
foretagen 1 den medlemsstat dir foretaget dr etablerat, sett till det
totala virdet av tillgdngar (artikel 32.5 a). Vidare krivs att virdepappers-
foretaget inte omfattas av ndgra skyldigheter eller omfattas av for-
enklade skyldigheter avseende planer f6r dterhimtning och resolu-
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tion 1 enlighet med artikel 4 1 krishanteringsdirektivet (artikel 32.5 b).
Ytterligare férutsittningar ir att storleken pd virdepappersforetagets
verksamhet 1 handelslagret respektive derivatverksamhet i och utan-
for balansrikningen uppgir till hogst 150 miljoner euro respektive
hogst 100 miljoner euro (artikel 32.5 ¢ respektive d). Troskelvirdet
far vidare inte 6verstiga 300 miljoner euro (artikel 32.5 €). En sista
forutsittning ir att det ska vara limpligt att 6ka troskelvirdet med
beaktande av arten och omfattningen av féretagets verksamhet, dess
interna organisation och, i tillimpliga fall, sirdragen hos den kon-
cern som det tillhor (artikel 32.5 f).

Virdepappersbolagsdirektivet gor det vidare mojligt fér en med-
lemsstat att 1 stillet sinka troskelvirdet (artikel 32.6). En forutsitt-
ning for detta ir att det dr limpligt med hinsyn till arten och om-
fattningen av foretagets verksamhet, dess interna organisation och, i
tillimpliga fall, sirdragen hos den koncern som det tillhor.

Vidare undantas fran tillimpningsomridet f6r nimnda regler en
person vars arliga rérliga ersittning inte éverstiger 50 000 euro och
inte utgdr mer in en fjirdedel av vederbérandes totala drliga ersittning
(artikel 32.4 b). Aven i detta avseende ir det mojligt for en medlems-
stat att besluta att fler in vad som normalt foljer av direktivet ska
omfattas av dessa ersittningsregler. Enligt artikel 32.7 f&r en med-
lemsstat besluta att anstillda som har ritt tll en arlig rérlig ersitt-
ning, som understiger det aktuella troskelvirdet och den aktuella
andelen, inte ska omfattas av undantaget pd grund av nationella mark-
nadsegenskaper vad giller ersittningspraxis eller pd grund av den typ
av ansvarsomrdden och arbetsuppgifter som dessa personer har.

I sammanhanget kan nimnas att det genom indringsdirektivet
fors in liknande undantag 1 kapitaltickningsdirektivet men utform-
ningen ir dir anpassad till kreditinstitut. Utredningen om EU:s bank-
paket om riskreducerande 3tgirder foresldr att dessa indringar bor
genomforas genom foreskrifter med stdd av befintliga bemyndi-
ganden (se SOU 2019:60 s. 237 {.).

Bestimmelserna om krav pd utbetalning i aktier eller liknande av
del av den rorliga ersittningen, om uppskjutande av utbetalning av
rorlig ersittning och om utbetalning av diskretionira pensionsfér-
méner finns i dag pé féreskriftsnivd. Enligt utredningens bedémning
bor s vara fallet dven framéver.

Enligt 4 kap. 6 § ersittningsforeskrifterna ska ett foretag se till
att minst 40 procent av den roérliga ersittningen till anstillda vars
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arbetsuppgifter har en visentlig inverkan pd foretagets riskprofil,
vars rorliga ersittning under ett r uppgar till minst 100 000 kronor,
skjuts upp minst tre till fem &r innan den betalas ut eller dganderitten
gir 6ver pd den anstillde. Den 1 foreskrifterna inférda beloppsgrin-
sen ir ett utslag av en tillimpning av proportionalitetsprincipen och
infordes for att ytterligare underlitta en enhetlig och indamailsenlig
tillimpning.'® Féretaget ska vidare skjuta upp minst 60 procent av den
rorliga ersittningen for dels anstillda 1 den verkstillande ledningen,
dels andra anstillda vars arbetsuppgifter har en visentlig inverkan pd
foretagets riskprofil, som har rorliga ersittningsdelar pd ett sirskilt
hogt belopp. Av 4 kap. 7 § ersittningsforeskrifterna framgdr att kra-
vet pd att viss utbetalning av ersittning sker i form av aktier eller
andra instrument giller f6r féretag som idr betydande.

Enligt utredningens bedémning framstdr det i och fér sig som
lampligt att utnyttja den mojlighet som direktivet ger att vid behov
oka respektive sinka troskelvirdet och att besluta att firre anstillda
ska omfattas av undantaget. P4 s8 sitt 3stadkoms ett flexibelt regel-
verk som 1 storre utstrickning kan anpassas till riskerna 1 det konkreta
fallet. Det framstdr emellertid inte som helt klart hur virdepappers-
bolagsdirektivets reglering ska tolkas 1 detta avseende. I artikel 32.5
foreskrivs att en medlemsstar far oka troskelvirdet férutsatt att virde-
papperstoretaget uppfyller vissa kriterier. Enligt utredningen kan detta
tolkas som att avsikten ir att en medlemsstat genom foreskrifter
(antingen 1 lag eller, efter bemyndigande, p4 ligre nivd dn lag) kan
faststilla ett hogre troskelvirde for vissa virdepappersforetag.
Punkterna 32.5 a—e, som ror rent objektiva kriterier, limpar sig for
generella féreskrifter. Punkten f ir dock av en annan karaktir. Som
framgdtt anges dir att det ska vara limpligt att 6ka troskelvirdet med
beaktande av arten och omfattningen av foretagets verksamhet, dess
interna organisation och, 1 tillimpliga fall, sirdragen hos den kon-
cern som det tillhér. Motsvarande skrivning finns i punkten 32.6
som 1 stillet handlar om att sinka troskelvirdet. I dessa fall synes det
sdledes vara friga om en limplighetsbeddmning, knuten till det en-
skilda foretaget. Att ett f6rhojt eller sinkt troskelvirde ska gilla for
ett virdepappersbolag kan med en sidan tolkning dirfér inte f6lja
direkt av en tillimpning av ndgra féreskrifter, utan forutsitter en
prévning i1 det enskilda fallet. Enligt utredningens bedémning bér en
sidan provning goras av Finansinspektionen. Det framstir som limp-

'8 Se Finansinspektionens beslutspromemoria 2011-02-17, FI dnr 10-9254, s. 13.
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ligt att denna befogenhet regleras genom férordning. De kriterier
som ska beaktas vid en sddan prévning bor nirmare regleras genom
foreskrifter pd ligre nivd dn lag utifrin virdepappersbolagsdirektivets
bestimmelser. Det av utredningen foreslagna bemyndigandet rymmer
dessa frigor. I sammanhanget ska noteras att enligt artikel 32.9 ska
Eba, 1 samrdd med Esma, utfirda riktlinjer for att underlitta genom-
férandet av undantagen och se till att de tillimpas p3 ett enhetligt sitt.

Nir det giller undantaget betriffande anstillda (artikel 32.7) ir
utformningen av mer generell karaktir genom att det inte foreskrivs
nigon sirskild limplighetsprévning. I detta avseende bor frigan
regleras genom foreskrifter pd ligre nivd in lag.

8.4.6  Ersattningskommitté

Bedomning: Virdepappersbolagsdirektivets bestimmelser om er-
sittningskommitté bor inférlivas genom foreskrifter pa ligre nivd
in lag.

Liksom artikel 95 1 kapitaltickningsdirektivet innehéller virdepap-
persbolagsdirektivet i artikel 33 bestimmelser med krav pd vissa
virdepappersforetag att inritta en ersittningskommitté. Kapitaltick-
ningsdirektivets krav i detta avseende ir inforlivat genom foreskrif-
ter, dir bestimmelser om ersittningskommitté finns 1 3 kap. 3 §
ersittningsforeskrifterna.

For virdepappersbolagens del innebir det nya regelverket en ind-
ring betriffande vilka foéretag som omfattas av skyldigheten att in-
ritta en ersittningskommitté. Medan kravet enligt kapitalticknings-
direktivet giller for institut som ir betydande', féreskrivs nu ett
konkret troskelvirde, nimligen tillgdngar inom och utanfor balans-
rikningen som i genomsnitt dverstiger 100 miljoner euro™.

En annan skillnad dr att det av artikeln i virdepappersbolagsdirek-
tivet framgdr att ersittningskommittén ska vara konsbalanserad.
Vidare ska kommittén enligt det nya regelverket nir den férbereder
beslut utéver att beakta de intressen som ocksé anges 1 kapitaltick-
ningsdirektivet, dvs. de ldngsiktiga intressena for virdepappersfore-

191 frga om storlek, intern organisation och verksamhetens art, omfattning och komplexitet.
20 Under den fyradrsperiod som féregdr det aktuella rikenskapsiret.
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tagets aktieigare, investerare och &vriga intressenter, dven ta hinsyn
till allménintresset.

Enligt utredningens bedémning ir de dndringar som det nya regel-
verket innebir f6r virdepappersbolagens del inte av sddant slag att
det ir nédvindigt med reglering i lag. Frdgan om inrittande av en
ersittningskommitté bor dirfér dven framover regleras genom fére-
skrifter pd ligre nivd in lag. Det av utredningen féreslagna bemyn-
digandet rymmer denna friga.
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9 Tillsyn

9.1 Gallande ratt
9.1.1 Inledning

Savil enligt kapitaltickningsdirektivet som virdepappersbolagsdirek-
tivet ska medlemsstaterna utse behdriga myndigheter som ska utfora
de funktioner och iligganden som féreskrivs 1 respektive direktiv
och i tillsynsférordningen respektive virdepappersbolagsférordningen.
Det ir sdledes de nationella myndigheterna som ansvarar {6r den fak-
tiska tillsynen &ver att instituten f6ljer regelverken.

Av 1 kap. 6 § forsta stycket tillsynslagen framgr att Finansinspek-
tionen ir behérig myndighet enligt tillsynstérordningen och utévar
tillsyn over att forordningen och tillsynslagen {6ljs. I friga om till-
synen och mojligheten att ingripa mot institut giller bestimmelserna
i sektorslagarna, om inte annat foljer av tillsynslagen (1 kap. 6 § tredje
stycket). For virdepappersbolagens del finns sddana bestimmelser i
23 och 25 kap. lagen om virdepappersmarknaden.

Enligt 23 kap. 1 § lagen om virdepappersmarknaden har Finans-
inspektionen tillsyn éver virdepappersinstitut.! Fér svenska virde-
pappersinstitut omfattar tillsynen att rorelsen drivs i enlighet med
bla. lagen om virdepappersmarknaden, andra férfattningar’ som
reglerar féretagets verksamhet och féretagets bolagsordning. Nir det
giller ett utlindskt foéretag som bedriver virdepappersrorelse frin
filial 1 Sverige omfattar tillsynen att foretaget foljer de lagar och andra
forfattningar som giller for foretagets verksamhet 1 Sverige. I lagen

! Med virdepappersinstitut avses i lagen om virdepappersmarknaden ett virdepappersbolag,
ett svenskt kreditinstitut som har fatt tillstind enligt den lagen att driva virdepappersrérelse
eller ett utlindskt féretag som driver virdepappersrorelse fran filial i Sverige eller genom att
anvinda anknutna ombud etablerade 1 Sverige (1 kap. 4b §).

2 Med forfattningar avses sivil lagar, férordningar och myndighetsféreskrifter som EU-fér-
ordningar och andra bindande regler (se prop. 2006/07:115 s. 628).
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om virdepappersmarknaden avses med behdrig myndighet 1 Sverige
Finansinspektionen om inte annat sirskilt anges (1 kap. 4b §).

En stor del av de detaljerade reglerna om tillsyn finns p féreskrifts-
niva. Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2014:12) om tillsynskrav
och kapitalbuffertar innehdller bestimmelser om tillsynskrav som
kompletterar tillsynsférordningen.’ Féreskrifterna ror bla. frigor om
kapitalbas och kapitalbaskrav, kreditrisker, stora exponeringar och
likviditet.

9.1.2 Informationsskyldighet

Ett viktigt redskap 1 Finansinspektionens tillsynsarbete dr den om-
fattande ritten att begira in information. Enligt 23 kap. 2 § lagen om
virdepappersmarknaden kan Finansinspektionen dels kriva att bl.a.
virdepappersinstitut limnar upplysningar om sin verksamhet och
dirmed sammanhingande omstindigheter i enlighet med de fore-
skrifter som meddelats, dels begira att féretagen limnar information
1 andra fall i den mdn det behévs. Genom en lagindring i samband
med genomforandet av kapitaltickningsdirektivet inférdes en ritt for
Finansinspektionen att inhimta upplysningar direkt frén personer
som ir anstillda 1 institut, finansiella holdingforetag, holdingforetag
med blandad verksamhet eller blandade finansiella holdingféretag
(nuvarande 23 kap. 2 § sista stycket).

Vidare har Finansinspektionen under vissa forutsittningar méjlig-
het att begira att vem som helst ska limna information. Enligt 23 kap.
3 § lagen om virdepappersmarknaden fir Finansinspektionen, fér
overvakningen av att bestimmelserna i lagen om virdepappersmark-
naden och MiFIR samt foreskrifter meddelade med stod av lagen foljs,
med vissa undantag begira att ett foretag eller nigon annan tillhanda-
hiller uppgifter, handlingar eller annat och att den som férvintas kunna
limna upplysningar i saken instiller sig till forhér pd tid och plats
som inspektionen bestimmer. Finansinspektionen fir féreligga den
som inte foljer en sddan begiran att gora rittelse. Foreliggandet far
forenas med vite (25 kap. 29 §).

Aven tillsynslagen innehiller regler om foretags uppgiftsskyldig-
het till Finansinspektionen (6 kap.). I 1 § anges de foretag som pd

3 Bemyndiganden finns i 10 kap. 1 och 2 §§ tillsynslagen och 16 och 17 §§ férordningen (2014:993)
om sirskild tillsyn och kapitalbuffertar.
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begiran av inspektionen ska limna upplysningar om sin verksamhet
och dirmed sammanhingande omstindigheter. Hir ingdr bl.a. fore-
tag som stdr under tillsyn utifrin sin konsoliderade situation enligt
tillsynslagen, holdingféretag med blandad verksamhet och blandade
finansiella holdingféretag. Om foretaget inte limnar begirda upp-
lysningar, fir Finansinspektionen foreligga foretaget att gora det.
Ett sddant foreliggande fir forenas med vite (8 kap. 3 §).

Av tllsynstorordningen féljer relativt omfattande krav pa virde-
pappersforetagen att rapportera vissa uppgifter om bl.a. kapitalbasen
och stora exponeringar till de behoriga myndigheterna.

9.1.3  Offentliggdrande av information

Bide tillsynsforordningen och kapitaltickningsdirektivet innehiller
bestimmelser med krav pd att virdepappersforetag ska offentliggora
viss information. Av 6 kap. 2 § tillsynslagen framgar att ett moder-
foretag ska offentliggdra information som ror féretagsgruppens ritts-
liga struktur, styrning och organisationsstruktur. I 6 kap. 7 § till-
synslagen foreskrivs en skyldighet for féretag inom en grupp att
limna de uppgifter som krivs for tillsynsredovisningen till det fore-
tag som enligt tillsynsférordningen ska uppritta gruppbaserad redo-
visning eller samlad information.

Bestimmelser som kompletterar tillsynsférordningen och tillsyns-
lagen vad avser offentliggérande av information om kapitaltickning
och risk finns i Finansinspektionens foéreskrifter (FFFS 2014:12) om
tillsynskrav och kapitalbuffertar. Av foreskrifterna framgir att den
information som foretag ska offentliggora enligt vissa artiklar 1 till-
synsférordningen ska finnas tillginglig pa foretagets webbplats (8 kap.
2 §).*18 kap. 3 § finns nirmare féreskrifter om den information som
ska limnas enligt 6 kap. 2 § ullsynslagen. Enligt foreskrifterna ska
ett moderféretag varje &r offentliggéra en beskrivning av den organi-
satoriska och rittsliga strukturen mellan de féretag som ingdr i moder-
foretagets konsoliderade situation och de nira forbindelser som in-
stitut 1 den konsoliderade situationen har till fysiska eller juridiska
personer. Vidare ska moderféretaget offentliggéra vilka dtgirder som

+ Om foretaget inte har en webbplats ska det kunna tillhandahilla informationen p4 annat sitt
till allminheten.
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det vidtar f6r att styra verksamheten 1 de foretag som ingdr i den
konsoliderade situationen.

Foreskrifterna innehdller vidare bestimmelser om vilken infor-
mation som féretag ska offentliggora kvartalsvis. Det giller bl.a. viss
sammanfattande information om kapitalbasen (8 kap. 4 §), totalt risk-
vigt exponeringsbelopp uppdelat pd visst sitt enligt tillsynsforord-
ningen (8 kap. 5§) och det internt bedémda kapitalbehovet som
blivit resultatet av féretagets interna process fér beddmningen (8 kap.
6 §). Vidare ska féretag med samma frekvens offentliggéra informa-
tion om kapitalrelationer och kapitalbuffertar enligt en teknisk stan-
dard antagen av kommissionen (8 kap. 7 §).

Samtliga foretag som ir skyldiga att berikna bruttosoliditetsgra-
den enligt tillsynsférordningen ska arligen offentliggéra en del in-
formation rérande denna. Foér foretag som ir betydande 1 friga om
storlek, intern organisation och verksamhetens art, omfattning och
komplexitet giller avseende sjilva bruttosoliditetsgraden ett krav pd
titare offentliggdrande, nimligen fyra gdnger per &r (8 kap. 8 §).

Den kvartalsvisa informationen som angetts ovan ska finnas till-
ginglig pa féretagets webbplats, men om féretaget inte har en webb-
plats ska det kunna tillhandah&lla informationen till allminheten pd
annat sitt (8 kap. 10§).

9.1.4  Platsundersdkningar

Nir det dr nddvindigt fir Finansinspektionen genomféra undersok-
ningar pé plats hos sirskilt angivna svenska och utlindska institut
och féretag (23 kap. 4 § lagen om virdepappersmarknaden och 6 kap.
8 § tillsynslagen). Vid en sddan undersokning kan Finansinspektio-
nen inspektera alla aspekter av féretagets verksamhet som inspektio-
nen har tillsyn éver. Som regel torde det frimst vara friga om att ta del
av handlingar och studera rutiner pi plats (se prop.2006/07:115
s. 630). I samband med genomférandet av kapitaltickningsdirektivet
utvidgades befogenheten att genomféra platsundersékningar enligt
tillsynslagen till att omfatta fler foretag.
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9.1.5 Tillsynsansvar pa gruppniva

I 4 kap. tillsynslagen finns bestimmelser om tillsynsansvar pd grupp-
nivd. Dir anges 1 1 § forsta stycket 1 fem punkter i vilka fall Finans-
inspektionen ska utéva tillsyn éver att de gruppbaserade kraven ir
uppfyllda. Enligt punkten 1 dr Finansinspektionen tillsynsansvarig
nir moderforetaget ir ett institut. S3 dr dven fallet nir ett finansiellt
holdingforetag eller ett blandat finansiellt holdingféretag d4r moder-
foretag till ett institut men inte till ndgot motsvarande utlindskt
foretag inom EES (punkten 2). Enligt punkten 3 dr Finansinspek-
tionen tillsynsansvarig nir ett finansiellt holdingforetag eller ett
blandat finansiellt holdingforetag dr etablerat i Sverige och dr moder-
foretag till institut och motsvarande utlindska foretag inom EES.
Vidare utévar inspektionen den gruppvisa tillsynen om det finns tvd
eller flera finansiella holdingféretag eller tva eller flera blandade
finansiella holdingféretag med huvudkontor 1 olika linder inom
EES, diribland Sverige, som ir moderforetag till bide institut och
motsvarande utlindska foretag inom EES, och ett institut ir det
dotterféretag som har den stdrsta balansomslutningen (punkten 4).
Slutligen pekar punkten 5 ut Finansinspektionen som ansvarig om
ett finansiellt holdingféretag eller ett blandat finansiellt holding-
foretag ir moderforetag till tvd eller flera institut och motsvarande
utlindska féretag som inte ir auktoriserade i1 det land inom EES dir
holdingforetaget ir etablerat, och ett institut har den storsta balans-
omslutningen.

Nir det giller tillsynsansvar enligt 1 § forsta stycket 3—5 kan Finans-
inspektionen ibland genom en internationell éverenskommelse av-
hinda sig det tillsynsansvar som foljer av lagen och éverldta pd annan
myndighet att utféra dessa uppgifter (4 kap. 2 §). Forutsittningarna
for detta dr att det dr olimpligt att inspektionen ansvarar for till-
synen med hinsyn till de institut och motsvarande utlindska foretag
det giller, och den relativa betydelsen av deras verksamheter 1 de
olika linderna. I ett sidant fall ska moderinstitutet inom EES, det
finansiella moderholdingféretaget inom EES, det blandade finan-
siella holdingforetaget eller det institut eller motsvarande utlindska
foretag som har den storsta balansomslutningen, beroende pd vad
som ir tillimpligt, ges tillfille att yttra sig innan Finansinspektionen
och de 6vriga berérda behoriga myndigheterna ingdr 6verenskommel-
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sen. Kommissionen och Eba ska underrittas om en sddan éverens-
kommelse.

I 4 kap. 3 § regleras den situationen nir det finns anledning att
l3ta en annan behorig myndighet utéva tillsynen in den som enligt
artiklarna 111.3 och 111.4 i kapitaltickningsdirektivet skulle gora
det. Finansinspektionen kan di behéva komma 6éverens med 6vriga
myndigheter om vilken myndighet som ska utses i stillet. Overens-
kommelsen kan innebira att Finansinspektionen utses till ansvarig fér
tillsynen (4 kap. 1 § andra stycket). Férutsittningarna for en 6verens-
kommelse enligt denna paragraf ir desamma som vid en &verens-
kommelse enligt 4 kap. 2 §. Aven i denna situation giller en mot-
svarande skyldighet att ge de aktuella féretagen tillfille att yttra sig
innan en sddan 6verenskommelse ingds. Vidare ska kommissionen och
Eba underrittas.

I 4 kap. 4-10 §§ tillsynslagen regleras under vilka férutsittningar,
1 vilken form och inom vilken tid Finansinspektionen, 1 de fall in-
spektionen ansvarar for tillsynen pd gruppnivé, ska komma Sverens
med 6vriga berérda myndigheter om vilket beslut som bor fattas dels
med anledning av utfallet av en likviditetstillsyn,” dels i1 friga om
huruvida nivin pd gruppens kapitalbas ir tillricklig.

9.1.6  Tillsyn éver interna metoder

I 5 kap. tillsynslagen regleras Finansinspektionens tillsyn av virde-
pappersbolag som har fitt tillstdnd att anviinda sig av en intern metod
for att berikna kapitalbaskraven.® Sidan tillsyn ska ske l[6pande men
minst vart tredje &r (1 §). Om visentliga brister i friga om f6rmigan
att identifiera risker framkommer, ska Finansinspektionen se till att
virdepappersbolaget dtgirdar bristerna eller vidtar nédvindiga &t-
girder for att minska féljderna av bristerna (2 §). Finansinspektio-
nen ska kriva vissa prestationer av ett virdepappersbolag som har
beviljats tillstdnd att anvinda sig av en intern metod men som inte
lingre uppfyller kraven for detta. Bolaget ska antingen visa att £6lj-
derna av att kraven inte uppfylls ir ovisentliga eller presentera en
dtgirdsplan fér att 1 god tid dter uppfylla kraven och ange en tid inom

> Finansinspektionens skyldighet att komma 6verens med 6vriga berérda myndigheter nir det
giller likviditetstillsynen inférdes vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet.

¢ Det kan nimnas att 1 Sverige har 1 nuliget inte nigot virdepappersbolag tillstind att anvinda
sig av en intern metod f6r berikning av kapitalbaskraven.
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vilken planen ska genomféras (3 §). Enligt 4 § ska Finansinspektio-
nen, om det bedéms osannolikt att dtgirdsplanen leder till att kraven
kommer att uppfyllas eller om tidsfristen for att genomféra den inte
ir tillfredsstillande, kriva forbittringar av planen. Om detta inte ir
tillrickligt, ska tillstindet att anviinda sig av metoden antingen begrin-
sas till omrdden dir en efterlevnad kan uppnds inom en limplig tids-
frist, eller si ska tillstindet for att i anvinda metoden Aterkallas.

I 5 kap. tillsynslagen finns ocksd en bestimmelse som handlar om
tillsynen av interna marknadsriskmodeller (5 §). Om det for en
sddan modell férekommer upprepade Sverskridanden som avses 1
artikel 366 1 tillsynsférordningen (foreskrivna utfallstest) och det
tyder pd att modellen inte ir tillrickligt exakt, ska Finansinspektio-
nen dterkalla tillstdndet for virdepappersbolaget att anvinda den
modellen eller vidta limpliga dtgirder for att sikerstilla att bolaget
snarast férbittrar modellen.

Enligt 5 kap. 6 § tillsynslagen fir Finansinspektionen vidta korri-
gerande dtgirder 1 ett instituts interna metoder 1 samband med en
oversyn. En forutsittning f6r en sddan dtgird dr att det klart kan fast-
stillas att institutets metoder leder till en underskattning av kapital-
baskraven som inte kan tillskrivas skillnader 1 exponeringarnas eller
positionernas underliggande risker. De korrigerande &tgirderna ska
syfta till att milen i en intern metod uppritthlls.

9.1.7  Rapporteringsplikt for revisorer

123 kap. 8 och 9 §§ lagen om virdepappersmarknaden finns bestim-
melser om rapporteringsskyldighet for vissa uppdragstagare. En revisor
eller sirskild granskare” ska omedelbart rapportera till Finansinspek-
tionen om han eller hon vid fullgérandet av sitt uppdrag i ett virde-
pappersbolag far kinnedom om vissa férhillanden. Det giller omstin-
digheter som kan utgéra en visentlig 6vertridelse av nigon forfattning
som reglerar foretagets verksamhet, som kan paverka féretagets fort-
satta drift negativt eller som kan leda till att han eller hon avstyrker

7 Enligt 10 kap. 21 § aktiebolagslagen (2005:551) kan en aktieigare vicka férslag om gransk-
ning genom en sirskild granskare. En sidan granskning kan avse bolagets férvaltning och
rikenskaper under en viss forfluten tid eller vissa dtgirder eller férhdllanden i bolaget. Gransk-
ningen har mera karaktir av en extraordinir &tgird. Avsikten ir att den ska aktualiseras nir
det foreligger eller kan misstinkas foreligga oegentligheter eller andra missférhillanden i bola-
get som bor utredas genom en specialundersékning. (Se prop. 1975:103 s. 437.)
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att balansrikningen eller resultatrikningen faststills eller till att an-
mirkning gors i revisionsberittelsen.®

9.1.8  System och skydd for visselblasare

Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet inférdes 1 8 kap.
4 a § lagen om virdepappersmarknaden en skyldighet f6r virdepap-
persbolag att tillhandah8lla indamailsenliga s.k. visselbldsarsystem,
dvs. rapporteringssystem fér anstillda som vill géra anmilningar om
misstinkta ¢vertridelser av bestimmelser som giller for verksam-
heten.” Syftet med sidana system ir att mojliggora for alla medarbe-
tare att utan ridsla for repressalier kunna rapportera om allvarliga
hindelser (se prop. 2013/14:228 s. 243).

Vidare utvidgades bestimmelsen om tystnadsplikt 1 lagen om
virdepappersmarknaden (1 kap. 11 §) si att den som ir eller har varit
knuten till ett virdepappersbolag inte heller obehéorigen fir réja en
uppgift i en anmilan eller en utsaga om en misstinkt dvertridelse av
en bestimmelse som giller for verksamheten, om uppgiften kan av-
sl6ja anmilarens identitet. Vid inférlivandet av MiFID IT utvidgades
denna sekretess till att dven omfatta sddan uppgift som kan avsloja
den anmildes identitet (se prop. 2016/17:162 s. 515 {.).

Kapitaltickningsdirektivet inneh&ller dven krav pa speciella proce-
durer f6r hur anmilningar ska omhindertas hos myndigheterna. I lag-
stiftningsirendet gjordes bedémningen att dessa krav skulle genom-
foras genom foreskrifter pd forordningsnivd (se prop. 2013/14:228
s. 244 £.). En bestimmelse om att Finansinspektionen ska ha rutiner
och system for rapportering av 6vertridelser togs in i den numera
upphivda 5 b § férordningen (2009:93) med instruktion f6r Finans-
inspektionen.

$ Rapporteringsskyldigheten giller ven om revisorn eller den sirskilda granskaren far kinne-
dom om sddana foérhillanden vid fullgérande av uppdrag i féretagets moderféretag eller
dotterforetag eller ett foretag som har en likartad férbindelse med foretaget.

 Det kan nimnas att EU nyligen har antagit ett direktiv om skydd fér personer som rap-
porterar om Svertridelser av unionsritten (visselblisardirektivet). Av direktivet framgdr att
utgingspunkten ir att de sirskilda regler fér rapportering av &vertridelser som finns 1 vissa
sektorsspecifika unionsrittsakter angivna i en bilaga till direktivet, diribland kapitalticknings-
direktivet och MiFID II, ska gilla i stillet for direktivet. Dock ska direktivets bestimmelser
gilla for frigor som inte pé ett obligatoriskt sitt ir reglerade i rittsakterna i bilagan. Reger-
ingen har gett en sirskild utredare i uppdrag att féresld hur direktivet ska genomféras i svensk
ritt (se dir. 2019:24).
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Aven i lagstiftningsirendet vid genomforandet av EU:s marknads-
missbruksférordning'® och kommissionens genomférandedirektiv
om denna'' gjordes bedémningen att krav pi sirskilda férfaranden
fér hur anmilningar ska omhindertas hos myndigheterna bér genom-
foras genom foreskrifter pd forordningsnivd (se prop. 2016/17:22
s. 303 f.). Detaljerade foreskrifter som omfattar Finansinspektionens
system f6r mottagande av rapporter om dvertridelser pd hela finans-
marknadsomridet finns numera i férordningen (2016:1318) om
Finansinspektionens rutiner fér mottagande av anmilningar om regel-
overtridelser.

Foreskrifterna behandlar bl.a. hur anmilningar ska tas emot och
hanteras. Det framgir att anmilningar ska kunna limnas till Finans-
inspektionen vid telefonsamtal, per post (inklusive elektronisk) och
vid personligt méte (2 § forsta stycket). De kommunikationskanaler
som anvinds ska vara skilda frdn 6vriga kommunikationskanaler hos
myndigheten samt inrittas och anvindas sd att den mottagna infor-
mationen ir fullstindig och skyddad (2 § andra och tredje styckena).
Uppgifter som limnas ska férvaras pd ett sikert sitt sd att ingen
obehorig har tillging till uppgifterna (3 §).

Vidare innehéller férordningen en bestimmelse om att visst stéd
pd begiran ska limnas till den som har anmilt en 6vertridelse (6 §).
Det ir endast sddan personal hos Finansinspektionen som har fatt
utbildning 1 hantering av anmilningar om &6vertridelser som ir be-
horiga att ta emot och hantera sidana anmilningar (7 §). Forordningen
innehiller ocksd en bestimmelse om information till allminheten
enligt vilken Finansinspektionen pd sin webbplats ska ha littdtkom-
lig information om rutinerna fér anmilningar (9 §)".

Av 30 kap. 4 b § forsta stycket offentlighets- och sekretess-
lagen (2009:400) foljer att sekretess giller 1 Finansinspektionens till-
synsverksamhet f6r uppgift i en anmilan eller utsaga om 6vertridelse
av bestimmelse som giller f6r verksamheten, om uppgiften kan av-

19 Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om mark-
nadsmissbruk (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.

"' Kommissionens genomférandedirektiv (EU) 2015/2392 av den 17 december 2015 om Europa-
parlamentets och ridets férordning (EU) nr 596/2014 vad giller rapportering till behériga
myndigheter av faktiska eller potentiella 6vertridelser av den férordningen.

12 Informationen ska utformas i enlighet med det som anges i artiklarna 4 och 5 i kommissio-
nens genomférandedirektiv (EU) 2015/2392 av den 17 december 2015 om Europaparlamen-
tets och rddets forordning (EU) nr 596/2014 vad giller rapportering till behdriga myndigheter
av faktiska och potentiella &vertridelser av den férordningen, i den ursprungliga lydelsen.
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sloja anmilarens identitet. Sekretessen dr absolut, men uppgifter som
avses 1 bestimmelsen kan omfattas av den ritt till insyn 1 mél eller
irende som tillkommer en part enligt processrittsliga regler (se
prop. 2013/14:228 5. 320).

Vid inférlivandet av MiFID II inférdes i samma paragraf en
bestimmelse som innebir att sekretess 1 vissa fall dven giller till skydd
fér den som anmilningen avser. Av bestimmelsen foljer att sekretess
ska gilla 1 Finansinspektionens verksamhet enligt lagen om virde-
pappersmarknaden f6r uppgift om en enskilds personliga och ekono-
miska férhdllanden i1 en anmailan eller utsaga om 6vertridelse av be-
stimmelse 1 lag eller annan forfattning som giller for vissa sirskilt
angivna tillsynsobjekt, om uppgiften kan avslja den anmildes iden-
titet och det inte stdr klart att uppgiften kan rojas utan att denne lider
skada eller men. (Se prop. 2016/17:162's. 772 1.)

I samband med genomférandet av UCITS V" 1 svensk ritt in-
fordes dven 1 8 kap. 4 b § lagen om virdepappersmarknaden en ansvars-
frihetsregel f6r sidosittande av tystnadsplikt. Inneborden av bestim-
melsen ir att en anstilld hos ett virdepappersbolag som har gjort en
anmilan till Finansinspektionen om misstinkta &vertridelser av
bestimmelser som giller {or verksamheten varken kan 3dra sig straff-
rittsligt ansvar, skadestidndsskyldighet eller andra sanktioner for brott
mot tystnadsplikten (se prop. 2015/16:170 s. 142). En f6rutsittning
for ansvarsfrihet dr att anmailaren hade anledning att anta att en dver-
tridelse hade skett. Bestimmelsen om ansvarsfrihet ska dven tillim-
pas om den anstillde har gjort en anmilan via virdepappersbolagets
interna rapporteringssystem enligt 8 kap. 4 a §.

De allminna bestimmelserna pd arbetsrittens omride, diribland
kravet pd saklig grund fér uppsigning och rittsgrundsatsen om god
sed pd arbetsmarknaden, ger ett skydd f6r anstillda som rapporterar
om oegentligheter. Dirutdver finns 1 lagen (2016:749) om sirskilt
skydd mot repressalier fér arbetstagare som sldr larm om allvarliga
misstorhdllanden, hir kallad visselbl3sarlagen, regler som ger ett sidant
skydd. Med allvarliga missférhdllanden avses brott med fingelse i straff-
skalan eller dirmed jimforliga missférhéllanden (1§ andra stycket).
Overtridelser av regler som syftar till att uppritthilla stabilitet, sundhet
och ordning pd finansmarknaden, t.ex. regler om kapitaltickning,

13 T lagstiftningsirendet gjordes bedémningen att motsvarande regler i detta avseende bér gilla
for virdepappersbolag som fér fondbolag och kreditinstitut, se prop. 2015/16:170 s. 82.
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anges som exempel pd vad som kan utgéra sddana allvarliga missfor-
hillanden (se prop. 2015/16:128 5. 97 1.).

Visselbldsarlagen reglerar inte arbetstagares ritt att sli larm
(se a. prop. s. 94 och 101). Den ger diremot ett skydd som bestar i att
en arbetsgivare inte fir utsitta en arbetstagare for repressalier pd
grund av att arbetstagaren slir larm 1 enlighet med lagens bestimmelser
(4 §). Som repressalier riknas bl.a. dtgirder som uppsigning, ompla-
cering, férsimrade forméner, andra negativa férindringar av anstill-
ningsférhillandena och trakasserier (se prop. 2015/16:128 5. 101).
I 5-7 §§ anges under vilka férutsittningar en arbetstagare har skydd
mot repressalier vid larm som gors internt, till arbetstagarorganisa-
tionen eller externt. Med externa larm avses att en arbetstagare slar
larm genom att offentliggéra uppgifter eller limna uppgifter f6r offent-
liggdrande, eller genom att viinda sig till en myndighet (7 §). Nir det
giller forhillandet mellan interna och externa larm ir utgdngspunk-
ten att en arbetstagare miste sld larm internt forst for att ha skydd
mot repressalier (se a. prop. s. 105).

Sanktionen vid brott mot repressalieférbudet ir skadestind for
den forlust som uppkommer och f6r den krinkning som repressalien
innebir (9 §). I 10 § finns en regel om bevisborda som innebir att
det giller en bevislittnad for arbetstagaren nir det giller om han eller
hon blivit utsatt {6r repressalier som strider mot lagen.

9.2 Vardepappersbolagsdirektivet
9.2.1 Behériga myndigheter och deras befogenheter

I avdelning IT i virdepappersbolagsdirektivet finns féreskrifter om
utseende av behériga myndigheter och om deras befogenheter.
Enligt artikel 4.1 ska medlemsstaterna utse en eller flera behériga
myndigheter som ska utféra de uppgifter som framgdr av direktivet
och virdepappersbolagsférordningen.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att myndigheterna har alla néd-
vindiga befogenheter for att {3 tillging till den information som krivs
for att bedoma om de féretag som omfattas av regelverket uppfyller
kraven i detta och for att utreda eventuella dvertridelser av kraven
(artikel 4.3).

Enligt artikel 4.5 ska medlemsstaterna kriva att virdepappers-
foretagen férser myndigheterna med all information som behévs for
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att bedéma efterlevnaden av regelverket. Vidare foreskrivs 1 samma
artikel att virdepappersforetag ska ha interna kontrollrutiner, admi-
nistrativa forfaranden och redovisningsférfaranden som goér det moj-
ligt f6r myndigheterna att nir som helst kontrollera att reglerna f6ljs.
Medlemsstaterna ska sikerstilla att virdepappersforetagen registre-
rar alla transaktioner och processer som omfattas av regelverket pd
ett sidant sitt att myndigheterna alltid kan bedéma efterlevnaden av
detta (artikel 4.6).

9.2.2 Tillsynsprinciper

Avdelning IV 1 direktivet handlar om tillsyn. Enligt artikel 12 ir
huvudregeln att hemmedlemsstaten'* ska ha ansvaret for tillsynen av
ett virdepappersforetag. Om ett virdepappersforetag bedriver verk-
samhet genom en filial i en annan medlemsstat, ska virdmedlems-
staten"” ge hemmedlemsstatens behdriga myndigheter ritt att inspek-
tera filialen pd plats och himta in information (artikel 14.1).

Aven virdmedlemsstaten ska ha viss behérighet att utéva tillsyn
over filialer som finns pd dess territorium. Enligt artikel 14.2 ska
behoriga myndigheter i virdmedlemsstaten ha befogenhet att utféra
inspektioner och begira information frn en filial, om myndigheten
anser det vara relevant {or stabiliteten i virdmedlemsstatens finansiella
system. En sidan kontroll ska féregds av samrdd med hemmedlems-
statens myndigheter. Vidare ska hemmedlemsstatens myndigheter
underrittas om den information som erhillits och de resultat som ir
relevanta f6r riskbedomningen av foretaget.

9.2.3  Undersokningsbefogenheter

Artikel 19 1 direktivet innehéller bestimmelser om underséknings-
befogenheter. Enligt artikeln ska medlemsstaterna sikerstilla att de
behériga myndigheterna har de informationsinsamlings- och under-

4 Betriffande begreppet hemmedlemsstat hinvisas enligt artikel 3.1.16 till definitionen i arti-
kel 4.1.55 a 1 MiFID II. Om virdepappersforetaget ir en juridisk person anses hemmedlems-
staten vara den medlemsstat dir féretaget har sitt site.

15 Betriffande begreppet virdmedlemsstat hinvisas enligt artikel 3.1.17 till definitionen 1
artikel 4.1.56 1 MiFID II. Virdmedlemsstat ir den medlemsstat, annan 4n hemmedlemsstaten,
dir ett virdepappersféretag har en filial eller tillhandahiller investeringstjinster eller utfor inve-
steringsverksamhet.
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sokningsbefogenheter som de behéver f6r att utdva sina funktioner.
Bland befogenheterna ingdr att dligga ett antal uppriknade juridiska
och fysiska personer att limna information. I artikeln nimns virde-
pappersforetag, virdepappersinriktade holdingforetag, blandade finan-
siella holdingforetag och holdingféretag med blandad verksamhet,"
fysiska personer vid dessa samt tredje parter som utfér operativa upp-
gifter eller annan operativ verksamhet p& uppdrag av dessa.

Vidare ska myndigheterna ha ritt att genomféra nédvindiga under-
sokningar hos ovan nimnda personer, om de ir etablerade eller be-
ligna 1 medlemsstaten. Hir ingdr bl.a. att begira in dokument, att
granska rikenskaper och affirshandlingar, att {8 forklaringar och att
héra alla relevanta personer i syfte att samla in uppgifter som rér den
som ir féremadl for en undersékning.

Slutligen ska myndigheterna ha ritt att genomféra nédvindiga
inspektioner 1 lokaler som tillhér ovan nimnda juridiska personer
och andra féretag som omfattas av tillsynen av uppfyllandet av vill-
koren 1 gruppkapitaltestet, om den behoriga myndigheten ir grupp-
tillsynsmyndighet.

I artikel 53 i virdepappersbolagsdirektivet finns sirskilda bestim-
melser for holdingféretag med blandad verksamhet."” Enligt dessa
ska behoriga myndigheter ha ritt att fi information frin dessa fore-
tag och att utfora platsundersékningar for att kontrollera de uppgif-
ter som limnats av sddana féretag och deras dotterforetag.

Av artikel 54 1 virdepappersbolagstérordningen framggr att virde-
pappersforetag varje kvartal ska rapportera vissa uppgifter till de
behoriga myndigheterna. Det ror bla. uppgifter om kapitalbasen, kon-
centrationsrisker och likviditetskrav. For virdepappersforetag som
tillhor kategorin smé och icke-sammanlinkade virdepappersforetag
omfattar rapporteringen ndgot firre uppgifter och behéver endast ske
en ging per ar.

16 En forutsittning betriffande de f6retag som nimns ér att dessa ir etablerade i den berdrda
medlemsstaten.

7 Hirmed avses ett moderforetag som inte utgdr ett finansiellt holdingforetag, ett virde-
pappersinriktat holdingféretag, ett kreditinstitut, ett virdepappersféretag eller ett blandat
finansiellt holdingféretag och bland vars dotterféretag det finns minst ett virdepappersféretag
(artikel 3.1.26 i virdepappersbolagsdirektivet).
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9.2.4 Allmant om 6versyns- och utvarderingsprocessen

Enligt artikel 36.1 i direktivet ska de behériga myndigheterna, 1 den
utstrickning det ir relevant och nédvindigt och med beaktande av
virdepappersforetagets storlek, riskprofil och affirsmodell, se 6ver
de styrformer, strategier, processer och rutiner som virdepappers-
foretagen har infért for att f6lja direktivet och virdepappersbolags-
forordningen. Vidare ska myndigheterna, nir s dr limpligt och rele-
vant, utvirdera en rad faktorer for att sikerstilla en sund hantering
och tickning av foretagets risker. De faktorer som ska utvirderas ir
sidana risker som avses i artikel 29, det geografiska omradet for virde-
pappersforetagets exponeringar, virdepappersforetagets affirsmodell,
bedémningen av systemrisker, de risker som sikerheten i virdepappers-
foretagens nitverks- och informationssystem utsitts f6r, virdepap-
persforetagets exponering for rinterisker i samband med verksamhet
utanfér handelslagret samt virdepappersforetagets styrningsformer
och férmigan hos ledaméterna i ledningsorganet att utfora sitt upp-
drag". Vid tillimpningen av ovan nimnda bestimmelser ska de behdriga
myndigheterna ta vederborlig hinsyn till huruvida virdepappersfore-
taget har en ansvarsforsikring. Vidare ska proportionalitetsprincipen
beaktas vid faststillandet av hur ofta och hur ingdende 6versynen och
utvirderingen ska genomforas (artikel 36.2 forsta stycket). I detta av-
seende ska hinsyn tas till nationell ritt om separationsritt som ir
tillimplig p4 innehav av kundmedel (artikel 36.2 tredje stycket).

Av artikel 36.2 andra stycket framgar att nir det giller sm4 och
icke-sammanlinkade virdepappersféretag ska myndigheterna 1 det
enskilda fallet beddma om och i vilken form 6versynen och utvir-
deringen ska goras. S3dan ska ske endast om det ir nédvindigt pd
grund av storleken, arten, omfattningen och komplexiteten hos fore-
tagets verksamhet.

Enligt artikel 36.4 ges kommissionen befogenhet att anta delege-
rade akter for att komplettera virdepappersbolagsdirektivet i syfte
att sikerstilla att virdepappersforetags styrformer, strategier, pro-
cesser och mekanismer sikerstiller en god riskhantering och risk-
tickning.

18Vid 6versynen och utvirderingen av féretagsstyrningen och f6rmigan hos ledaméterna i led-
ningsorganet att utfora sitt uppdrag ska de behériga myndigheterna ha tillgdng till dagordningar,
protokoll och andra dokument frin ledningsorganets och kommittéernas méten samt resultaten
frin interna eller externa utvirderingar av ledningsorganets funktion (artikel 36.3).
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9.2.5 Tillsyn dver tillstand att anvanda interna modeller

I artikel 37 finns bestimmelser om 16pande 6versyn av tillstind att
anvinda interna modeller. Enligt punkten 1 ska medlemsstaterna
sikerstilla att myndigheterna med jimna mellanrum och minst vart
tredje r gor en dversyn av virdepappersforetagens efterlevnad av
kraven for att f3 tillstdnd att anvinda de interna modeller som avses
1 artikel 22 1 virdepappersbolagsférordningen. Den modell som av-
ses med hinvisningen ir den s.k. alternativa internmodellmetoden
som anges 1 del tre avdelning IV kapitel 1 b 1 tillsynsférordningen.
De behoriga myndigheterna ska ligga sirskild vikt vid dndringar av
ett virdepappersforetags affirsverksamhet och tillimpningen av sddana
modeller pd nya produkter. Om myndigheterna uppticker bety-
dande brister 1 de interna metoderna, ankommer det pd dessa att
sikerstilla att bristerna dtgirdas eller vidta tgirder for att minska
foljderna av dem.

Om det betriffande interna marknadsriskmodeller férekommer
upprepade overskridanden enligt vad som avses 1 artikel 366 1 till-
synsférordningen, vilket tyder pd att modellerna inte ir tillrickligt
exakta, ska de behoriga myndigheterna 4terkalla tillstindet att an-
vinda dessa interna modeller eller vidta limpliga dtgirder for att
sikerstilla att modellerna snarast forbittras inom en bestimd tids-
ram (artikel 37.2).

Av artikel 37.3 framgir att om ett virdepappersféretag som har
face tillstdnd att anvinda interna modeller inte lingre uppfyller kra-
ven for anvindning av sidana modeller, ska de behériga myndig-
heterna kriva att virdepappersforetaget antingen visar att fljderna
av den bristande efterlevnaden ir ovisentliga eller ligger fram en
plan och tidsfrist f6r efterlevnad av dessa krav. De behoriga myndig-
heterna ska kriva férbittringar av den presenterade planen om det dr
osannolikt att den leder till full efterlevnad eller om tidsfristen ir
olimplig. Om det idr osannolikt att virdepappersforetaget kommer
att efterleva kraven inom den angivna tidsfristen eller inte pd ett
tillfredsstillande sitt har visat att f6ljderna av den bristande efter-
levnaden ir ovisentliga, ska medlemsstaterna sikerstilla att de beho-
riga myndigheterna dterkallar tillstindet att anvinda interna modeller
eller begrinsar det till omriden dir efterlevnad har uppnatts eller kan
uppnds inom en limplig tidsfrist.
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Enligt artikel 37.4 ska Eba utarbeta riktlinjer med riktmirken fér
hur virdepappersforetag ska anvinda interna modeller.

9.2.6  Krav pa offentliggorande

I artikel 44 finns bestimmelser med krav p offentliggérande av viss
information. Av artikeln foljer att medlemsstaterna ska ge myndig-
heterna ritt att kriva att virdepappersforetag som inte anses vara
sm3 och icke-sammanlinkade mer frekvent in vad som foljer av virde-
pappersbolagsférordningen offentliggdr information om riskhanter-
ing, intern bolagsstyrning, kapitalbas, kapitalkrav, ersittningspolicy,
ersittningspraxis, investeringspolicy'” och risker avseende miljo, sam-
hillsansvar och bolagsstyrning.

Enligt artikel 44 ska myndigheterna ocksd ha ritt att kriva att
moderforetag drligen offentliggdér en beskrivning av den rittsliga
strukturen och styrnings- och organisationsstrukturen fér virde-
pappersforetagskoncernen.

9.2.7  Skyldighet att informera Eba

Enligt artikel 45.1 1 virdepappersbolagsdirektivet ska de behériga
myndigheterna informera Eba om dels sin éversyns- och utvirder-
ingsprocess enligt artikel 36, dels den metod som anvinds som grund
for beslut enligt artiklarna 39—-41 (om tillsynsbefogenheter, krav pd
ytterligare kapitalbas och riktlinje for ytterligare kapitalbas). Vidare
ska myndigheterna informera om den av medlemsstaten faststillda
nivdn pi de sanktioner som avses i artikel 18.

Enligt artikel 45.2 fir Eba, efter samrdd med Esma, begira att de
behoriga myndigheterna limnar ytterligare information, 1 syfte att
utveckla enhetligheten 1 6versyns- och utvirderingsprocessen.

19 Kravet avseende investeringspolicy giller inte for virdepappersforetag vars tillgingar inom
och utanfér balansrikningen i genomsnitt uppgir till hgst 100 miljoner euro.
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9.2.8 Tillsynsansvarig myndighet pa gruppniva

I artikel 46 regleras vilken myndighet som ir ansvarig f6r den grupp-
baserade tillsynen eller kontrollen av uppfyllandet av villkoren 1 det
s.k. gruppkapitaltestet, dvs. kraven i artikel 8 i virdepappersbolags-
férordningen.

Punkten 1 handlar om tillsynen 6ver en virdepappersféretagskon-
cern. Genom en hinvisning 1 artikel 3.1.20 1 virdepappersbolags-
direktivet till artikel 4.1.25 1 virdepappersbolagsférordningen fram-
gdr att med en sddan avses en foretagskoncern som bestdr av ett
moderféretag och dess dotterforetag eller av féretag som uppfyller
kraven 1 artikel 22 1 direktiv 2013/34/EU%, varav minst ett ir ett
virdepappersforetag och varav inget ir ett kreditinstitut. Om en
virdepappersforetagskoncern leds av ett modervirdepappersforetag
inom EU, ansvarar den behoriga myndigheten f6r detta foretag for
den gruppbaserade tillsynen eller for tillsynen for kontroll av upp-
fyllandet av villkoren 1 gruppkapitaltestet. Genom en hinvisning i
artikel 3.1.31 1 virdepappersbolagsdirektivet till artikel 4.1.56 1 virde-
pappersbolagstorordningen framgir att med termen modervirde-
pappersforetag inom unionen avses ett virdepappersforetag 1 en med-
lemsstat som ingdr i en virdepappersfoéretagskoncern och som har
ett virdepappersforetag eller ett finansiellt institut som dotterforetag,
eller som har ett dgarintresse 1 ett sddant virdepappersforetag eller
finansiellt institut, och som inte sjilvt dr ett dotterforetag till ett
annat virdepappersforetag som auktoriserats 1 en medlemsstat eller
till ett virdepappersinriktat holdingforetag eller ett blandat finansiellt
holdingféretag som ir etablerat i en medlemsstat. Dotterforetaget
kan sdledes bestd av ett virdepappersforetag eller ett finansiellt insti-
tut. Med det senare menas ett foretag som inte ir ett kreditinstitut
eller ett virdepappersforetag, och som inte ir ett renodlat industriellt
holdingforetag, vars huvudsakliga verksamhet bestar 1 att férvirva aktier
eller andelar eller att bedriva en eller flera av de verksamheter som
ir upptagna i punkterna 2-12 och 15 1 bilaga I till kapitalticknings-
direktivet, inbegripet finansiella holdingféretag, blandade finansiella
holdingtoretag, virdepappersinriktade holdingféretag, betalningsin-

20 Hir avses foretag som dr skyldiga att uppritta en koncernredovisning enligt Europaparla-
mentets och ridets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om &rsbokslut, koncernredovis-
ning och rapporter i vissa typer av féretag, om dndring av Europaparlamentets och ridets direktiv
2006/43/EG och om upphivande av ridets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG.

225

Tillsyn



Tillsyn

SOU 2020:12

stitut” och kapitalférvaltningsbolag, men inte férsikringsholdingfore-
tag eller forsikringsholdingféretag med blandad verksamhet™.

I artikel 46.2-6 regleras den situationen att moderforetaget eller
moderforetagen inom EU inte stir under tillsyn pd bolagsnivi enligt
regelverket. Av bestimmelserna foljer att tillsynsmyndigheten for
dotterforetaget eller for ndgot av dotterfoéretagen utifrdn vissa krite-
rier d4 ska vara grupptillsynsmyndighet.

Av artikel 46.2 framggr att om moderforetaget till ett virdepappers-
foretag ir ett virdepappersinriktat moderholdingféretag inom EU?
eller ett blandat finansiellt moderholdingféretag inom EU* ska den
behoriga myndigheten f6r virdepappersforetaget ansvara f6r den grupp-
baserade tillsynen eller fér kontrollen av uppfyllandet av villkoren i
gruppkapitaltestet.

I artiklarna 46.3-5 regleras frigan om vilken myndighet som ska
utdva tillsyn pd gruppnivd nir dotterféretagen utgdrs av minst tva
virdepappersforetag. Av artikel 46.3 framgdr att om tv3 eller flera
virdepappersforetag som ir auktoriserade 1 tvd eller flera medlems-
stater har samma virdepappersinriktade moderholdingféretag inom
EU eller samma blandade finansiella moderholdingféretag inom EU,
ska tillsynen pd gruppniva utféras av den behoriga myndigheten for
det virdepappersforetag som dr auktoriserat i den medlemsstat dir
det virdepappersinriktade holdingforetaget eller det blandade finan-
siella holdingforetaget ir etablerat.

I artikel 46.4 regleras den situationen att moderforetagen till tvd
eller flera virdepappersféretag som ir auktoriserade 1 tvd eller flera
medlemsstater omfattar mer in ett virdepappersinriktat holding-
foretag eller ett blandat finansiellt holdingféretag med huvudkontor
1 olika medlemsstater och det finns ett virdepappersforetag i var och
en av dessa medlemsstater. I detta fall ska den behériga myndigheten
for det virdepappersforetag som har den storsta totala balansomslut-

21T den mening som avses i Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2015/2366 av den
25 november 2015 om betaltjinster pd den inre marknaden.

22 Enligt definitionen i artikel 212.1 g i direktiv 2009/138/EG.

2 Betriffande definitionen hinvisas i artikel 3.1.32 i virdepappersbolagsdirektivet till arti-
kel 4.1.57 i virdepappersbolagsférordningen. Enligt den artikeln avses hirmed ett virdepappers-
inriktat holdingféretag i en medlemsstat som inte sjilvt ir ett dotterforetag till ett virdepappers-
foretag som auktoriserats i en medlemsstat eller till ett annat virdepappersinriktat holding-
foretag i en medlemsstat.

24 Betriffande definitionen hinvisas i artikel 3.1.33 i virdepappersbolagsdirektivet till arti-
kel 4.1.58 i virdepappersbolagsférordningen. Enligt den artikeln avses hirmed ett moderfore-
tag i en virdepappersforetagskoncern som ir ett blandat finansiellt holdingféretag enligt defi-
nitionen i artikel 2.15 i direktiv 2002/87/EG.
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ningen ansvara fér den gruppbaserade tillsynen eller fér kontrollen
av uppfyllandet av villkoren 1 gruppkapitaltestet.

Slutligen handlar artikel 46.5 om det fallet att tv3 eller flera virde-
pappersforetag som ir auktoriserade 1 unionen har samma virde-
pappersinriktade holdingféretag inom EU eller samma blandade
finansiella holdingféretag inom EU som moderféretag men inget av
dessa virdepappersforetag har auktoriserats i den medlemsstat dir
det virdepappersinriktade holdingforetaget inom EU eller det blan-
dade finansiella holdingforetaget inom EU ir etablerat. I ett sidant
fall ska den behoriga myndigheten f6r det virdepappersféretag som
har den strsta totala balansomslutningen vara ansvarig fér tillsynen
pé gruppniva.

Artikel 46.6 gor det mojligt f6r de behoriga myndigheterna att 1
samforstind underlita att tillimpa artikel 46.3-5 nir det skulle vara
olimpligt, med beaktande av de berérda virdepappersforetagen och
betydelsen av deras verksamhet i de relevanta medlemsstaterna, och
i stillet utse en annan behorig myndighet att utéva tillsyn pa grupp-
nivd eller tillsyn f6r kontroll av upptyllandet av villkoren 1 grupp-
kapitaltestet. I sddana fall ska de behériga myndigheterna, innan de
fattar beslut, ge det virdepappersinriktade moderholdingforetaget
inom EU eller det blandade finansiella moderholdingféretaget inom
EU eller det virdepappersforetag som har den stdrsta totala balans-
omslutningen, beroende pd vad som ir tillimpligt, tillfille att yttra
sig om det planerade beslutet. De behériga myndigheterna ska under-
ritta kommissionen och Eba om sidana beslut.

Genom idndringsdirektivet indras dven reglerna 1 artikel 111 1
kapitaltickningsdirektivet om tillsynsansvarig myndighet pd grupp-
nivd. Utredningen om EU:s bankpaket om riskreducerande &tgirder
redovisar sina forslag betriffande genomfoérandet av denna dndring i
avsnitt 8.2 1 betinkandet SOU 2019:60.

Genom artikel 62.17 i virdepappersbolagsdirektivet far artikel 111 i
kapitaltickningsdirektivet en ny lydelse. Utredningen redovisar endast
denna senaste lydelse, iven om flera indringar skett redan genom
indringsdirektivet. Om ett moderféretag ir ett moderkreditinstitut
1 en medlemsstat eller ett moderkreditinstitut inom EU ska, enligt
artikel 111.1 forsta stycket, gruppbaserad tillsyn utdvas av den beho-
riga myndighet som utévar tillsyn éver det moderkreditinstitutet 1
medlemsstaten eller moderkreditinstitutet inom EU pi individuell
nivd. I artikel 111.1 andra stycket regleras den situationen att ett
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moderféretag ir ett modervirdepappersforetag 1 en medlemsstat eller
ett modervirdepappersforetag inom EU och inget av dess dotter-
foretag dr ett kreditinstitut. D3 ska gruppbaserad tillsyn utdvas av
den behériga myndigheten som utévar tillsyn éver det modervirde-
pappersforetaget i medlemsstaten eller det modervirdepappersfore-
taget inom EU pd individuell niva. Vidare f6ljer av tredje stycket att
om ett moderforetag dr ett modervirdepappersforetag i en medlems-
stat eller ett modervirdepappersféretag inom EU och minst ett av
dess dotterforetag ir ett kreditinstitut, ska gruppbaserad tillsyn utévas
av den behoériga myndigheten for kreditinstitutet eller, om det ror
sig om flera kreditinstitut, det kreditinstitut som har den stérsta
totala balansomslutningen.

Om moderforetaget till ett kreditinstitut eller ett virdepappers-
foretag ir ett finansiellt moderholdingféretag i en medlemsstat, ett
blandat finansiellt moderholdingféretag 1 en medlemsstat, ett finan-
siellt moderholdingféretag inom EU eller ett blandat finansiellt moder-
holdingféretag inom EU, ska gruppbaserad tillsyn utévas av den
behoriga myndighet som utévar tillsyn 6ver kreditinstitutet eller
virdepappersforetaget pd individuell nivd (artikel 111.2).

I artikel 111.3 regleras den situationen att tvé eller flera kredit-
institut eller virdepappersféretag som ir auktoriserade i unionen har
samma finansiella moderholdingforetag i en medlemsstat, samma
blandade finansiella moderholdingféretag i en medlemsstat, samma
finansiella moderholdingféretag inom EU eller samma blandade finan-
siella moderholdingféretag inom EU. I ett sddant fall ska den grupp-
baserade tillsynen utévas av den behoriga myndigheten for kredit-
institutet, om det bara finns ett kreditinstitut 1 gruppen (punkten a),
och annars av den behériga myndigheten for det kreditinstitut som
har den storsta totala balansomslutningen (punkten b). Om det inte
ingdr nigot kreditinstitut 1 gruppen ska den behériga myndigheten
for det virdepappersforetag som har den storsta totala balansom-
slutningen ansvara fér den gruppvisa tillsynen (punkten c).

Artikel 111.4 handlar om fall dir konsolidering krivs enligt arti-
kel 18.3 eller 18.6 i tillsynsforordningen. I dessa fall ska den grupp-
baserade tillsynen utévas av den behériga myndigheten for det kredit-
institut som har den storsta totala balansomslutningen eller, om det
inte ingdr nigot kreditinstitut i gruppen, av den behériga myndigheten
for det virdepappersfoéretag som har den storsta totala balansom-
slutningen.
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Artikel 111.5 forsta stycket 1 kapitaltickningsdirektivet innehgller
en ny undantagsregel for det fall en behoérig myndighet utévar tillsyn
pd individuell nivd 6ver fler dn ett kreditinstitut 1 en grupp. I s3 fall
ska den samordnande tillsynsmyndigheten vara den behoriga myn-
dighet som p3 individuell nivd utdvar tillsyn 6ver ett eller flera kredit-
institut 1 gruppen, om summan av de totala balansomslutningarna
for dessa kreditinstitut under tillsyn ir hogre in den for de kredit-
institut som stdr under tillsyn pa individuell nivd av ndgon annan
behorig myndighet. Undantagsregeln ir tillimplig nir tillsynsansva-
ret annars skulle f6lja av artikel 111.1 tredje stycket, 111.3 b eller 111.4.
Vidare innehéller andra stycket en motsvarande undantagsregel frin
tillimpning av artikel 111.3 ¢ f6r virdepappersforetag.

Liksom artikel 46.6 1 virdepappersbolagsdirektivet fr de beho-
riga myndigheterna, enligt artikel 111.6 i kapitaltickningsdirektivet,
ingd en verenskommelse om att en annan myndighet in den som
normalt f6ljer av en tillimpning av artikel 111 ska utdva tillsyn. Sddana
overenskommelser dr mojliga i de situationer dir tillsynen skulle ske
enligt artikel 111.1, 111.3 och 111.4. Aven hir krivs det for att en
overenskommelse ska f8 ingds att det skulle vara olimpligt att tillsyn
utdvas enligt de nimnda punkterna, med hinsyn till de berorda
kreditinstituten eller virdepappersféretagen och den relativa bety-
delsen av deras verksamhet 1 de berérda medlemsstaterna. Men redan
genom idndringsdirektivet sker ett tilligg sdtillvida att dven behovet
av att sikerstilla kontinuitet 1 tillsynen pd gruppnivd ska beaktas.
Aven hir ska vissa foretag horas innan beslut fattas och kommis-
sionen och Eba ska underrittas om en sddan 6verenskommelse.

9.2.9 Rapporteringsskyldighet for revisorer och system
for visselblasare

I artikel 17 finns bestimmelser om rapporteringsskyldighet f6r per-
soner som ansvarar for revision av drsbokslut och sammanstilld
redovisning. Medlemsstaterna ska féreskriva att varje person som ir
auktoriserad i enlighet med direktiv 2006/43/EG” f6r granskning av
olika revisionshandlingar ska vara skyldig att omg3ende rapportera

2 Europaparlamentets och ridets direktiv 2006/43/EG av den 17 maj 2006 om lagstadgad revi-
sion av drsbokslut och sammanstilld redovisning och om dndring av ridets direktiv 78/660/EEG
och 83/349/EEG samt om upphivande av ridets direktiv 84/253/EEG.

229

Tillsyn



Tillsyn

SOU 2020:12

till de behoériga myndigheterna alla sakforhillanden eller beslut rér-
ande ett virdepappersforetag® som utgor en visentlig évertridelse
av lagar, férordningar och foreskrifter som genomfér direktivet, och
som kan paverka foretagets fortsatta verksamhet eller leda till vigran
att godkinna rikenskaperna eller till att reservationer framstills.

I artikel 22 finns bestimmelser med krav pd inrittande av sir-
skilda system for visselbldsare. Rapportering genom s3dana system
ska kunna ske dels till beh6riga myndigheter, dels internt inom virde-
pappersforetagen. Anstillda 1 virdepappersféretag som rapporterar
om overtridelser begingna inom virdepappersforetag ska skyddas
mot repressalier, diskriminering och andra former av missgynnande
behandling. Vidare ska konfidentialiteten fé6r den person som rap-
porterar om 6vertridelser sikerstillas.

9.3 Genomforande i svensk ratt

9.3.1 Allméant om de behériga myndigheterna

Bedomning: Det f6ljer redan av gillande ritt att Finansinspek-
tionen ska ha de resurser och det oberoende som krivs for att
bedriva tillsyn enligt virdepappersbolagsférordningen och virde-
pappersbolagsdirektivet.

Enligt artikel 4.1 1 virdepappersbolagsdirektivet ska medlemsstaterna
utse en eller flera behoriga myndigheter som ska utféra de uppgifter
som framgar av direktivet och virdepappersbolagstérordningen. Som
framgdr av avsnitt 4.1.4 gor utredningen bedémningen att Finans-
inspektionen bor vara den behériga myndigheten dven nir det giller
tillsynen 6ver kapitaltickningsreglerna for virdepappersbolag.
Artikel 4 innehdller vidare generella bestimmelser om att med-
lemsstaterna ska sikerstilla dels att de behériga myndigheterna ut-
ovar tillsyn dver virdepappersforetagens® verksamhet for att bedéma
efterlevnaden av kraven i regelverket, dels att myndigheterna har alla
nodvindiga befogenheter for detta indamal och for att utreda even-
tuella vertridelser av kraven (punkterna 2 och 3). Motsvarande

2 Eller ett foretag som har nira férbindelser med detta.
7 Tillsynen ska i tillimpliga fall dven avse de virdepappersinriktade holdingféretagens och de
blandade finansiella holdingféretagens verksamhet.
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bestimmelser finns 1 artikel 4.2 och 4.3 1 kapitaltickningsdirektivet.
Enligt artikel 4.5 forsta meningen i virdepappersbolagsdirektivet ska
medlemsstaterna kriva att virdepappersforetagen foérser de behoriga
myndigheterna med all information som behovs f6r att de ska kunna
bedéma om foretagen efterlever dels de nationella bestimmelser
som inforlivar direktivet, dels virdepappersbolagstérordningen. En
motsvarande bestimmelse finns i artikel 4.5 férsta meningen i kapital-
tickningsdirektivet. Utredningen dterkommer 1 det féljande pd ett
mer konkret plan till frigan om myndigheternas befogenheter.
Enligt artikel 4.4 1 virdepappersbolagsdirektivet ska medlems-
staterna sikerstilla att de behoriga myndigheterna har den sakkun-
skap, de resurser, den operativa kapacitet, de befogenheter och det
oberoende som krivs f6r att utfora de funktioner avseende tillsyn,
utredning och sanktioner som faststills 1 direktivet. En motsvarande
bestimmelse finns 1 artikel 4.4 1 kapitaltickningsdirektivet. I for-
arbetena infér genomférandet av kapitaltickningsdirektivet konsta-
terades att kravet pd att en behérig myndighet ska ha de medel och
resurser som krivs ytterst riktar sig mot riksdagen som enligt 9 kap.
1 § regeringsformen beslutar om statens budget och storleken pd de
anslag som respektive myndighet ska fi. Nigon sirskild genom-
forandedtgird i lag f6r att uppfylla direktivets krav i denna del ansdgs
dirfor inte krivas. Vidare gjordes bedémningen att kravet pd Finans-
inspektionens oberoende vid utévandet av sina tillsynsuppgifter ir
tillrickligt uppfyllt genom bestimmelsen om forvaltningsmyndig-
heters sjilvstindighet 1 12 kap. 2 § regeringsformen. (Se prop. 2013/
14:228 5. 193 £.) I dessa avseenden krivs det siledes inte nigra lag-
stiftningsdtgirder for att genomféra virdepappersbolagsdirektivet.

9.3.2 Administrativa forfaranden for kontroll
av att reglerna efterlevs

Forslag och bedomning: Bestimmelserna om administrativa for-
faranden for kontroll av att reglerna i virdepappersbolagsdirek-
tivet efterlevs (artikel 4.5 andra meningen och 4.6 1 virdepappers-
bolagsdirektivet) bor inforlivas genom foreskrifter pd ligre niva
in lag.
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I artikel 4.5 andra meningen 1 virdepappersbolagsdirektivet fore-
skrivs att virdepappersforetag ska ha interna kontrollrutiner, admi-
nistrativa forfaranden och redovisningsférfaranden som goér det moj-
ligt f6r myndigheterna att nir som helst kontrollera att de nationella
bestimmelser som inférlivar direktivet samt virdepappersbolags-
férordningen f6ljs. Vidare féreskrivs att medlemsstaterna ska siker-
stilla att virdepappersforetagen registrerar alla transaktioner och doku-
menterar de system och processer som omfattas av direktivet och
virdepappersbolagsférordningen pd ett sidant sitt att myndigheterna
alltid kan bedéma efterlevnaden av detta regelverk (artikel 4.6).
Motsvarande foreskrifter finns i artikel 4.5 andra meningen och 4.6
1 kapitaltickningsdirektivet.

I forarbetena till genomférandet av kapitaltickningsdirektivet
konstaterades att det i 8 kap. 4 § lagen om virdepappersmarknaden
stills krav pd instituten att ha en tillfredsstillande intern kontroll
samt att de ska kunna identifiera, mita, styra och internt rapportera
och ha kontroll éver de risker som dess rorelse ir férknippad med.
Vidare konstaterades att regeringen eller den myndighet som reger-
ingen bestimmer fir meddela foreskrifter om vilka &tgirder som
instituten ska vidta for att uppfylla lagens krav pd riskhantering.
Bedémningen gjordes att de nya krav som kapitaltickningsdirektivet
stiller upp 1 dessa avseenden borde inom ramen for befintliga be-
myndiganden genomfdras genom foreskrifter pd ligre nivd in lag.
(Se prop. 2013/14:228 s. 206.)

Inledningsvis kan konstateras att det grundliggande kravet pd att
virdepappersbolag ska ha tillfredsstillande metoder f6r intern kon-
troll, dir sunda administrations- och redovisningsrutiner anses ings,
finns i en annan artikel, nimligen artikel 26.1 c 1 virdepappersbolags-
direktivet. Artikel 4.5 inleds med en foreskrift om att medlemsstaterna
ska kriva att virdepappersforetagen forser deras behériga myndig-
heter med all information som behovs for att de ska kunna bedéma
virdepappersforetagens efterlevnad av de nationella bestimmelser
som inférlivar direktivet och virdepappersbolagsférordningen. Sett
1 detta perspektiv och med tanke pd punkternas placering i en artikel
under rubriken Behdriga myndigheter — utseende och befogenheter
beddmer utredningen att foreskrifterna nirmast bor anses handla
om vilka krav som ska stillas pd bolagen for att mojliggora kontroll
av att regelverket {6ljs.
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I 8 kap. 16 § lagen om virdepappersmarknaden finns en bestim-
melse om dokumentation av utférda tjinster enligt vilken ett virde-
pappersinstitut ska dokumentera all investeringsverksamhet och samt-
liga investeringstjinster, sidotjinster och transaktioner som det har
genomfért. Dokumentationen ska goras s3 att Finansinspektionen
har mojlighet att 6vervaka att institutet har iakttagit kraven i lagen
om virdepappersmarknaden och MiFID II och i féreskrifter som
har meddelats med st6d av lagen. Dokumentationen ska ocksg goras
s& att Finansinspektionen har mojlighet att dvervaka att marknads-
missbruksférordningen f6ljs. I de efterfoljande paragraferna finns
nirmare bestimmelser om pd vilket sitt dokumentationen ska ske.
Den aktuella bestimmelsen handlar som sagt om dokumentation av
utférda tjinster och inte om dokumentsystem och dokumentpro-
cesser och syftar inte heller till att méjliggdra 6vervakning av att kraven
i tillsynsférordningen efterlevs.

Tidigare fanns foreskrifter om hur virdepappersinstitut ska organi-
sera sin verksamhet 1 Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:16)
om virdepappersrorelse. I 6 kap. 4 § foreskrevs att ett virdepappers-
foretag skulle ha aktuella riktlinjer och rutiner fér sin redovisning
som gor det mojlige for foretaget att pd begiran frén Finansinspek-
tionen, 1 rimlig tid, limna finansiella rapporter som dels ger en ritt-
visande bild av foretagets finansiella stillning, dels éverensstimmer
med alla tillimpliga redovisningsstandarder och redovisningsregler.
I samband med genomfdrandet av MiFID II ersattes dessa foreskrif-
ter av Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2017:2) om virdepap-
persrorelse. Bestimmelsen i 6 kap. 4 § om riktlinjer och rutiner fér
redovisning fordes inte éver till de nya féreskrifterna. Skilet for
detta var att en motsvarande bestimmelse inférdes genom den dele-
gerade férordningen till MiFID IT** (artikel 21.4).”

Enligt 7 kap. 3 § Finansinspektionens féreskrifter (FFFS 2014:12)
om tillsynskrav och kapitalbuffertar ska ett féretag dokumentera de
uppgifter som ir underlag f6r rapportering till Finansinspektionen
pi ett sitt som mojliggdr kontroll vid varje tidpunkt. Foreskrifterna
innehéller 1 vrigt inga krav pd registrering av transaktioner och pro-

28 Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2017/565 av den 25 april 2016 om komplet-
tering av Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU vad giller organisatoriska krav
och villkor fér verksamheten i virdepappersbolag, och definitioner fér tillimpning av det
direktivet.

2 Se Finansinspektionens beslutspromemoria 2017-06-26, FI Dnr 15-1725 s. 13 f. och 83.
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cesser 1 syfte att gora det mojligt for de behoriga myndigheterna att
bedéma efterlevnaden av regelverket.

Enligt utredningens bedédmning ir de krav som féreskrivs 1 virde-
pappersbolagsdirektivet i detta avseende inte av sidan karaktir att
det ir nédvindigt med reglering 1 lag. Bestimmelserna bor siledes
inférlivas genom foreskrifter pa ligre nivd. Enligt 8 kap. 35§ 1 fir
regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer meddela
foreskrifter om vilka dtgirder ett virdepappersbolag ska vidta for att
uppfylla de krav pd soliditet och likviditet, riskhantering och genom-
lysning samt riktlinjer och instruktioner som avses i 3-8 §§. Aven
om artikeln, med den tolkning som utredningen gér, handlar om
forfaranden fér dokumentation som méjliggor kontroll, kan det 1 for-
lingningen anses handla om krav p& riskhantering och genomlysning.
Foreskrifter om administrativa férfaranden och dokumentation kan
saledes meddelas med stod av detta bemyndigande.

9.3.3  Befogenhet att krava information och utféra
platsundersékningar

Forslag: Bestimmelsen i 6 kap. 1 § tillsynslagen ska kompletteras
sd att Finansinspektionen ska f3 ritt att inhimta upplysningar
dven frin foretag som stdr under tillsyn utifrdn sin konsoliderade
situation enligt en utlindsk offentlig reglering som bygger pd
virdepappersbolagsdirektivet, frin féretag som ingdr i en fore-
tagsgrupp pa vilken ett beslut enligt artikel 8 1 virdepappers-
bolagsférordningen har fattats, frin samtliga dotterforetag till ett
virdepappersinriktat holdingféretag och frin foretag som fatt 1
uppdrag av ett sidant foretag att utfora ett visst arbete eller vissa
funktioner.

Finansinspektionen ska f4 ritt att inhimta upplysningar dven
frén anstillda 1 virdepappersinriktade holdingféretag.

Bestimmelsen 1 6 kap. 8 § tillsynslagen ska kompletteras s3 att
Finansinspektionen ska fi gora platsundersdkningar dven hos
virdepappersinriktade holdingforetag.

Det ska 1 lagen om virdepappersmarknaden anges att Finans-
inspektionen infér en undersékning hos ett utlindskt virdepap-
persféretag hemmahoérande inom EES som inrittat filial 1 Sverige
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ir skyldig att samrida med behérig myndighet 1 den medlemsstat
som har auktoriserat det utlindska virdepappersforetaget.

Bedomning: Finansinspektionens skyldighet att efter en under-
sokning som avses 1 foregdende stycke underritta hemmedlems-
statens behoriga myndigheter foljer redan av gillande ritt.

Upplysningar frin juridiska och fysiska personer

Som framgdtt av avsnitt 9.2.1 innehdller artikel 4 i virdepappers-
bolagsdirektivet allminna bestimmelser om de behériga myndig-
heternas befogenheter och virdepappersféretagens skyldighet att forse
myndigheterna med all information som behévs for att bedéma efter-
levnaden av regelverket. Undersokningsbefogenheterna specificeras
1 artiklarna 19 och 53 1 virdepappersbolagsdirektivet (se avsnitt 9.2.3).
I princip motsvarande reglering finns i artiklarna 65.3 a och 122 i
kapitaltickningsdirektivet. Dessa befogenheter innebir att de beho-
riga myndigheterna kan 8ligga ett antal uppriknade juridiska och
fysiska personer att limna uppgifter till myndigheten. Artikel 65.3 a
ir inférlivad genom 6 kap. 1 § tillsynslagen.

Enligt 6 kap. 1 § forsta stycket 1 tillsynslagen ir foretag som stir
under tillsyn utifrdn sin konsoliderade situation enligt den lagen eller
enligt en utlindsk offentlig reglering som bygger pa kapitaltick-
ningsdirektivet skyldiga att limna upplysningar till Finansinspek-
tionen. For att dven foretag som stdr under tillsyn enligt en utlindsk
offentlig reglering som bygger pa virdepappersbolagsdirektivet ska
omfattas av upplysningsskyldigheten behéver bestimmelsen komplet-
teras med en hinvisning till dven detta direktiv. Vidare ir det nod-
vindigt att komplettera bestimmelsen pd sd sitt att dven foretag,
som ingdr i en féretagsgrupp som ir undantagen frin konsolidering
till foljd av ett beslut enligt artikel 8 1 virdepappersbolagstérordningen,
ska vara upplysningsskyldiga.

En skillnad i forhallande till kapitaltickningsdirektivet dr att upp-
rikningen 1 virdepappersbolagsdirektivet ver upplysningsskyldiga
foretag dven nimner virdepappersinriktade holdingforetag som ir
etablerade i den berérda medlemsstaten. Detta slags féretag kommer
att omfattas av upplysningsskyldigheten i bestimmelsens férsta punkt.
Enligt punkten 2 i samma stycke dr andra dotterféretag till ett institut
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eller ett finansiellt holdingféretag eller ett blandat finansiellt hold-
ingforetag in de som avses i punkten 1 upplysningsskyldiga. For att
samtliga dotterforetag till ett virdepappersinriktat holdingféretag
ska vara upplysningsskyldiga ir det nédvindigt att komplettera be-
stimmelsen i punkten 2 med dessa foretag. Liksom enligt kapital-
tickningsdirektivet giller upplysningsskyldigheten enligt virdepap-
persbolagsdirektivet dven for sddana foretag som fitt i uppdrag av
ett foretag, som 1 sin tur ir upplysningsskyldigt, att utféra ett visst
arbete eller vissa funktioner. Enligt virdepapperbolagsdirektivet
giller detta dven nir uppdraget ges av ett virdepappersinriktat hold-
ingféretag. Det ir dirmed nédvindigt att komplettera bestimmelsen
16 kap. 1§ forsta stycket 5 s8 att dven dessa slags foretag blir upp-
lysningsskyldiga.

I artikel 19 b i virdepappersbolagsdirektivet exemplifieras vilka
befogenheter myndigheterna ska ha fér att genomféra alla nédvindiga
utredningar. Upprikningen motsvarar med ndgon skillnad i uttrycks-
sitten artikel 65.3 b i kapitaltickningsdirektivet. Vid genomférandet
av kapitaltickningsdirektivet inférdes 1 23 kap. 2 § nuvarande sista
stycket lagen om virdepappersmarknaden en bestimmelse om att
Finansinspektionen dven fir begira upplysningar direkt av personer
som ir anstillda i bl.a. virdepappersinstitut eller féretag som avses i
6 kap. 1 § tillsynslagen. Enligt virdepappersbolagsdirektivet ska dven
foretridare eller personal i virdepappersinriktade holdingféretag vara
skyldiga att limna upplysningar. Genom utredningens férslag om kom-
pletteringar 1 6 kap. 1§ tillsynslagen kommer detta att bli f6ljden
utan att nigon ytterligare lagstiftningsitgird behover vidtas.

Finansinspektionens lagstadgade ritt att inhdmta upplysningar fir
1 enlighet med vad som ska gilla enligt artikel 19 b 1 virdepappers-
bolagsdirektivet dven anses omfatta en ritt att ta del av och f ut doku-
ment (jfr prop. 2004/05:142 s. 116 och 2013/14:228 5. 195).

Platsundersokningar

Liksom enligt kapitaltickningsdirektivet (artikel 65.3 ¢) ger virde-
pappersbolagsdirektivet (artikel 19 ¢) de behériga myndigheterna
ritt att utfora platsundersdkningar hos de féretag som omfattas av
den upplysningsskyldighet som redogjorts f6r 1 féregiende avsnitt.
I konsekvens med de 6vriga indringarna som sker nir det giller den

236



SOU 2020:12

gruppvisa tillsynen ska inspektion enligt virdepappersbolagsdirektivet
dven utforas hos alla andra féretag som omfattas av tillsynen 6ver
uppfyllandet av villkoren 1 gruppkapitaltestet. Enligt artikel 53.2 1
virdepappersbolagsdirektivet ska de behériga myndigheterna vidare
ha ritt att genomféra inspektioner for att kontrollera de uppgifter
som limnats av holdingf6éretag med blandad verksamhet och deras
dotterforetag. Motsvarande bestimmelse finns 1 artikel 122.2 i kapital-
tickningsdirektivet.

Artiklarna 65.3 ¢ och 122.2 i kapitaltickningsdirektivet dr infor-
livade genom 6 kap. 8 § tillsynslagen. Eftersom virdepappersinriktade
holdingféretag inte ingdr 1 upprikningen av vilka féretag som Finans-
inspektionen kan genomféra undersékningar hos, behéver paragra-
fen kompletteras med sidana foretag.

Enligt 6 kap. 8 § tillsynslagen fir Finansinspektionen genom en
hinvisning till 4 kap. 1 § dven utféra undersékningar hos féretag som
ingdr 1 en grupp som inspektionen ska utéva tillsyn éver. Som kom-
mer att framgg av avsnitt 9.3.5 foresldr utredningen anpassningar av
denna paragraf till virdepappersbolagsdirektivets bestimmelser om
tillsynsansvarig myndighet p& gruppniva. Utan nigon ytterligare lag-
stiftningsdtgird kommer dirmed Finansinspektionen fi mojlighet
att gora undersdkningar hos alla féretag som omfattas av tillsynen
dver uppfyllandet av villkoren i gruppkapitaltestet, i de fall inspek-
tionen ir grupptillsynsmyndighet.

Enligt artikel 14.2 1 virdepappersbolagsdirektivet ska virdmed-
lemsstatens behoriga myndigheter ha befogenhet att utféra inspek-
tioner hos och kriva information hos ett virdepappersféretags filial
inom dess territorium. Motsvarande bestimmelser finns 1 artikel 52.3 1
kapitaltickningsdirektivet. Bestimmelserna om tillsyn 1 23 kap. lagen
om virdepappersmarknaden ger redan 1 dag Finansinspektionen ritt
att genomféra undersdkningar och begira upplysningar frin ut-
lindska foretag som har tillstdnd att driva verksamhet frin filial.
Vidare framgdr av artikel 14.2 att virdmedlemsstaten dels innan den
utfér en sddan inspektion ska samrida med hemmedlemsstatens
behoriga myndigheter, dels efter inspektionen till samma myndig-
heter ska limna information som erhillits. Enligt 6 kap. 3 § ull-
synslagen ska Finansinspektionen i sin tillsynsverksamhet samarbeta
och utbyta information med andra behériga myndigheter i den ut-
strickning som féljer av Sveriges medlemskap i EU. Vid genom-
férandet av kapitaltickningsdirektivet konstaterades att dven om
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Finansinspektionen enligt gillande ritt dr skyldig att samarbeta och
utbyta information, blir regleringen av ritten att vidta inspektioner
tydligare om den nya samrddsskyldigheten om inspektion av filialer
till kreditinstitut hemmahérande inom EES framgir av lag. En sidan
samrddsskyldighet inférdes i 13 kap. 4 § andra stycket lagen om bank-
och finansieringsrorelse. Vidare konstaterades att behoriga myn-
digheters skyldighet att efter inspektionen utbyta information med
motsvarande myndigheter 1 andra linder ryms inom gillande ritt. (Se
prop. 2013/14:228 s. 214 f.) Nigon bestimmelse om samridsskyldig-
het inférdes dock inte i lagen om virdepappersmarknaden. Virde-
pappersbolagsdirektivet, liksom kapitaltickningsdirektivet, stiller i
detta sammanhang upp ett konkret krav pd samrid. Enligt utred-
ningens bedémning blir regleringen tydligare om det dven i lagen om
virdepappersmarknaden férs in en bestimmelse motsvarande den i
lagen om bank- och finansieringsrorelse.

Av artikel 14.2 andra stycket 1 virdepappersbolagsdirektivet fram-
gdr att innan virdmedlemsstatens behoriga myndigheter utfér kon-
troller och inspektioner ska de wutan drojsmal samrida med hem-
medlemsstatens behériga myndigheter. Enligt utredningens mening
ir skrivningen lite otydlig men bor rimligen tolkas som att behériga
myndigheter ndr friga uppkommer om att genomféra en inspektion
utan drojsmal ska samrdda med hemmedlemsstatens behériga myn-
digheter. Enligt utredningens bedémning ir det inte nédvindigt att
detta skyndsamhetskrav kommer till direkt uttryck i lag.

9.3.4 Tillsynens utévande

Bedémning: Artikel 36 i virdepappersbolagsdirektivet om &ver-
syn och utvirdering bér genomforas pd ligre nivd in lag.

Artikel 36 1 virdepappersbolagsdirektivet innehiller bestimmelser
om hur de behériga myndigheterna ska utéva tillsyn éver virdepap-
persforetagen. I kapitaltickningsdirektivet finns bestimmelser om
oversyn och utvirdering 1 artiklarna 97-101.

Liksom vid genomférandet av 2006 &rs kreditinstitutsdirektiv
gjordes vid inférlivandet av kapitaltickningsdirektivet bedémningen
att de detaljerade reglerna om hur ofta tillsynen ska ske och vad den
ska omfatta inte bor framgd av lag utan regleras genom foreskrifter
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pd ligre nivd (se prop. 2006/07:5 s. 343 och 2013/14:228 5. 203). Av
9 § férordningen (2014:993) om sirskild tillsyn och kapitalbuffertar
framgdr att Finansinspektionen i sin tillsyn ska f6lja de bestimmelser
om 6versyns- och utvirderingsprocess som finns i artiklarna 97-101*
1 kapitaltickningsdirektivet.

Utredningen har i avsnitt 9.2.4 redogjort f6r det nirmare inne-
hillet 1 artikel 36 1 virdepappersbolagsdirektivet. I forhillande till
bestimmelserna i kapitaltickningsdirektivet dr kraven pa tillsyn mindre
omfattande. Virdepappersbolagsdirektivet innehiller t.ex. inga bestim-
melser om program fér tillsynsgranskning och om stresstest inom
ramen for tillsynen. Vidare mojliggdr virdepappersbolagsdirektivet att
tillsynen 1 stdrre utstrickning anpassas till virdepappersforetagets
storlek, riskprofil och affirsmodell.

Enligt utredningens bedémning bér dven virdepappersbolags-
direktivets bestimmelser om hur Finansinspektionen nirmare ska
utdva tillsyn dver virdepappersbolagen regleras i férordning.

9.3.5 Tillsynsansvarig myndighet pa gruppniva

Forslag: Bestimmelserna i tillsynslagen om nir Finansinspektio-
nen ska vara ansvarig tillsynsmyndighet pd gruppnivi idndras pa
s& sitt att Finansinspektionen ska utova tillsyn 6ver att de grupp-
baserade kraven ir uppfyllda eller, f6r virdepappersbolagens del i
tillimpliga fall, om villkoren 1 gruppkapitaltestet dr uppfyllda, om

1. moderforetaget ir ett kreditinstitut,

2. moderforetaget ir ett virdepappersbolag och inget av dess
dotterforetag ir ett kreditinstitut,

3. ett virdepappersforetag inom EU dr moderforetag till ett kre-
ditinstitut och det 1 gruppen inte finns nigot motsvarande ut-
lindskt foretag inom EES med en storre total balansom-
slutning,

4. ett finansiellt holdingforetag, ett blandat finansiellt holding-
foretag eller ett virdepappersinriktat holdingféretag ir moder-

30 Artikel 101 handlar om ldpande &versyn av tillstdnd att anvinda interna metoder. Denna friga
behandlas nirmare i avsnitt 9.3.7.
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. ett finansiellt holdingforetag eller ett blandat finansiellt hol-

. konsolidering krivs enligt artikel 18.3 eller 18.6 i tillsyns-

. ett virdepappersinriktat holdingféretag eller ett blandat finan-

. det finns tv4 eller flera virdepappersinriktade holdingforetag

Finansinspektionen ska ocksd ansvara for tillsynen pd gruppniva,
om inspektionen pd individuell nivd utévar tillsynen 6ver fler in
ett kreditinstitut inom gruppen och summan av de totala balans-
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foretag till ett institut men inte till nigot motsvarande ut-
lindskt institut inom EES,

dingforetag ir moderforetag till

a) ett kreditinstitut men inte till ndgot motsvarande utlindskt
foretag inom EES,

b) ett kreditinstitut och det i gruppen finns motsvarande ut-
lindskt foretag inom EES men inte ndgot som har en storre
total balansomslutning, eller

c) ett virdepappersbolag och det inte finns nigot motsvarande
utlindskt foéretag inom EES med en stérre total balansom-
slutning eller ndgot kreditinstitut eller motsvarande utlindskt
foretag inom EES,

forordningen och ett kreditinstitut har den storsta totala balans-
omslutningen, eller, om det inte finns nigot kreditinstitut eller
motsvarande foretag inom EES, ett virdepappersbolag har den
storsta totala balansomslutningen,

siellt holdingforetag ir moderforetag till

a) ett virdepappersbolag men inte till nigot motsvarande
utlindskt foretag inom EES, eller

b) ett virdepappersbolag och det 1 gruppen finns motsvarande
utlindskt foretag inom EES men inte ndgot som har en storre
total balansomslutning, eller

eller tvd eller flera blandade finansiella holdingféretag med
huvudkontor i olika linder inom EES som ir moderféretag till
bide virdepappersbolag och motsvarande utlindska féretag
inom EES, och ett virdepappersbolag ir det dotterféretag som
har den stérsta balansomslutningen.
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omslutningarna fér dessa ir hdgre dn de f6r motsvarande utlind-
ska foretag inom samma EES-land, trots att en tillimpning av
artikel 111.1 tredje stycket, 111.3 b eller 111.4 1 kapitalticknings-
direktivet, 1 lydelsen enligt virdepappersbolagsdirektivet, skulle
peka ut en annan myndighet som ansvarig fér tillsynen. Motsva-
rande ska gilla for virdepappersbolag, trots att en tillimpning av
artikel 111.3 ¢ i kapitaltickningsdirektivet i lydelsen enligt virde-
pappersbolagsdirektivet skulle innebira att en annan myndighet
skulle ansvara f6r tillsynen, om det inte inom gruppen finns ndgot
kreditinstitut eller motsvarande utlindskt foretag inom EES.
Omvint ska annan myndighet in Finansinspektionen vara tillsyns-
ansvarig myndighet, nir det f6ljer av motsvarande undantagsregel.

Finansinspektionens mojlighet att komma éverens med évriga
behériga myndigheter, om att en annan myndighet in den som
normalt f6ljer av reglerna ska utdva den gruppvisa tillsynen, dndras
1viss del. Betriffande sidan tillsyn som har sin grund i bestimmel-
serna 1 kapitaltickningsdirektivet kan dven behovet av att siker-
stilla kontinuitet 1 tillsynen pd gruppnivd beaktas vid bedém-
ningen av om det skulle vara olimpligt att tillsynen utévas av den
myndighet som foljer av gingse regler.

Artikel 111 1 kapitaltickningsdirektivet handlar om utnimning av
samordnande tillsynsmyndighet vid gruppbaserad tillsyn. Som fram-
gdr av avsnitt 9.2.8 har denna artikel redan dndrats genom indrings-
direktivet. Dessa dndringar har dock dnnu inte genomférts 1 svensk
ritt. Utredningen utgdr dirfér vid sin bedomning frén innehillet i
gillande ritt men har i relevanta delar beaktat de férslag som Utred-
ningen om EU:s bankpaket om riskreducerande &tgirder har limnat
1 detta avseende, se avsnitt 8.2 1 SOU 2019:60.

Regleringen om tillsynsansvar pd gruppniva ir lagtekniskt kompli-
cerad. Tavsnitt 9.1.5 redogér utredningen for tillsynslagens reglering
(4 kap. 1-3 §8§) och i avsnitt 9.2.8 f6r motsvarande reglering i virde-
pappersbolagsdirektivet. Som féljer av dessa redogorelser sker det 1
forhdllande till den ursprungliga regleringen i kapitaltickningsdirek-
tivet en forindring betriffande principen f6r utnimning av ansvarig
myndighet. Om det finns ett kreditinstitut i gruppen ska numera
den myndighet som har tillsyn éver detta pd bolagsniv ansvara for
tillsynen p& gruppnivd dven om moderféretaget ir ett virdepappers-
bolag, och dven 1 det fall ett virdepappersbolag 1 gruppen har en
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storre total balansomslutning 4n kreditinstitutet. Det dr dirfor nod-
vindigt att anpassa regleringen 1 4 kap. 1 § tillsynslagen till denna
forindring.

En annan nyhet f6r virdepappersbolagens del ir att tillsynen dven
kan bestd i en kontroll av om villkoren i det s.k. gruppkapitaltestet
ir upptyllda. Vidare inférs med virdepappersbolagsdirektivet fore-
tagskategorin virdepappersinriktade holdingforetag. Reglerna i 4 kap.
1 § behover dven anpassas till dessa férindringar. Till detta kommer
att det dr nodvindigt att reglera de situationer di Finansinspektionen
ska vara behorig myndighet, eftersom inspektionen pd individuell
nivd utdvar tillsyn 6ver fler dn ett kreditinstitut respektive virdepap-
persbolag inom gruppen och summan av de totala balansomslut-
ningarna f6r dessa dr hogre in de fér motsvarande utlindska foretag
inom samma EES-land. Vidare behéver den omvinda situationen
regleras, dvs. d annan myndighet in Finansinspektionen pd motsva-
rande grund ska vara behérig. Fér en mer exakt redogorelse for
genomférandet av enskilda punkter i de aktuella artiklarna i respek-
tive direktiv hinvisas till forfattningskommentaren.

Liksom enligt gillande ritt ska det i vissa fall vara méjligt fér de
behériga myndigheterna att komma 6verens om att en annan myn-
dighet in den som normalt féljer av en tillimpning av de bestim-
melser som genomfor direktiven ska utdva den gruppvisa tillsynen.
I detta avseende sker en viss férindring betriffande sidan tillsyn som
har sin grund i bestimmelserna i kapitaltickningsdirektivet. And-
ringen, som genomfdrdes redan genom dndringsdirektivet, innebir
att vid den bedémning som ska géras av om det skulle vara olimpligt
att tillsyn utévas av den myndighet som foljer av giingse regler, dven
kan beaktas behovet av att sikerstilla kontinuitet 1 tillsynen pa grupp-
nivd. Motsvarande skrivning finns inte 1 virdepappersbolagsdirektivet.
Bestimmelserna i 4 kap. 2 och 3 §§ miste anpassa till detta. Undan-
tag fir endast goras i vissa tillsynssituationer. Aven i dessa avseenden
miste regleringen anpassas.

I artikel 111.7 1 kapitaltickningsdirektivet anges att de behoriga
myndigheterna utan drojsmdl ska underritta kommissionen och Eba
om aktuella 6verenskommelser. Varken gillande ritt eller motsva-
rande bestimmelse 1 virdepappersbolagsdirektivet innehéller denna
skrivning. Enligt utredningens bedémning fir det 1 detta fall anses
ligga 1 sjilva skyldigheten att underritta att underrittelsen sker 1 an-
slutning till att 6verenskommelsen ingds. Kravet pd att underrittel-
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sen ska ske utan drojsmél behover dirfor inte komma till sirskilt
uttryck i lagtexten.

9.3.6 Tillsyn over ersattningspolicy

Bedomning: De dndringar som ir nédvindiga for att genomféra
artikel 34 1 virdepappersbolagsdirektivet om tillsyn 6ver ersitt-
ningspolicy bér genomféras genom foreskrifter pd ligre niva 4n lag.

I artikel 34 1 virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser om att
de behoériga myndigheterna ska samla in viss information som virde-
pappersforetagen ir skyldiga att offentliggéra, och anvinda informa-
tionen som riktmirke for ersittningstrender och ersittningspraxis.
Motsvarande bestimmelse finns i artikel 75 1 kapitaltickningsdirek-
tivet. Nir det giller den information som de behériga myndigheterna
ska samla in hinvisas dock naturligen 1 artikel 34.1 till artikel 51
forsta stycket ¢ och d 1 virdepappersbolagsférordningen. En nyhet
enligt sdvil indringsdirektivet som virdepappersbolagsdirektivet ir
att de behoriga myndigheterna dven ska samla in information om det
kénsmissiga ldnegapet. Liksom enligt kapitaltickningsdirektivet ska
myndigheterna limna den insamlade informationen till Eba.

En annan skillnad 4r att det nu i direktivform framgdr att med-
lemsstaterna ska sikerstilla att virdepappersféretag, pd begiran, lim-
nar uppgifter till behoriga myndigheter om den totala ersittningen
for varje ledamot 1 ledningsorganet eller for personer i ledande be-
fattning (artikel 34.4 andra stycket i virdepappersbolagsdirektivet).
Motsvarande bestimmelse finns i stillet 1 artikel 450.1j 1 tillsyns-
férordningen.

Vid genomforandet av 2006 ars kreditinstitutsdirektiv respektive
kapitaltickningsdirektivet gjordes bedémningen att de detaljerade
reglerna om vad tillsynen ska omfatta inte bér framgd av lag utan
regleras genom foreskrifter pd ligre nivd (se prop. 2006/07:5 s. 343
och prop. 2013/14:228 5. 203). De atgirder som ir nédvindiga for att
genomfora indringarna avseende virdepappersforetagens skyldighet
att limna uppgifter bor pd motsvarande sitt genomféras pad ligre niva
in lag.

Enligt 7 § forordningen (2014:993) om sirskild tillsyn och kapital-
buffertar ska Finansinspektionen underritta bl.a. Eba i den utstrick-
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ning som foljer av kapitaltickningsdirektivet. Aven den skyldighet
for Finansinspektionen att informera Eba som foljer av artikel 34 i
virdepappersbolagsdirektivet bor genomféras genom féreskrifter pd
ligre nivd in lag.

9.3.7 Tillsynen over tillstand att anvanda interna modeller

Forslag: Bestimmelserna i 5 kap. tillsynslagen ska justeras s3 att
de enbart avser kreditinstitut.

Det ska inforas ett nytt kapitel, 5 a, i tillsynslagen som reglerar
tillsynen 6éver interna modeller nir det giller virdepappersbolag.

I artikel 37 i virdepappersbolagsdirektivet finns krav pd behériga
myndigheters 16pande tillsyn av virdepappersforetag som fitt tillstind
att anvinda sig av interna modeller, se avsnitt 9.2.5. Bestimmelserna
motsvarar till stor del regleringen 1 artikel 101.1-4 i kapitalticknings-
direktivet, vilka har inférlivats genom 5 kap. 1-5 §§ tillsynslagen, se
avsnitt 9.1.6. Utdvar vissa rent sprikliga skillnader anvinds dock en
ndgot annorlunda terminologi i virdepappersbolagsdirektivet jimfort
med kapitaltickningsdirektivet. Vidare hinvisar artikel 37.1 1 virde-
pappersbolagsdirektivet till s3dana interna modeller som avses i arti-
kel 22 1 virdepappersbolagsférordningen. Nir det giller upprepade
overskridanden av interna marknadsriskmodeller (artikel 37.2) sker
ett tilligg sdtillvida att det inte bara anges att det ska sikerstillas att
virdepappersbolaget snarast férbittrar modellerna, utan att det dess-
utom ska ske inom en bestimd tidsram.

En mer markant skillnad giller myndigheternas mojlighet att vidta
korrigerande dtgirder (se 5 kap. 6 § tillsynslagen). Till skillnad frin
kapitaltickningsdirektivet (artikel 78.4 och 78.5) saknar virdepappers-
bolagsdirektivet bestimmelser om detta.

Det dr nédvindigt att anpassa gillande ritt till virdepappers-
bolagsdirektivets regler om den lépande tillsynen 6ver tillstdnd att
anvinda interna modeller. Enligt utredningens bedémning bér denna
friga liksom 1 dag regleras i lag. Framfér allt mot bakgrund av den
varierande terminologin framstir det som limpligast att behandla
kreditinstitut respektive virdepappersbolag separat. Bestimmelserna
1 5 kap. tillsynslagen bor dirfér justeras s att de endast giller for
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kreditinstitut medan regler for virdepappersbolag inférs 1 ett nytt
kapitel, 5 a.

9.3.8  Sairskilda krav pa offentliggorande

Forslag: Bemyndigandet i 10 kap. 2 § 2 tillsynslagen, om vid vilken
tidpunkt, pa vilken plats och med vilka intervall som institut ska
offentliggéra viss information, ska utvidgas till att omfatta dven in-
formation som avses 1 artikel 46 1 virdepappersbolagstérordningen.

I artikel 44 i virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser om
sirskilda krav pd offentliggérande. Enligt punkten a ska medlems-
staterna ge de behériga myndigheterna befogenhet att kriva att vissa
virdepappersbolag fler in en ging per &r offentliggdr sidan informa-
tion som avses 1 artikel 46 i virdepappersbolagsférordningen, dvs.
viss information rérande riskhantering, bolagsstyrning, kapitalbas,
kapitalkrav, ersittning, investeringspolicy och risker avseende miljo,
samhillsansvar och bolagsstyrning, och sitta tidsfrister f6r detta.
Artikeln ska tillimpas pd sddana virdepappersforetag som inte till-
hér kategorin smd och icke-sammanlinkade virdepappersforetag’
och f6r sddana foretag som visserligen tillhér denna kategori men
som emitterar primirkapitaltillskottsinstrument. Dirtill ska samma
kategorier av foretag kunna avkrivas att anvinda specifika medier
och platser for offentliggérande av annan information in &rsredo-
visningen (artikel 44 b). Motsvarande bestimmelser med hinvisning
till rapporteringskraven i tillsynsférordningen finns i artikel 106.1 i
kapitaltickningsdirektivet.

Innehillet i artikel 44 i virdepappersbolagsdirektivet ska ses mot
bakgrund av att artikel 46 i virdepappersbolagsférordningen innebir
att virdepappersforetagen dr dlagda att publicera viss information
8rsvis, men 1 6vrigt har frihet att bedéma hur ofta och var de ska publi-
cera informationen. Denna valfrihet inskrinks genom den ritt som
artikel 44 1 virdepappersbolagsdirektivet ger myndigheterna att t.ex.
kriva mer frekvent rapportering. (Jfr prop. 2013/14:228 5. 207.)

Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet gjordes bedém-
ningen att den aktuella artikeln borde genomféras genom fore-

3t Artikel 12.1 i virdepappersbolagsférordningen.
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skrifter (a. prop. s.207). Det inférdes ett bemyndigande 1 10 kap.
2 § 2 tillsynslagen om att regeringen eller den myndighet som reger-
ingen bestimmer fir meddela féreskrifter om vid vilken tidpunkt, pd
vilken plats och med vilka intervall institut ska offentliggéra sddan
information som anges i artiklarna 431-455 i tillsynsférordningen.
Sddana foreskrifter finns i 8 kap. Finansinspektionens féreskrifter
(FFFS 2014:12) om tillsynskrav och kapitalbuffertar. Enligt utred-
ningens bedémning bor dven artikel 44 a och b genomféras genom
foreskrifter. Det nimnda bemyndigandet bor dirfor utstrickas till ate
omfatta iven sidan information som anges i artikel 46 i virdepap-
persbolagsforordningen.

Vidare ska enligt artikel 44 ¢ medlemsstaterna ge de behériga myn-
digheterna befogenhet att kriva att moderféretag arligen offentlig-
gor, 1 fullstindig form eller 1 form av hinvisningar till likvirdig in-
formation, en beskrivning av moderforetagets rittsliga struktur samt
lednings- och organisationsstruktur {6r virdepappersforetagskoncer-
nen i enlighet med artikel 26.1 1 direktivet och artikel 10 1 MiFID II.
En motsvarande bestimmelse, men med hinvisningar till de krav som
giller f6r en grupp institut, finns 1 artikel 106.2 1 kapitalticknings-
direktivet.

Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet inférdes bestim-
melsen i 6 kap. 2 § tillsynslagen, om att moderféretag ska offentlig-
gora information som ror foretagsgruppens rittsliga struktur, styr-
ning och organisationskultur. Samtidigt bemyndigades regeringen
eller den myndighet som regeringen bestimmer att meddela nirmare
foreskrifter om detta (10 kap. 2 § 3 tillsynslagen). Sddana féreskrif-
ter finns 1 8 kap. 3 § 1 de ovan nimnda f6reskrifterna.

Bestimmelsen 16 kap. 2 § har en generell utformning och ticker in
kravet pd offentliggérande enligt artikel 44 c. Nigon lagstiftnings-
3tgird med anledning av denna punkt i artikeln dr dirfor inte nod-
vindig. Med st6d av det befintliga bemyndigandet kan Finansinspek-
tionen genomfora de justeringar av foreskrifterna som foranleds av
artikel 44 c.
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9.3.9  Underrattelseskyldighet till Eba

Bedomning: Den skyldighet f6r Finansinspektionen att under-
ritta Eba som f6ljer av artikel 45 i virdepappersbolagsdirektivet
bor regleras 1 foreskrifter pd ligre nivd dn lag.

L artikel 45.1 1 virdepappersbolagsdirektivet dliggs de behériga myn-
digheterna att informera Eba om sin éversyns- och utvirderings-
process enligt artikel 36 och om den metod som anvinds som grund
for beslut enligt artiklarna 39-41, dvs. om tillsynsbefogenheter, krav
pd ytterligare kapitalbas och riktlinje for ytterligare kapitalbas. En
liknande bestimmelse finns 1 artikel 107.1 1 kapitaltickningsdirek-
tivet. Enligt artikel 45.1 ¢ 1 virdepappersbolagsdirektivet ska informa-
tionen dven avse nivin pd sanktioner som faststills av medlemssta-
terna och som avses 1 artikel 18.

Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet gjordes bedém-
ningen att denna underrittelseskyldighet borde regleras i féreskrif-
ter som meddelas av regeringen (se prop. 2013/14:228 s. 208). Enligt
7 § forordningen (2014:993) om sirskild tillsyn och kapitalbuffertar
ska Finansinspektionen underritta bl.a. Eba 1 den utstrickning som
foljer av kapitaltickningsdirektivet. Enligt utredningens bedémning
bér dven artikel 45.1 inférlivas genom féreskrifter som meddelas av
regeringen. (Jfr 4ven vad som 1 avsnitt 9.3.6 sigs om underrittelse-
skyldigheten enligt artikel 34 i virdepappersbolagsdirektivet.)

9.3.10 Auvgifter till Finansinspektionen

Forslag: Bestimmelsen 19 kap. 1 § tillsynslagen ska kompletteras
pd s sitt att dven institut som stdr under tillsyn enligt virde-
pappersbolagsforordningen ska betala irliga avgifter for att be-
kosta Finansinspektionens tillsyn enligt férordningen.

Finansinspektionen ska dven fi ta ut avgifter fér préovning av
ansokningar och anmilningar enligt virdepappersbolagsférord-
ningen.

247



Tillsyn

SOU 2020:12

Finansinspektionens verksamhet finansieras dels via anslag p8 stats-
budgeten, dels via avgifter. Liksom i dag kommer den verksamhet
som Finansinspektionen ska bedriva avseende virdepappersbolagen
till f6ljd av virdepappersbolagsférordningen och tillsynslagen att bestd
dels 1 6vervakning och kontroll 6ver att regelverkets bestimmelser
toljs, dels 1 provning av ansékningar och anmilningar.

Enligt 9 kap. 1 § f6rsta stycket tillsynslagen ska institut som stir
under tillsyn enligt tillsynstérordningen och tillsynslagen med arliga
avgifter bekosta Finansinspektionens verksamhet samt Statistiska
centralbyrins verksamhet enligt lagen (2014:484) om en databas for
overvakning av och tillsyn éver finansmarknaderna. Virdepappers-
bolag bér dven fortsittningsvis betala avgifter f6r denna verksambhet.
Utredningen foresldr dirfor att bestimmelsen kompletteras sd att
virdepappersbolagsférordningen liggs till i upprikningen av sddan
tillsyn som utgdr grund for avgiftsuttag.

Av 9 kap. 1 § andra stycket tillsynslagen framgir att Finansinspek-
tionen fir ta ut avgifter {or provning av ansékningar och anmilningar
enligt tillsynstérordningen och tillsynslagen. Utredningen féreslir
att denna bestimmelse kompletteras si att avgifter dven fir tas ut for
sddan provning enligt virdepappersbolagstérordningen.

Enligt 10 kap. 3 § tillsynslagen fir regeringen meddela foreskrif-
ter om avgifter enligt 9 kap. 1 § férsta och andra styckena. Detta bér
jven gilla verksamhet enligt virdepappersbolagsférordningen. I detta
avseende krivs dock inga lagstiftningsdtgirder, eftersom de dndringar
som utredningen foreslir avser paragrafer som redan omfattas av
bemyndigandet.

9.3.11 Rapporteringsplikt fér revisorer

Bedomning: Rapporteringsskyldigheten {6r personer som ansva-
rar for revision av drsbokslut och sammanstilld redovisning enligt
artikel 17 1 virdepappersbolagsdirektivet féljer redan av gillande
rate.

I artikel 17 i virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser om
viss rapporteringsplikt for personer som ansvarar f6r revision av ars-
bokslut och sammanstilld redovisning. En motsvarande bestimmelse
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finns i artikel 63.1 1 kapitaltickningsdirektivet men med delvis andra
hinvisningar till EU-rittsakter nir det giller de uppgifter som utférs.

Lagen om virdepappersmarknaden innehiller i 23 kap. 8 och 9 §§
bestimmelser med skyldighet for revisorer och sirskilda granskare
att till Finansinspektionen rapportera férhillanden som kan utgéra
en visentlig 6vertridelse av nigon férfattning som reglerar foreta-
gets verksamhet, som kan pdverka féretagets fortsatta drift negativt,
eller som kan leda till att han eller hon avstyrker att balansrikningen
eller resultatrikningen faststills eller till att anmirkning framstills.
Dessa bestimmelser uppfyller virdepappersbolagsdirektivets krav
pd rapporteringsplikt. Ndgon lagstiftningsdtgird ir siledes inte nod-
vindig.

9.3.12 System och skydd for visselblasare

Bedomning: Gillande ritt uppfyller kraven i artikel 22 i virde-
pappersbolagsdirektivet pd sirskilda system for rapportering av
overtridelser.

I artikel 22 i virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser om
system och skydd fér visselblisare. Motsvarande bestimmelser finns,
med vissa mindre skillnader, 1 artikel 71 1 kapitaltickningsdirektivet.
Medan artikel 71.1 foreskriver att det ska finnas mekanismer for att
uppmuntra rapportering toreskriver artikel 22.1 1 virdepappersbolags-
direktivet att mekanismerna ska mdjliggira snabb rapportering. En
annan skillnad 4r att det 1 artikel 22.1 a 1 virdepappersbolagsdirek-
tivet foreskrivs att férfarandena f6r mottagande och uppféljning av
rapporterna dven ska inbegripa upprittande av sikra kommunikations-
kanaler. Som en konsekvens av inférandet av den allminna dataskydds-
forordningen hinvisar artikel 22.1 c i virdepappersbolagsdirektivet
till denna férordning nir det giller frigan om skydd av personupp-
gifter 1 samband med rapporter.

I avsnitt 9.1.8 finns en redogorelse for gillande ritt betriffande
system och skydd fér visselblisare. Som framgir dir finns det nu-
mera i férordningen (2016:1318) om Finansinspektionens rutiner fér
mottagande av anmilningar om regelovertridelser detaljerade fore-
skrifter som omfattar Finansinspektionens system fér mottagande av
rapporter om overtridelser pd hela finansmarknadsomradet. Bestim-
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melserna dr utformade s8 att de mojliggér en snabb rapportering till
Finansinspektionen genom sikra kommunikationskanaler.

Redan vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet gjordes
bedémningen att kravet pd att anstillda som anmiler 6vertridelser inte
ska drabbas av repressalier, diskriminering eller liknande frdn arbets-
givarens sida omfattas av gillande ritt mot bakgrund av bestimmel-
serna 1 svensk arbetsritt, bl.a. kravet pd saklig grund fér uppsigning
(se prop. 2013/14:228 s. 245 {.). Direfter har visselbldsarlagen tillkom-
mit som ger ett skydd {or anstillda som rapporterar om misstinkta
oegentligheter. Aven i detta avseende uppfyller siledes gillande ritt
kraven i virdepappersbolagsdirektivet. Genom att hinvisningen nir
det giller skydd av personuppgifter sker till en direkt tillimplig EU-
forordning dr det inte heller 1 detta avseende nédvindigt med nigon
lagstiftningsitgird. Bestimmelsen 1 30 kap. 4 b § forsta stycket offent-
lighets- och sekretesslagen sikerstiller sekretess for uppgift 1 en
anmilan eller utsaga om overtridelse av bestimmelse som giller for
den som myndighetens verksamhet avser, om uppgiften kan avslsja
anmilarens identitet. Aven hir uppfyller gillande ritt virdepappers-
bolagsdirektivets krav.

Kravet i artikel 22.2 1 virdepappersbolagsdirektivet, pd att virde-
pappersforetag ska inritta rapporteringssystem for anstillda, ir till-
godosett genom bestimmelsen om dettai 8 kap. 4 a § lagen om virde-
pappersmarknaden och genom regeln om tystnadsplikt i 1 kap. 11 §
andra stycket samma lag.
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10  Samarbete och
informationsutbyte

10.1 Gallande ratt
10.1.1 Inledning

Som framgitt ansvarar de nationella tillsynsmyndigheterna for den
faktiska tillsynen &ver att virdepappersbolagen foljer regelverken. Nir
foretag bedriver grinsdverskridande verksamhet finns det behov av
samarbete och informationsutbyte mellan berérda myndigheter 6ver
grinserna. Genom kapitaltickningsdirektivet utvecklades de sedan
tidigare gillande bestimmelserna pd omridet.

I syfte att forbittra tillsynen 6ver enskilda institut har det pd euro-
peisk nivd inrittats tre tillsynsmyndigheter — Europeiska bankmyndig-
heten (Eba), Europeiska férsikrings- och tjinstepensionsmyndigheten
(Eiopa) och Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma). Dessa tillsynsmyndigheter har bl.a. 1 uppgift att sikerstilla
att en samlad uppsittning harmoniserade regler och enhetliga till-
synsrutiner tillimpas av de nationella tillsynsmyndigheterna. Vidare
finns den s.k. Europeiska systemrisknimnden (ESRB), som ansvarar
for att 6vervaka det finansiella systemet som helhet i syfte att und-
vika och férebygga systemrisker. ESRB fullgér sin uppgift genom

att bl.a. ta fram rekommendationer.

10.1.2 Samarbete och informationsutbyte

I 6 kap. 3 § forsta stycket tillsynslagen anges vilka myndigheter som
Finansinspektionen i sin tillsynsverksamhet ska samarbeta och ut-
byta information med, nimligen andra behériga myndigheter, Eba,
ESRB, Esma och myndigheter inom EES som har tillsyn ¢ver for-
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sikringsforetag. Bestimmelsen om samarbetsskyldighet har numera
en generell utformning. Det anges att samarbete och informations-
utbyte ska ske i den utstrickning som féljer av Sveriges medlemskap
1 EU utan att nirmare precisera vilka rittsakter som avses.

Om det 1 Sverige skulle uppsta en kritisk situation som kan dven-
tyra likviditeten pd finansmarknaden eller stabiliteten 1 det finan-
siella systemet 1 ndgot land inom EES, ska Finansinspektionen i sin
tillsynsverksamhet samarbeta och utbyta information dven med 6vriga
berérda myndigheter inom EES, Eba och ESRB 1 den utstrickning
som féljer av Sveriges medlemskap 1 EU (6 kap. 3 § andra stycket
tillsynslagen).

Enligt 6 kap. 4 och 5 §§ tillsynslagen f&r Finansinspektionen hin-
skjuta vissa frigor som ror ett férfarande hos en annan myndighet
inom EES till Eba {6r tvistldsning och bindande medling.

Finansinspektionen kan, efter en begiran frin en utlindsk myn-
dighet, behéva kontrollera information frin ett féretag som finns 1
Sverige. Enligt 6 kap. 6 § tillsynslagen ska inspektionen, inom ramen
for sin befogenhet, limna eller kontrollera information som behovs
for att den utlindska myndigheten ska kunna utéva sin tillsyn. Av
bestimmelsen framgir ocksd att den utlindska myndigheten far nir-
vara vid en sidan kontroll.

Sist 1 6 kap. tillsynslagen finns ndgra bestimmelser om tystnads-
plikt, uppgiftsskyldighet till undersékningsledare eller 3klagare och
meddelandeférbud (10-12 §§).

Aven lagen om virdepappersmarknaden innehiller bestimmelser
om skyldighet f6r Finansinspektionen att 1 sin tillsynsverksamhet sam-
arbeta och utbyta information med bl.a. behériga myndigheter, Esma
och ESRB (23 kap. 5 §). Genom en lagindring som tridde i kraft den
1 januari 2020 utvidgades denna skyldighet frén att tidigare ha gillt 1
den utstrickning som foljer av MiFID II, MiFIR och ppenhetsdirek-
tivet' till att liksom motsvarande bestimmelse i tillsynslagen numera
gilla 1 den utstrickning som foljer av Sveriges medlemskap 1 EU.

! Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmo-
nisering av insynskraven angiende upplysningar om emittenter vars virdepapper ir upptagna
till handel pd en reglerad marknad och om dndring av direktiv 2001/34/EG, 1 lydelsen enligt
Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/50/EU.
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10.1.3 Tillsyn éver bolag med moderforetag utanfér EES

I 7 kap. tillsynslagen regleras den situationen att tillsynen 6ver en
grupp utdvas av en tillsynsmyndighet utanfér EES. Finansinspektio-
nen ska d3 i vissa fall kontrollera om den gruppbaserade tillsyn som
utdvas av den andra tillsynsmyndigheten ir likvirdig med den tillsyn
som anges 1 tillsynsférordningen och tillsynslagen (2 §). Om tillsynen
inte bedéms likvirdig, ska Finansinspektionen enligt 3 § tillimpa be-
stimmelserna om gruppbaserad tillsyn som om moderforetaget haft
sitt huvudkontor inom EES. Efter att ha hort 6vriga berérda myn-
digheter fir Finansinspektionen 1 stillet besluta att anviinda sig av andra
tillsynsmetoder som sikerstiller att instituten i foretagsgruppen ir
foremal for tillricklig tillsyn.

10.2 Vardepappersbolagsdirektivet
10.2.1 Allméant om samarbete

Aven virdepappersbolagsdirektivet stiller krav pi behoriga myndig-
heter att samarbeta och utbyta information, bdde inom en medlemsstat
och over grinserna. I avdelning IT finns nigra allminna bestimmelser
om detta. Enligt artikel 6 ska myndigheterna ha ett nira samarbete med
de inhemska myndigheter som ansvarar fér tillsynen av kreditinsti-
tut och finansiella institut.

I artikel 7 féreskrivs att medlemsstaterna ska sikerstilla att myn-
digheterna samarbetar med varandra och deltar 1 den verksamhet som
bedrivs av Eba och inom tillsynskollegier. Myndigheterna ska siker-
stilla efterlevnaden av riktlinjer och rekommendationer som Eba ut-
firdar och svara p& varningar och rekommendationer som utfirdats
av ESRB samt ha ett nira samarbete med nimnden. Enligt samma
artikel f&r de uppgifter och befogenheter som myndigheterna till-
delas inte hindra dem frin att fullgéra sina ligganden som med-
lemmar 1 Eba eller ESRB eller enligt det aktuella regelverket.

Myndigheterna ska ta vederbérlig hinsyn till den potentiella effekt
som deras beslut kan ha fér det finansiella systemets stabilitet i andra
medlemsstater och inom hela unionen (artikel 8).
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10.2.2 Saérskilda krav pa samarbete och informationsutbyte

I artikel 13 finns bestimmelser som konkretiserar kraven pa de beho-
riga myndigheterna att samarbeta. Det foreskrivs att myndigheterna
ska ha ett nira samarbete for att fullgoéra sina &ligganden enligt det
aktuella regelverket, 1 synnerhet genom att utbyta information avse-
ende bl.a. féretags lednings- och dgarstruktur, uppfyllande av kapital-
baskraven och interna kontrollrutiner.

Hemmedlemsstatens myndigheter ska omedelbart underritta vird-
medlemsstatens myndigheter rérande potentiella problem och risker
som ett féretag utgdr och agera pd basis av information som limnas
av virdmedlemsstatens myndigheter. Om dessa anser att hemmedlems-
statens myndigheter inte har vidtagit nédvindiga dtgirder med an-
ledning av den information som limnats, fir virdmedlemsstaten sjilv
vidta limpliga 3tgirder. Fore ett sddant ingripande ska hemmedlems-
statens myndigheter, Eba och Esma informeras.

Om en begiran om samarbete har avslagits eller inte har lett till
dtgirder inom rimlig tid, f&r en myndighet viinda sig till Eba som ska
medla mellan myndigheterna for att de ska nd en 6verenskommelse.
Om detta inte lyckas fir Eba fatta beslut. Hinskjutande till Eba far
iven ske om hemmedlemsstatens myndigheter motsitter sig de 3t-
girder som vidtas av virdmedlemsstatens myndigheter. I detta fall
tillimpas samma férfarande hos Eba.

Utbyte av information ska dven f ske med tredjeland. I artikel 16
regleras 1 vilka fall myndigheterna kan {3 ingd samarbetsarrangemang
om sidant utbyte.

Enligt artikel 15.1 ska medlemsstaterna sikerstilla att behoriga
myndigheter och anstillda, eller tidigare anstillda hos dessa, har
tystnadsplikt® vid tillimpningen av det aktuella regelverket. I arti-
kel 15.2-6 regleras hur konfidentiell information som samlas in eller
overfors enligt regelverket far anvindas.

I artikel 43 finns en bestimmelse om samarbete med resolutions-
myndigheter. Enligt artikeln ska behoriga myndigheter underritta
relevanta resolutionsmyndigheter om beslut om sirskilda kapital-
baskrav betriffande ett sidant virdepappersféretag som omfattas av
direktiv 2014/59/EU’ och om eventuella férvintningar pa justeringar

2 Det finns ett par undantag frén tystnadsplikten, bl.a. nir det giller straffrittsliga forfaranden.
3 Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av en
ram for dterhimtning och resolution av kreditinstitut och virdepappersféretag och om 4ndring
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1 enlighet med artikel 41.2 i virdepappersbolagsdirektivet med avse-
ende pd ett sidant virdepappersforetag.

I artikel 47 foreskrivs en skyldighet for grupptillsynsmyndig-
heten att i en krissituation 1 nigon av foretagens medlemsstater sna-
rast mojligt underritta Eba, ESRB och alla berérda myndigheter och
limna alla upplysningar f6r att de ska kunna fullgéra sina uppgifter.

For att underlitta den gruppbaserade tillsynen och sikerstilla att
samordning och samarbete vid behov sker med behériga tillsyns-
myndigheter i tredjeland ska medlemsstaterna, enligt artikel 48, siker-
stilla att grupptillsynsmyndigheten kan inritta tillsynskollegier om
s& dr limpligt. Tillsynskollegierna ska tillhandahilla ett regelverk for
myndigheterna nir det giller bl.a. samordning av férfrigningar an-
gdende olika uppgifter och utbyte av information. I tillsynskollegiet
ingdr behoriga myndigheter f6r dotterféretagen 1 gruppen och, 1 till-
limpliga fall, tillsynsmyndigheter frin tredjeland under forutsitt-
ning att likvirdig konfidentialitet kan garanteras.

Grupptillsynsmyndigheten ska leda kollegiets sammantriden och
fatta beslut. Om det rider oenighet om ett beslut angdende tillsyns-
kollegiets funktion kan nigon av myndigheterna hinskjuta drendet
till Eba, som dven i vissa fall p4 eget initiativ fir bistd myndigheterna
vid sidan oenighet.

Genom artikel 49 konkretiseras myndigheternas krav pd sam-
arbete inom den gruppbaserade tillsynen. Medlemsstaterna ska siker-
stilla att myndigheterna forser varandra med alla upplysningar som
ir av betydelse. Det giller bl.a. beskrivningar av den rittsliga struk-
turen och ledningsstrukturen for virdepappersgruppen, rapportering
av negativ utveckling i ett virdepappersféretag och om betydande
sanktioner och extraordinira dtgirder som myndigheten utfért och
om en myndighet har lagt ett foretag ett sirskilt kapitalbaskrav. Om
relevanta upplysningar inte har limnats utan onédigt drojsmaél eller
om en begiran om samarbete har avslagits eller inte har lett till dtgir-
der inom rimlig tid, fir myndigheterna hinskjuta drendet till Eba,
som dven pi eget initiativ fr bistd myndigheten 1 utvecklingen av en
enhetlig samarbetspraxis.

av rddets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och rddets direktiv 2001/24/EG,
2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU, 2012/30/EU och 2013/36/EU
samt Europaparlamentets och ridets férordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012.
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Vidare ska medlemsstaterna sikerstilla att de behoriga myndig-
heterna, innan de fattar beslut som kan ha betydelse fér andra myn-
digheters tillsynsuppgifter, med ett par undantag* samrider i vissa
frigor (artikel 49.3). Det giller sddana férindringar av dgar-, organi-
sations- eller ledningsstrukturen i virdepappersforetaget som kriver
myndighetens godkidnnande eller tillstdnd, betydande sanktioner som
myndigheten ilagt foretaget eller extraordinira dtgirder som genom-
forts och beslut att pafora ett sirskilt kapitalbaskrav. Samrdd ska ske
med grupptillsynsmyndigheten, om en behérig myndighet har for avsike
att besluta om betydande sanktioner eller andra extraordinira dtgirder.

Om en behérig myndighet behéver kontrollera uppgifter om vissa
sirskilt angivna slags féretag som finns i en annan medlemsstat, ska
medlemsstaterna sikerstilla att de behériga myndigheterna 1 den
medlemsstaten utfér kontrollen® (artikel 50).

10.2.3 Tillsyn av myndighet i tredjeland

Om tvi eller flera virdepappersforetag, vars gemensamma moder-
foretag har sitt huvudkontor i ett tredjeland, inte dr féremal for en
effektiv tillsyn pd gruppnivd ska medlemsstaterna enligt artikel 55
sikerstilla att den behoriga myndigheten bedémer huruvida virde-
pappersforetagen dr féremal for tillsyn av en myndighet 1 tredjeland
som ir likvirdig med den tillsyn som anges 1 direktivet och férsta
delen i virdepappersbolagsférordningen. Om bedémningen visar att
det inte finns ndgon likvirdig tillsyn ska medlemsstaterna tillita limp-
liga tillsynsmetoder som nér tillsynsmaélen enligt artikel 7 eller 8 i
virdepappersbolagsférordningen. Den behoriga myndighet som skulle
ha varit grupptillsynsmyndighet om moderféretaget varit etablerat 1
unionen fir sirskilt kriva etablering av ett virdepappersinriktat
holdingforetag eller ett blandat finansiellt holdingféretag 1 unionen
samt tillimpa artikel 7 eller 8 i virdepappersbolagsférordningen pd
detta holdingforetag.

* Samrid behover inte ske med andra behdriga myndigheter i bridskande fall eller om ett sidant
samrdd kan dventyra indama3lsenligheten av beslutet. Den behériga myndigheten ska d i stillet
utan dréjsmal underritta 6vriga berérda myndigheter om beslutet att inte samrdda med dem.

5> Kontrollen kan ske antingen genom att myndigheten utfér den sjilv, genom att tillita den
begirande myndigheten att utf6éra den eller genom att begira att en revisor eller expert utfér
den p3 ett opartiskt sitt (artikel 50.2).
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10.3 Genomforande i svensk ratt
10.3.1 Allmant om samarbete

Samarbete inom en medlemsstat

Bedomning: Det ir inte aktuellt att genomféra artikel 6 1 virde-
pappersbolagsdirektivet om samarbete inom en medlemsstat.

Enligt artikel 6.1 1 virdepappersbolagsdirektivet ska de behériga myn-
digheterna ha ett nira samarbete med de offentliga myndigheter eller
organ som 1 deras medlemsstat ansvarar fér tillsynen av kreditinsti-
tut och finansiella institut. I Sverige har Finansinspektionen tillsyn
dver sivil virdepappersbolag som kreditinstitut och finansiella in-
stitut. Det ir sdledes inte aktuellt att genomfora artikel 6.1 1 svensk ritt.

Av artikel 6.2 i1 virdepappersbolagsdirektivet framgdr att andra
behériga myndigheter in dem som utses 1 enlighet med artikel 67 1
MiFID II ska uppritta en mekanism fér samarbete med dessa myn-
digheter och for utbyte av all information som ir relevant {ér att de
ska kunna fullgéra sina funktioner och iligganden. I Sverige finns
inte nigra sidana andra behériga myndigheter som avses 1 paragra-
fen. Det idr dirfor inte heller 1 detta avseende aktuellt med ndgot
genomfdrande.

Samarbete inom det europeiska systemet for finansiell tillsyn

Bedomning: Det generella kravet pd Finansinspektionen att sam-
arbeta och utbyta information inom det europeiska systemet fér
finansiell tillsyn (artikel 7 i virdepappersbolagsdirektivet) omfat-
tas av gillande ritt.

De anpassningar av det svenska regelverket som ir nédvindiga
med anledning av de mer specifika bestimmelserna i samma artikel,
om hur behériga myndigheter ska samarbeta och bedriva tillsyn
samt skyldigheten att delta i tillsynskollegier, bor genomféras pd
ligre nivd in lag.
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I artikel 7 1 virdepappersbolagsdirektivet stills vissa grundliggande
krav nir det giller behoriga myndigheters samarbete inom det euro-
peiska systemet {6r finansiell tillsyn. Motsvarande bestimmelser finns
1artikel 6 1 kapitaltickningsdirektivet med den mindre skillnaden att
det i virdepappersbolagsdirektivet iven anges att de uppgifter som ska
utvixlas ska vara uttémmande.

Artikel 6 1 kapitaltickningsdirektivet ir delvis inférlivad genom
bestimmelsen om samarbete och informationsutbyte 1 6 kap. 3 § till-
synslagen. En pd motsvarande sitt generellt utformad bestimmelse
finns numera ocksd 123 kap. 5 § lagen om virdepappersmarknaden.

Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet gjordes bedém-
ningen att de led i artikel 6 som mer specifikt anger pa vilket sitt
Finansinspektionen ska samarbeta och utéva sina tillsynsuppgifter
bér genomféras pd ligre nivd in lag (se prop. 2013/14:228 s. 212).
Enligt 5§ 1 forordningen (2009:93) med instruktion fér Finans-
inspektionen ska myndigheten inom sitt ansvarsomrade aktivt delta
1 det samarbete inom EU som sker inom ramen {ér det europeiska
systemet for finansiell tillsyn och samarbeta med utlindska myndig-
heter som har behérighet att utdva tillsyn dver finansiella marknader
och finansiella féretag samt 1 det sammanhanget bidra till att ull-
synen samordnas. Av 7 § férordningen (2014:993) om sirskild tillsyn
och kapitalbuffertar framgdr att Finansinspektionen ska underritta
kommissionen, ESRB, Eba och ridet i den utstrickning som féljer
av kapitaltickningsdirektivet.

Utredningen delar tidigare gjord bedémning om att de nirmare
formerna fér samarbetet och informationsutbytet bor regleras pd
ligre nivd 4n lag. I den mén det ir nédvindigt med anpassningar bor
sidana siledes ske genom férordning.

Tillsynens unionsdimension

Bedomning: Kravet pd att beakta tillsynens unionsdimension
(artikel 8 1 virdepappersbolagsdirektivet) omfattas av gillande ritt.

Enligt artikel 8 i virdepappersbolagsdirektivet ska de behoriga myn-
digheterna vid fullgérandet av sina allminna 4ligganden ta veder-
bérlig hinsyn till den potentiella effekten av egna beslut pd det finan-
siella systemets stabilitet i andra berérda medlemsstater och 1 hela
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unionen och framfér allt 1 krissituationer, pd grundval av de uppgifter
som ir tillgingliga vid den relevanta tidpunkten. En motsvarande
bestimmelse finns i artikel 7 1 kapitaltickningsdirektivet men dir
foreskrivs inte att hinsyn dven ska tas till den potentiella effekten ¢
hela unionen.

Av 5 § 2 forordningen (2009:93) med instruktion f6r Finansinspek-
tionen framgdr att inspektionen ska dverviga om dtgirder som myn-
digheten vidtar kan pdverka stabiliteten i de finansiella systemen 1i
andra linder inom EES. Enligt utredningens bedémning uppfyller
gillande ritt genom detta stadgande kravet pd att beakta tillsynens
unionsdimension. Det krivs sdledes inga lagstiftningstgirder for att
genomfora artikel 8 i virdepappersbolagsdirektivet.

10.3.2 Samarbete och informationsutbyte mellan
behoriga myndigheter

Hemmedlemsstaters och virdmedlemsstaters
befogenheter och dligganden

Forslag: Finansinspektionen far hinskjuta frigor som ror ett for-
farande av en annan myndighet inom EES till Eba for tvistlésning
dven 1 en sddan situation som avses 1 artikel 13.5 1 virdepappers-
bolagsdirektivet.

Bedomning: I 6vrigt foljer kraven pa samarbete och informations-
utbyte enligt artikel 13 redan av gillande ritt.

Artikel 13.1-4 i virdepappersbolagsdirektivet stiller krav pd berérda
myndigheter att samarbeta och utbyta information med varandra.
Dessa krav ticks av de generellt utformade bestimmelserna om sam-
arbete och informationsutbyte i 6 kap. 3 § tillsynslagen och 23 kap.
5 § lagen om virdepappersmarknaden.

Bland kraven ingdr att behériga myndigheter i hemmedlemsstaten,
pd begiran, detaljerat ska forklara fér virdmedlemsstatens behoriga
myndigheter hur de har beaktat den information och de resultat som
limnats av virdmedlemsstatens behoriga myndigheter. Om vird-
medlemsstatens behériga myndigheter vidhiller att behériga myndig-
heter i hemmedlemsstaten inte har vidtagit nédvindiga dtgirder far
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de, efter att ha informerat hemmedlemsstatens behériga myndighe-
ter, Eba och Esma, vidta limpliga dtgirder for att skydda de kunder
som tillhandahills tjinsterna eller stabiliteten i det finansiella syste-
met. Av artikel 13.5 i virdepappersbolagsdirektivet framgdr att om
hemmedlemsstatens behériga myndigheter motsitter sig de dtgirder
som vidtas av virdmedlemsstatens behoriga myndigheter, fir de hin-
skjuta drendet till Eba som ska agerai enlighet med férfarandet i arti-
kel 19 1 férordning (EU) nr 1093/2010. En motsvarande bestim-
melse finns 1 artikel 50.4 1 kapitaltickningsdirektivet. Enligt 6 kap.
5 § tillsynslagen dr det mojligt f6r Finansinspektionen att hinskjuta
vissa frigor till Eba f6r tvistlosning. Den regleringen bér utdkas till
att omfatta dven artikel 13.5 i virdepappersbolagsdirektivet.

Tillsyn av virdepappersforetagskoncerner

Forslag: Finansinspektionens mojlighet att hinskjuta frigor dd
det uppstétt oenighet om tillsynskollegiernas funktion utékas till
att omfatta dven situationen 1 artikel 48 1 virdepappersbolags-
direktivet.

Bedomning: Virdepappersbolagsdirektivets krav pd information
i krissituationer (artikel 47), p& grupptillsynsmyndigheten och de
berérda myndigheterna att utbyta information och samrida med
varandra (artikel 49) och pd kontroll av vissa uppgifter (artikel 50)
omfattas av gillande ritt.

I den mén det ir nédvindigt bor 6vriga anpassningar av gil-
lande ritt till artikel 48 i virdepappersbolagsdirektivet om tillsyns-
kollegier genomforas pd ligre nivd in lag.

Artikel 47 1 virdepappersbolagsdirektivet stiller upp ett informations-
krav 1 krissituationer. I princip motsvarande bestimmelse finns i
artikel 114.1 1 kapitaltickningsdirektivet, vilken genom artikel 62.18
1 virdepappersbolagsdirektivet dndras sétillvida att hinvisning tas in
till det senare direktivet. Av 6 kap. 3 § andra stycket tillsynslagen
framgdr att om en kritisk situation uppstar 1 Sverige som kan dven-
tyra likviditeten pd finansmarknaden eller stabiliteten 1 det finan-
siella systemet 1 ndgot land inom EES, ska Finansinspektionen i sin
tillsynsverksamhet samarbeta och utbyta information med 6vriga
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berérda myndigheter inom EES, Eba och ESRB 1 den utstrickning
som foljer av Sveriges medlemskap 1 EU. Kravet i artikel 47 omfattas
sdledes av gillande ritt.

Enligt artikel 48 1 virdepappersbolagsdirektivet ska grupptillsyns-
myndigheten, nir det dr limpligt, kunna inritta s.k. tillsynskollegier
for att underlitta och effektivisera tillsynen. En 1 stor utstrickning
overensstimmande reglering finns 1 artikel 116 1 kapitalticknings-
direktivet. Vid genomférandet av det direktivet gjordes beddmningen
att Finansinspektionens skyldighet att delta i tillsynskollegier bor
genomforas pi ligre nivd 4n lag (se prop. 2013/14:228 5. 212). Aven
virdepappersbolagsdirektivets bestimmelser om skyldighet att delta
i tillsynskollegier bér genomféras pd detta sitt.

Vid oenighet om ett beslut som antagits av grupptillsynsmyndig-
heten om tillsynskollegiernas funktion kan ndgon av de berérda be-
hériga myndigheterna hinskjuta drendet till Eba (artikel 48.7 1 virde-
papperbolagsdirektivet). En bestimmelse om hinskjutande 1 mot-
svarande situation enligt kapitaltickningsdirektivet finns 1 6 kap. 4 §
tillsynslagen. For att genomfora virdepappersbolagsdirektivet bor
denna lagreglering utdkas till att iven omfatta den situation som
avses 1 artikel 48.7.

I artikel 49 1 virdepappersbolagsdirektivet finns krav p& grupp-
tillsynsmyndigheten och de berérda myndigheterna att utbyta infor-
mation och samrida med varandra. En liknande bestimmelse finns 1
artikel 117 1 kapitaltickningsdirektivet. Enligt utredningens bedém-
ning omfattas dessa krav av de generellt utformade bestimmelserna
om krav pd samarbete och informationsutbyte 1 6 kap. 3 § tillsyns-
lagen och 23 kap. 5 § lagen om virdepappersmarknaden.

Artikel 50 1 virdepappersbolagsdirektivet innehiller bestimmel-
ser om kontroll av uppgifter om sirskilt uppriknade foretagstyper i
andra medlemsstater. Motsvarande reglering finns i artikel 118 i kapital-
tickningsdirektivet, med den skillnaden att finansiella holdingféretag
ingdriupprikningen i den artikeln 1 stillet f6r virdepappersinriktade
holdingforetag. Artikel 118 ir genomférd genom 6 kap. 6 § tillsyns-
lagen. Lagregeln har en generell utformning och anger siledes inte vilka
slags féretag som omfattas av regleringen. Kravet pA myndigheter att
bistd myndigheter 1 andra medlemsstater med en sddan kontroll avse-
ende foretag som anges 1 artikel 50 foljer dirmed redan av gillande ritt.
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Tystnadsplikt och utbyte av konfidentiell information

Bedomning: Det saknas behov av att dndra gillande sekretess-
bestimmelser.

I artikel 15 i virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser om
tystnadsplikt och utbyte av konfidentiell information. I stora delar
liknar bestimmelserna regleringen 1 kapitaltickningsdirektivet, men
regleringen 1 virdepappersbolagsdirektivet dr inte lika detaljerad. Vid
genomforandet av kapitaltickningsdirektivet gjordes, i den till ull-
synslagen 6verférda bestimmelsen om samarbete, ett tilligg sdtillvida
att Esma lades till bland de myndigheter som behériga myndigheter
ska utbyta information med. Bedémningen gjordes att det saknades
behov av att dndra gillande sekretessbestimmelser. (Se prop. 2013/
14:228 5. 211 1)

I artikel 15 i virdepappersbolagsdirektivet foreskrivs bl.a. att med-
lemsstaterna ska sikerstilla att behoriga myndigheter och alla per-
soner som arbetar eller har arbetat fér dessa behériga myndigheter
ir bundna av tystnadsplikt vid tillimpning av direktivet och virde-
pappersbolagsférordningen. Det f6ljer av 30 kap. 4 § offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400) att sekretess giller 1 Finansinspektionens
tillsynsverksamhet avseende bank- och kreditvisendet och virdepap-
persmarknaden f6r uppgift om affirs- eller driftférhillanden hos den
som myndighetens verksamhet avser, om det kan antas att denne
lider skada om uppgiften rojs. Sekretess giller dven fér uppgift om
ekonomiska eller personliga férhallanden f6r annan som har tritt i
affirsforbindelse eller liknande forbindelse med den som myndig-
hetens verksamhet avser. Vidare foljer av 30 kap. 7 § offentlighets- och
sekretesslagen att sekretess giller hos Finansinspektionen, 1 den ut-
strickning riksdagen har godkint avtal om detta med en mellanfolk-
lig organisation, fér sddan uppgift om affirs- och driftférhillanden
och ekonomiska eller personliga férhillanden som myndigheten har
ftt enligt avtalet. I begreppet avtal anses ingd rittsakter som giller
till f6ljd av Sveriges medlemskap 1 EU (se prop. 2004/05:142 s. 50 och
prop. 2006/07:6 s. 32). Virdepappersbolagsdirektivets krav i denna
del dr sdledes tillgodosett genom dessa bestimmelser.

Enligt artikel 15.3 1 virdepappersbolagsdirektivet fir fysiska och
juridiska personer och andra organ, utéver behériga myndigheter,
som mottar konfidentiell information enligt direktivet och virde-
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pappersbolagstorordningen anvinda den enbart f6r de indamél som
uttryckligen féreskrivs av den behoriga myndigheten eller i enlighet
med nationell lagstiftning. Vidare framgir av artikel 15.4 1 virdepap-
persbolagsdirektivet att de behoriga myndigheterna uttryckligen far
ange hur informationen ska behandlas och uttryckligen begrinsa
ytterligare éverforingar av informationen. Svenska myndigheter kan
under vissa férutsittningar limna ut uppgifter med angivande av
forbehall. Av 10 kap. 14 § offentlighets- och sekretesslagen framgir
att om en myndighet finner att sddan risk for skada, men eller annan
oligenhet som enligt en bestimmelse om sekretess hindrar att en
uppgift limnas till en enskild kan undanréjas genom ett férbehill
som inskrinker den enskildes ritt att limna uppgiften vidare eller
utnyttja den, ska myndigheten goéra ett sddant férbehdll nir upp-
giften limnas till den enskilde. Aven virdepappersbolagsdirektivets
krav i denna del ir sdledes redan tillgodosett genom gillande ritt.
Enligt artikel 15.5 i virdepappersbolagsdirektivet ska inte tystnads-
plikten hindra behériga myndigheter frin att verféra konfidentiell
information till kommissionen nir denna information krivs fér att
kommissionen ska kunna utéva sina befogenheter. Vidare framgar av
artikel 15.6 1 virdepappersbolagsdirektivet att de behoriga myndig-
heterna fir limna konfidentiell information till Eba, Esma, ESRB,
medlemsstaternas centralbanker, Europeiska centralbanksystemet
(ECBS) och Europeiska centralbanken, i deras egenskap av mone-
tira myndigheter och, dir s dr limpligt, till offentliga myndigheter
med ansvar for att 6vervaka betalnings- och avvecklingssystem, om
denna information krivs for att de ska kunna fullgéra sina uppgifter.
En liknande bestimmelse finns 1 artikel 58 1 kapitaltickningsdirektivet.
Huvudregeln dr att en uppgift for vilken sekretess giller enligt
offentlighets- och sekretesslagen inte fir réjas f6r andra myndig-
heter. I 8 kap. 3 § finns dock en s.k. sekretessbrytande bestimmelse
som gor det mojligt att under vissa forutsittningar limna ut en sek-
retessbelagd uppgift till en utlindsk myndighet eller en mellanfolklig
organisation. Av bestimmelsen framgir att en sekretessbelagd upp-
gift f&r rojas, om utlimnande sker i enlighet med sirskild foreskrift
1 lag eller férordning (punkten 1), eller om uppgiften i motsvarande
fall skulle fi limnas ut till en svensk myndighet och det enligt den
utlimnande myndighetens provning stdr klart att det dr férenligt med
svenska intressen att uppgiften limnas till den utlindska myndig-
heten eller den mellanfolkliga organisationen (punkten 2). Som fram-
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gdr av avsnitt 10.1.2 foreskrivs 1 6 kap. 3 § tillsynslagen att Finans-
inspektionen i sin tillsynsverksamhet ska utbyta information med en
rad myndigheter. Vidare framgdr av den i avsnitt 10.3.1 nimnda
bestimmelsen 1 7 § férordningen (2014:993) om sirskild tillsyn och
kapitalbuffertar att Finansinspektionen ska underritta kommissio-
nen, ESRB, Eba och ridet i den utstrickning som féljer av kapital-
tickningsdirektivet. Betriffande den senare bestimmelsen kan det vara
noédvindigt att genom foérordning anpassa regleringen s att den
ocks8 avser underrittelseskyldighet enligt virdepappersbolagsdirek-
tivet. Enligt utredningens bedémning torde Finansinspektionen med
stdd av bestimmelsen 1 8 kap. 3 § offentlighets- och sekretesslagen
ha mojlighet att limna ut konfidentiell information 1 den utstrick-
ning som ir ndédvindig enligt artikel 15.5 och 15.6 1 virdepappers-
bolagsdirektivet. Antingen kan ett utlimnande ske eftersom det sker
1enlighet med en sirskild foreskrift i svensk lag eller férordning eller
1 enlighet med virdepappersbolagsférordningen (8 kap. 3 § 1 offent-
lighets- och sekretesslagen) eller eftersom Finansinspektionen gor
bedémningen att férutsittningarna fér utlimnande enligt 8 kap. 3 § 2
offentlighets- och sekretesslagen ir uppfyllda. Det saknas dirmed
behov av dndringar 1 gillande sekretessbestimmelser.

10.3.3 Tillsyn av myndighet i tredjeland

Forslag: De befintliga bestimmelserna 1 7 kap. 1-3 §§ tillsyns-
lagen, om gruppbaserad tillsyn nir moderféretaget finns utanfor
EES, ska endast tillimpas p& kreditinstitut. Hinvisningen 1 7 kap.
1 § tillsynslagen ska justeras s att den avser 4 kap. 1-3 §§ samma lag.

For den gruppbaserade tillsynen avseende virdepappersbolag
nir moderforetaget finns utanfér EES ska 1 7 kap. tillsynslagen
inféras separata bestimmelser som genomfor artikel 55 1 virde-

pappersbolagsdirektivet.

I artikel 55 i virdepappersbolagsdirektivet finns bestimmelser om
gruppbaserad tillsyn nir moderforetaget finns utanfér EES. Mot-
svarande bestimmelser finns 1 artikel 127 i kapitaltickningsdirektivet,
vilka ir genomférda genom 7 kap. tillsynslagen. Som kommer att
framgd av det f6ljande finns det en del skillnader som enligt utred-
ningens mening motiverar att den befintliga regleringen 1 7 kap.
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1-3 §§ tillsynslagen framéver endast ska gilla for kreditinstitut. Det
iridettaavseende tillrickligt att justera 1 § eftersom de efterféljande
paragraferna hinger samman med denna.

I sammanhanget har utredningen noterat att det 1 7 kap. 1 §, nir det
giller avgrinsningen av nir Finansinspektionen ska agera, finns en
hinvisning till 4 kap. 2—4 §§ samma lag. I 4 kap. 2 och 3 §§ regleras
de fall d& behoériga myndigheter i vissa fall kan ingd 6verenskom-
melser om att nigon annan myndighet in den som foljer av huvud-
regeln ska utéva den gruppbaserade tillsynen. Hinvisningen omfattar
dock inte 4 kap. 1 § som innehéller huvudregeln om tillsynsansvarig
myndighet. Diremot finns en hinvisning till 4 kap. 4 §, som inte
handlar om utpekande av myndighet utan om att Finansinspektio-
nen 1 egenskap av tillsynsansvarig myndighet ska limna en rapport
som innehdller en riskvirdering av gruppen till 6vriga berérda behériga
myndigheter. I forfattningskommentaren till 7 kap. tillsynslagen sigs
att bestimmelserna motsvarar 11 kap. 1-3 §§ lagen (2006:1371) om
kapitaltickning och stora exponeringar (“kapitaltickningslagen”) med
vissa justeringar (se prop. 2013/14:228 s.281). I 11 kap. 1 § kapital-
tickningslagen finns en hinvisning till 10 kap. 2—4 §§ i den lagen, dvs.
sdvil bestimmelserna om ansvarig myndighet enligt huvudregeln
som efter sirskilda verenskommelser mellan myndigheterna. Utred-
ningen kan inte se nigon annan forklaring till hinvisningen i 7 kap.
1 § tillsynslagen 4n att den av férbiseende kommit att omfatta 24 §§.
Hinvisningen bor dirfor justeras s att den i stillet avser 4 kap. 1-3 §§
tillsynslagen.

Utredningen 6vergdr nu till att behandla den reglering som ska gilla
for virdepappersbolagen. Enligt artikel 55 1 virdepappersbolagsdirek-
tivet krivs det for att en bedémning av tredjelinders tillsyn ska aktua-
liseras att det finns minst tv3 virdepappersforetag, vars gemensamma
moderforetag har sitt huvudkontor i ett tredjeland. Om virdepap-
persforetagen inte ir féremdl for en effektiv tillsyn pd gruppnivd, ska
medlemsstaterna sikerstilla att den behoriga myndigheten bedomer
huruvida virdepappersféretagen ir féremadl for tillsyn av tillsyns-
myndigheten 1 tredjelandet som ir likvirdig med den tillsyn som
anges 1 virdepappersbolagsdirektivet och 1 del 1 1 virdepappersbolags-
forordningen.

Av artikel 127.1 1 kapitaltickningsdirektivet framgdr att det ir
den behoriga myndigheten som annars skulle vara ansvarig f6r den
gruppbaserade tillsynen som ska gora bedémningen av om tillsynen
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i tredjeland ir likvirdig. I artikel 55.1 1 virdepappersbolagsdirektivet
anges inte pi motsvarande sitt vilken myndighet som ska géra bedom-
ningen. Ett sidant utpekande sker férst 1 punkten 2 betriffande vem
som ska fatta beslut om tillsynsmetoderna, dvs. tillsynsansvarig myn-
dighet pd gruppnivd om moderforetaget hade varit etablerat inom
EES. Frigan ir hur detta ska tolkas. I artikel 55.1 i virdepappers-
bolagsdirektivet anvinds uttrycket den bebiriga myndigheten, dvs.
singularform. Samtidigt ska det vara friga om tvi eller flera virde-
pappersforetag, for vilka olika myndigheter kan vara behorig tillsyns-
myndighet pd foretagsnivd. Enligt utredningens beddmning ligger
det niarmast till hands att tolka det som att respektive behorig myn-
dighet ska géra en beddmning av om tillsynen ér likvirdig. For denna
tolkning talar ocks8 den omstindigheten att det 1 punkten 1, till skill-
nad frin punkten 2, varken féreskrivs nigon samrdds- eller under-
rittelseskyldighet med andra myndigheter 1 samband med bedém-
ningen. Artikel 55.1 i virdepappersbolagsdirektivet bor genomforas
genom att det 1 7 kap. tillsynslagen tas in en bestimmelse om att
Finansinspektionen ska gora en beddmning om huruvida tillsynen ir
likvirdig nir ett virdepappersbolag ingdr i en sidan grupp som avses
1artikeln.

I artikel 55.2 i virdepappersbolagsdirektivet anges vilka &tgirder
som ska vidtas om bedémningen enligt punkt 1 visar att det inte
finns nigon likvirdig tillsyn. Medlemsstaterna ska d3 tilldta limpliga
tillsynsmetoder som uppnér tillsynsmilen enligt artikel 7 eller 8 1
virdepappersbolagsférordningen. Som framgatt ovan anges det 1 detta
sammanhang att beslutet ska fattas av den behoriga myndighet som
skulle ha varit grupptillsynsmyndighet om moderféretaget varit etable-
rat 1 unionen. Beslutet ska féregds av samrid med 6vriga involverade
behoriga myndigheter. Vidare framgr att ¢vriga involverade beho-
riga myndigheter, Eba och kommissionen ska underrittas om varje
tgird som vidtas enligt punkten. For att genomféra artikel 55.2 bor
det 1 tillsynslagen tas in en bestimmelse om att Finansinspektionen
ska agera pd foreskrivet sitt 1 de fall inspektionen skulle ha varit till-
synsansvarig myndighet pd gruppniva.

Enligt artikel 55.3 1 virdepappersbolagsdirektivet fir den ansvariga
myndigheten pd gruppnivd sirskilt kriva etablering av ett virdepap-
persinriktat holdingforetag eller ett blandat finansiellt holdingfére-
tag i unionen samt tillimpa artikel 7 eller 8 i virdepappersbolagsfor-
ordningen pd foretaget. Genom att uttrycket “sirskilt” anvinds far
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det enligt utredningens mening ses som ett exempel pd ett beslut
som kan fattas enligt punkten 2. Denna tolkning medfér att det rdder
en samrads- respektive underrittelseskyldighet i samband med ett
sidant beslut, vilket ocksd framstdr som rimligt. Enligt utredningens
mening ir det dirfor limpligt att dven artikel 55.3 genomférs i den
paragraf som nimns 1 foregdende stycke.

10.3.4 Samarbetsarrangemang med tredjelander
for informationsutbyte

Bedomning: Artikel 16 i virdepappersbolagsdirektivet om sam-
arbetsarrangemang med tredjelinder {6r informationsutbyte bér
genomforas pd ligre nivd in lag.

I artikel 16 1 virdepappersbolagsdirektivet regleras samarbetsarrange-
mang med tredjelinder. Enligt artikeln fir behoriga myndigheter, Eba
och Esma for att fullgéra sina tillsynsuppgifter och fér att utbyta in-
formation ingd samarbetsarrangemang med tredjelinders tillsynsmyn-
digheter eller tredjelinders myndigheter eller organ med ansvar fér
bl.a. tillsyn 6ver finansiella institut och finansiella marknader och fér
virdepappersforetags likvidation och konkurs.

En delvis liknande bestimmelse finns 1 artikel 551 kapitaltick-
ningsdirektivet. Men till skillnad frin artikeln i virdepappersbolags-
direktivet anges att medlemsstaterna, och alltsd inte behoriga myn-
digheter, fir ingd s&dana samarbetsarrangemang. Det krivs siledes
ndgon form av genomférande for att Finansinspektionen ska ha moj-
lighet att ingd samarbetsarrangemang med myndigheter 1 tredjeland.

P4 ett angrinsande omrdde, 1 artikel 26 1 marknadsmissbruksfor-
ordningen®, finns en liknande bestimmelse om att de behériga myn-
digheterna under vissa férutsittningar ska’” komma éverens om sam-
arbetsformer med behériga tillsynsmyndigheter i tredjelinder om
utbyte av information. I lagstiftningsirendet med anledning av mark-
nadsmissbruksférordningen konstaterades att ett avtal som Finans-

¢ Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om mark-
nadsmissbruk (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.

7 Det kan noteras att denna artikel dock foreskriver att 6verenskommelser ska ingds medan
artikeln i virdepappersbolagsdirektivet féreskriver att samarbetsarrangemang far ingss.
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inspektionen ingdr 1 syfte att uppritta samarbetsformer med tredje-
land 4r en sidan internationell 6verenskommelse som enligt reger-
ingsformens bestimmelser som huvudregel ska ingds av regeringen.
Av regeringsformen féljer dock att regeringen fir uppdra it en for-
valtningsmyndighet att ingd sddana internationella 6verenskommelser
som inte kriver riksdagens eller Utrikesnimndens medverkan (10 kap.
2 §). Beddmningen gjordes att ett sidant uppdrag bor limnas genom
en indring 1 férordningen (2009:93) med instruktion fér Finansinspek-
tionen.’ (Se prop. 2016/17:22 s. 178.) Enligt utredningens bedémning
boér dven samarbetsarrangemang enligt artikel 16 1 virdepappersbolags-
direktivet anses utgéra en sidan internationell éverenskommelse som
pd motsvarande sitt kan delegeras it Finansinspektionen att ing8.

En forutsittning for ett samarbetsarrangemang enligt artikel 16 1
virdepappersbolagsdirektivet ir att den utlimnade informationen
omfattas av garantier om tystnadsplikt som minst motsvarar dem
som faststills 1 artikel 15 1 direktivet. Nir det giller sekretess for
uppgifter som inhimtas frin tredjeland krivs for att sekretess ska
gilla enligt 30 kap. 7 § forsta stycket férsta meningen offentlighets-
och sekretesslagen att riksdagen har godkint avtal om detta. Om
Finansinspektionen i1 framtiden ingdr ett avtal med tredjeland om
informationsutbyte kan det diskuteras, i enlighet med vad som fram-
fordes 1 den ovan nimnda propositionen, om riksdagen verkligen
godkint detta avtal. Enligt 30 kap. 7 § forsta stycket andra meningen
offentlighets- och sekretesslagen giller dock sekretess dven for sddana
uppgifter som Finansinspektionen har fitt frin en utlindsk myndighet
eller ett utlindskt organ enligt ndgot annat avtal, om regeringen
meddelar foreskrifter om det. I 8 § offentlighets- och sekretessférord-
ningen (2009:641) anges de myndigheter och organ som Finansinspek-
tionen triffat avtal med och vars uppgifter omfattas av sekretess. Liksom
det framférdes i nimnda proposition bor dirfér Finansinspektionen,
om inspektionen avser att ingd ett avtal om informationsutbyte med
en tillsynsmyndighet i tredjeland, anmaila detta till Finansdeparte-
mentet for att regeringen ska kunna meddela féreskrifter om att
sekretess ska gilla for de uppgifter som inspektionen fir enligt av-
talet. (Se a. prop. s. 178 f.)

8 Det kan noteras att ndgot sidant uppdrag dnnu inte har limnats i instruktionen fér Finans-
inspektionen.
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10.3.5 Samarbete med resolutionsmyndigheter

Forslag: For att genomfora artikel 43 i virdepappersbolagsdirek-
tivet tas 1 2 kap. tillsynslagen in en skyldighet f6r Finansinspek-
tionen att, betriffande sddana virdepappersbolag som omfattas
av tillimpningsomradet for lagen om resolution, underritta rele-
vanta resolutionsmyndigheter om beslut om sirskilda kapitalbas-
krav och om férvintade justeringar avseende ytterligare kapital-
basnivier.

Som framgar av avsnitt 11.3.3 fir Finansinspektionen besluta att ett
virdepappersbolag ska uppfylla ett sirskilt kapitalbaskrav (artikel 39.2 a
1 virdepappersbolagsdirektivet). Vidare fir inspektionen, som ocksi
framgdr av samma avsnitt, under vissa forutsittningar kriva att virde-
pappersbolag ska ha ytterligare kapitalbasnivier (artikel 41 1 virde-
pappersbolagsdirektivet). Nir det giller ett virdepappersforetag som
omfattas av krishanteringsdirektivets tillimpningsomrade ska behériga
myndigheter enligt artikel 43 i virdepappersbolagsdirektivet under-
ritta relevanta resolutionsmyndigheter om krav pd ytterligare kapi-
talbas som infors enligt artikel 39.2 a och om eventuella férvint-
ningar pd justeringar av den ytterligare kapitalbasen 1 enlighet med
artikel 41.2. Genom indringsdirektivet inférdes 1 artikel 104c 1 kapital-
tickningsdirektivet en motsvarande underrittelseskyldighet avse-
ende beslut om sirskilda kapitalbaskrav och de riktlinjer for sirskild
kapitalbas som meddelats.

For svenskt vidkommande ir Riksgildskontoret resolutionsmyn-
dighet (1 kap. 3 § forsta stycket lagen [2015:1016] om resolution).
Enligt 25 kap. 2 b § lagen om virdepappersmarknaden ska Finans-
inspektionen, nir inspektionen har anledning att ingripa mot ett
virdepappersbolag enligt 1 eller 4 § och di 6vertridelserna ir av sddan
art eller omfattning att det finns skil att anta att virdepappersbolaget
kan komma att omfattas av resolution, underritta Riksgildskonto-
ret. Nimnda bestimmelse omfattar inte underrittelseskyldigheten
enligt artikel 43 i virdepappersbolagsdirektivet. Vidare kan en skyl-
dighet att underritta enligt artikel 43 i virdepappersbolagsdirektivet
dven gilla 1 férhillande till utlindska resolutionsmyndigheter. Det ir
dirfor nédvindigt att genomféra artikel 43 1 svensk ritt.

Enligt utredningens bedémning skulle det 1 och f&r sig kunna 6ver-
vigas om det inte ir tillrickligt att skyldigheten fér Finansinspek-
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tionen att underritta berdrda resolutionsmyndigheter regleras pa ligre
nivd in lag. Men med tanke pd att den ovan nimnda underrittelse-
skyldigheten enligt lagen om virdepappersmarknaden ir lagfist,
bedémer utredningen att det ir limpligt att iven underrittelseskyl-
digheten enligt virdepappersbolagsdirektivet kommer till uttryck 1
lag. Det kan ocksd noteras att Utredningen om EU:s bankpaket om
riskreducerande atgirder gér bedémningen att kapitalticknings-
direktivets krav i motsvarande avseende bér genomféras 1 lag (se
SOU 2019:60 s. 304). En bestimmelse med samma innehdll som
artikel 43 1 virdepappersbolagsdirektivet bér dirfér tas in i anslut-
ning till bestimmelserna om sirskilt kapitalbaskrav och riktlinje for
ytterligare kapitalbas 1 2 kap. tillsynslagen.

10.3.6 Tystnadsplikt samt uppgiftsskyldighet
till undersékningsledare eller aklagare

Forslag: Bestimmelsen 1 6 kap. 10 § tillsynslagen om tystnadsplikt
ska utvidgas till att gilla dven f6r en styrelseledamot eller befatt-
ningshavare hos ett virdepappersinriktat holdingféretag eller ett
blandat finansiellt holdingféretag som i den egenskapen fir kun-
skap om affirsférhdllanden 1 ett foretag som enligt artikel 7.1 1
virdepappersbolagsférordningen ska limna uppgifter.

Bestimmelsen 1 6 kap. 11 § tillsynslagen, om uppgiftsskyldighet
till undersokningsledare eller 8klagare, utvidgas till att omfatta
idven virdepappersinriktade holdingféretag.

Enligt 6 kap. 7 § tillsynslagen ska féretag som enligt tillsynsférord-
ningen stdr under tillsyn utifrin sin konsoliderade situation och
dotterforetag till ett institut eller ett finansiellt holdingforetag eller
ett blandat finansiellt holdingféretag som inte omfattas av bestim-
melserna om gruppbaserad tillsyn limna de uppgifter som krivs for
tillsynsredovisningen till det féretag som enligt tillsynstérordningen
ska uppritta gruppbaserad redovisning eller samlad information. Av
artikel 7.1 i virdepappersbolagstérordningen kommer direke att {6lja
att modervirdepappersféretag inom unionen, virdepappersinriktade
moderholdingféretag inom unionen och blandade finansiella moder-
holdingféretag inom unionen och de av dess dotterféretag som om-
fattas av forordningen ska inritta en limplig organisationsstruktur
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och limpliga interna kontrollmekanismer fér att sikerstilla att de
data som krivs for konsolidering behandlas och 6versinds pd veder-
borligt sitt. Moderforetag ska i synnerhet sikerstilla att dotterfére-
tag som inte omfattas av férordningen infér arrangemang, processer
och rutiner som sikerstiller en korrekt konsolidering.

I 6 kap. 10 § tillsynslagen finns en bestimmelse om tystnadsplikt
som hinger thop med uppgiftsskyldigheten i 7 §. Enligt bestimmel-
sen fir en styrelseledamot eller befattningshavare hos ett finansiellt
holdingféretag eller blandat finansiellt holdingféretag, som 1 den egen-
skapen fir kunskap om affirsférhillanden i ett féretag som enligt 7 §
ska limna uppgifter, inte obehérigen roja vad han eller hon fitt veta
och inte heller utnyttja kunskapen i strid med det uppgiftslimnande
foretagets intresse. For att tystnadsplikt dven ska gilla for sddana
uppgifter som limnas i enlighet med artikel 7.1 1 virdepappersbolags-
forordningen behéver bestimmelsen 1 6 kap. 10 § tillsynslagen kom-
pletteras pd sd sitt att tystnadsplikt dven ska gilla f6r en styrelseledamot
eller befattningshavare hos ett virdepappersinriktat holdingféretag
eller ett blandat finansiellt holdingféretag som 1 den egenskapen fir
kunskap om affirsférhillanden i ett féretag som enligt nimnda artikel
ska limna uppgifter. Att tystnadsplikt giller f6r den som ir eller har
varit knuten till ett virdepappersbolag som anstilld eller uppdragstagare
foljer av 1 kap. 11 § lagen om virdepappersmarknaden.

Enligt 6 kap. 11 § tillsynslagen ir ett finansiellt holdingféretag
eller ett blandat finansiellt holdingféretag skyldigt att limna ut upp-
gifter om enskildas férhillanden till féretaget, om det under en utred-
ning enligt bestimmelserna om férundersdkning i brottmal begirs
av undersdkningsledaren eller om det begirs av 8klagare 1 ett drende
om rittslig hjilp 1 brottm4l, p framstillning av en annan stat eller en
mellanfolklig domstol, eller i ett drende om erkinnande och verk-
stillighet av en europeisk utredningsorder. Bestimmelsen behover
kompletteras sd att motsvarande uppgiftsskyldighet dven ska gilla fér
ett virdepappersinriktat holdingféretag.

Av 6 kap. 12 § tillsynslagen framgdr att den undersékningsledare
eller 8klagare som begir uppgifter enligt 11 §, under de forutsittningar
som anges 1 paragrafen, fir besluta om meddelandeférbud 1 forhal-
lande till holdingforetaget samt dess styrelseledaméter och anstillda.
Motsvarande bér gilla 1 forhillande till virdepappersinriktade hold-
ingforetag. Bestimmelsen 16 kap. 12 § giller {6r holdingféretag gene-
rellt. Genom att virdepapperinriktade holdingféretag liggs till bland
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de uppgiftsskyldiga foretagen 1 6 kap. 11 § kommer det utan ndgon
ytterligare lagstiftningsdtgird vara mojligt att besluta om medde-
landeférbud 1 férhéllande till virdepappersinriktade holdingféretag
samt dess styrelseledaméter och anstillda.
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11  Sanktioner och andra
ingripanden

11.1 Gallande ratt
11.1.1 Inledning

Kapitalkravsdirektivet (2006/49/EG) innehsll, utéver skyldigheten
att i vissa situationer dterkalla ett instituts tillstdnd, inga specifika
regler om administrativa sanktioner. Kapitaltickningsdirektivet stil-
ler diremot krav pd att medlemsstaterna i sin nationella lagstiftning
infor sirskilda regler som gor det mojligt fo6r de behériga myndig-
heterna att vid overtridelser av tillsynstérordningen och kapital-
tickningsdirektivet vidta olika former av administrativa sanktioner,
dven mot fysiska personer. Sanktionerna ska vara effektiva, propor-
tionella och avskrickande.

Overtridelser som ska &tféljas av en sanktion ir bl.a. sidana som
innebir att ett institut beviljats auktorisation pd grundval av oriktiga
uppgifter samt dvertridelser avseende &sidosittande av vissa under-
rittelseskyldigheter, rapporteringskrav, bestimmelser om stora expo-
neringar och offentliggérande av information. Sanktioner ska kunna
drabba institut som begdtt en dvertridelse, men dven fysiska perso-
ner 1 institutets ledning som befunnits ansvariga for dvertridelsen.

Kapitaltickningsdirektivet anger i katalogform vilka sanktioner som
kan bli aktuella. Bland dessa kan nimnas ritt att kriva att otilldtna
ageranden upphor och att férbjuda fysiska personer att utdva vissa
funktioner i institutet. Sivil juridiska som fysiska personer ska ocksd
kunna &liggas en sanktionsavgift. Bestimmelserna om administrativa
sanktioner 1 direktivet utgér en minimireglering.

Genom kapitaltickningsdirektivet justerades reglerna om s.k. tidigt
ingripande, dvs. en mojlighet for tillsynsmyndigheterna att kriva att
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instituten pd ett tidigt stadium vidtar dtgirder f6r att komma till ritta
med en situation som utvecklas i negativ riktning.

11.1.2 Ingripanden enligt tillsynslagen
Allmint

Finansinspektionen ir behérig myndighet enligt tillsynsférordningen
och utévar tillsyn éver att férordningen och tillsynslagen {6js. I 8 kap.
tillsynslagen finns bestimmelser om ingripanden.' Av 1 § férsta stycket
framgdr att om ett foretag inte uppfyller kraven 1 tillsynsférordningen,
tillsynslagen eller foreskrifter som meddelats med std av lagen, ska
Finansinspektionen foreligga foretaget att inom viss tid begrinsa
rorelsen 1 nigot avseende, minska riskerna i den eller vidta nigon
annan 3tgird for att komma till ritta med situationen. Finansinspek-
tionen far férena ett foreliggande enligt tillsynslagen med vite (3 §).

Finansinspektionen fir ocksd under vissa férutsittningar rikta
foreligganden mot ett finansiellt holdingféretag, ett blandat finan-
siellt holdingféretag eller ett holdingféretag med blandad verksam-
het att ritta till brister i verksamheten (2 §).

Foérsenad rapportering avseende upplysningar enligt foreskrifter
meddelade med stdd av tillsynsférordningen kan leda till att Finans-
inspektionen beslutar att féretaget ska betala en férseningsavgift (4 §).

Finansinspektionens beslut enligt tillsynslagen eller med st6d av
foreskrifter som har meddelats med stod av lagen fir overklagas
(11 kap. 1 § forsta stycket). Finansinspektionen fir bestimma att ett
beslut ska gilla omedelbart (11 kap. 1 § tredje stycket).

Sarskilt om kapitalbas- och likviditetskrav

Enligt 2 kap. 1§ tillsynslagen ska Finansinspektionen under vissa
forutsittningar ingripa mot ett virdepappersfoéretag med ett beslut
om ett sirskilt kapitalbaskrav, dven kallat pelare 2-krav. Ett sddant
kapitalbaskrav giller utdver det grundliggande kapitalbaskravet enligt
tillsynsférordningen och utéver kapitalbuffertkraven enligt kapital-
tickningsdirektivet.

! Bestimmelserna motsvarar 12 kap. i den numera upphivda lagen (2006:1371) om kapital-
tickning och stora exponeringar.
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Beslut om ett sirskilt kapitalbaskrav ska fattas om virdepappers-
bolaget inte uppfyller kraven 1 8 kap. 3-8 §§ om bl.a. soliditet och lik-
viditet, riskhantering och genomlysning. Efter en lagindring i samband
med genomfoérandet av kapitaltickningsdirektivet krivs det inte lingre
att andra 3tgirder bedéms som otillrickliga f6r att {3 institutet att
ritta till bristerna inom rimlig tid fér att det ska vara mojligt att
3ligga ett hogre kapitalbaskrav. Det krivs inte heller att det har skett
en faktisk overtridelse utan det dr tillrickligt att det dr sannolikt att
virdepappersbolaget inte kommer att uppfylla de nimnda kraven.

Ett sdrskilt kapitalbaskrav ska ocks3 dliggas om Finansinspektionen
1 samband med en &versyn och utvirdering av virdepappersbolaget
bedémer det nodvindigt for att ticka risker som bolaget ir eller kan
bli exponerat for och risker som institutet utsitter det finansiella
systemet for.

Finansinspektionen fir med st6d av bemyndigande (10 kap. 2 § 4
tillsynslagen och 17 § 4 férordningen [2014:993] om sirskild tillsyn
och kapitalbuffertar) utfirda foreskrifter om de omstindigheter som
ska beaktas vid faststillandet av en limplig nivd f6r kapitalbasen 1
samband med en 6versyn och utvirdering av ett institut. Ndgra
sddana foreskrifter har Finansinspektionen inte utfirdat.

Enligt 2 kap. 1 § andra stycket tillsynslagen far Finansinspektio-
nen avstd frdn att besluta om ett sirskilt kapitalbaskrav, om en éver-
tridelse dr ringa eller ursiktlig, om institutet gor rittelse eller om
ndgon annan myndighet har vidtagit tgirder mot institutet och dessa
tgirder bedoms tillrickliga. Finansinspektionen ska inte besluta om
ett sirskilt kapitalbaskrav, om &vertridelsen ir s allvarlig att verk-
samhetstillstdndet 1 stillet ska dterkallas (2 kap. 1 § tredje stycket).

Finansinspektionen har mojlighet att ingripa med administrativa
sanktioner enligt tillimplig sektorslagstiftning mot ett institut som
inte uppfyller ett sirskilt kapitalbaskrav (2 kap. 3 § forsta stycket).

Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet inférdes en méj-
lighet for Finansinspektionen att dven besluta om ett sirskilt lik-
viditetskrav. Forutsittningarna for ett sidant beslut dr att det dr néd-
vindigt for att ticka de likviditetsrisker som ett institut ir eller kan
bli exponerat fér och de risker som ett institut utsitter det finansiella
systemet for (2 kap. 2 §).

Finansinspektionen f&r med st6d av bemyndigande meddela fore-
skrifter om de omstindigheter som ska beaktas, dels vid prévningen

2 Ursprungligen 2 kap. 3 § tillsynslagen.
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av om ett institut ska uppfylla ett sirskilt likviditetskrav, dels vid
faststillandet av en limplig nivd f6r ett sidant likviditetskrav i sam-
band med en 6versyn och utvirdering av ett institut (10 kap. 2§ 5
tillsynslagen och 17 § 5 férordningen om sirskild tillsyn och kapital-
buffertar).

Finansinspektionen fir ingripa med administrativa sanktioner enligt
tillimplig sektorslagstiftning mot ett institut som inte uppfyller ett
sirskilt likviditetskrav som inspektionen har beslutat om (2 kap. 3 §
forsta stycket tillsynslagen).

11.1.3 Ingripanden enligt lagen om vardepappersmarknaden

Av 8 kap. 1 § andra stycket tillsynslagen framgar att Finansinspek-
tionen, utdver de ingripandemdjligheter som tillsynslagen ger ut-
rymme or, vid ett instituts dvertridelse av tillsynsférordningen, till-
synslagen eller foreskrifter som meddelats med stod av lagen, dven
far tillimpa sanktionsbestimmelser som finns i de lagar som reglerar
institutens verksamhet. Bestimmelsen innebir alltsi en méjlighet for
Finansinspektionen att vilja mellan sanktionerna i tillsynslagen och
sektorslagstiftningen beroende pd vilken sanktion som ir limpligast
1 det enskilda fallet (jfr prop. 2006/07:5 s. 423).

For virdepappersbolagens del finns bestimmelser om ingripanden
1 25 kap. lagen om virdepappersmarknaden. Enligt 1 § ska Finans-
inspektionen ingripa (dvs. besluta om sanktioner eller andra &tgir-
der) om ett virdepappersbolag har &sidosatt sina skyldigheter enligt
lagen, andra férfattningar som reglerar féretagets verksamhet, fore-
tagets bolagsordning, stadgar eller reglemente eller interna instruk-
tioner som har sin grund 1 en férfattning som reglerar féretagets verk-
samhet. For att Finansinspektionen ska ha ritt att ingripa krivs inte
att en overtridelse faktiskt har skett. Ingripande far ske redan om det
ir sannolikt att virdepappersbolaget inom tolv mdnader kommer att
bryta mot gillande regler.

Nir det giller ingripanden mot foretaget i friga innehiller, till skill-
nad frin strukturen i kapitaltickningsdirektivet, lagen ingen upp-
rikning av vilka 6vertridelser som ska leda till sanktioner. Finans-
inspektionen har i stillet en generell méjlighet att ingripa vid varje
overtridelse av de regler som giller f6r féretaget.
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Val av sanktion

Nir en 6vertridelse har skett har Finansinspektionen mojlighet att
vilja vilken &tgird som dr mest indamédlsenlig 1 det enskilda fallet
(se prop. 2002/03:139 s. 382). Valet av sanktion ska i férsta hand
bero pd hur allvarlig en 6vertridelse ir. Om 6vertridelsen ir allvarlig,
ska foretagets tillstdnd dterkallas eller, om det ir ullrickligt, varning
meddelas. Varning ir alltsg ett alternativ till &terkallelse, och kan till-
gripas nir foérutsittningarna for dterkallelse 1 och for sig foreligger
men varning i det enskilda fallet framstir som en tillricklig dtgird.
Ett beslut om 4terkallelse fr forenas med férbud att fortsitta rorel-
sen (25 kap. 6 § andra stycket).

Vid 6vertridelser som inte ir sd allvarliga att tillstindet ska dter-
kallas kan ingripande ske genom att Finansinspektionen utfirdar ett
foreliggande att inom viss tid begrinsa eller minska riskerna i rérel-
sen 1 ndgot avseende, vidta nigon annan &tgird for att komma till
ritta med situationen eller med ett forbud att verkstilla beslut. Ett
foreliggande att vidta en &tgird kan innebira bide att nigot som
foretaget redan har gjort ska dndras och att en dtgird som inte vidtagits
ska genomforas. Vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet f6r-
tydligades 25 kap. 1 § pa s3 sitt att det klargjordes att Finansinspek-
tionen genom foreliggande dven kan begrinsa eller helt forbjuda ett
virdepappersbolag att genomféra utdelningar eller rintebetalningar.
Enligt 25 kap. 29 § f&r Finansinspektionen férena ett foreliggande
eller f6rbud med vite.

Dirutéver har Finansinspektionen mojlighet att ingripa genom
att gora en anmirkning. Genom ett sddant beslut kan Finansinspek-
tionen markera att det har skett en dvertridelse.

Genom implementeringen av kapitaltickningsdirektivet reglera-
des 1 lag vilka hinsyn som ska tas vid valet av sanktion (25 kap. 2 §
forsta stycket®). Liksom tidigare ska dvertridelsens allvarlighet och
varaktighet utgdra utgdngspunkten for valet av sanktion. Vidare ska
sirskild hinsyn tas till 6vertridelsens art och dess konkreta och
potentiella effekter pd det finansiella systemet, skador som uppstitt
och graden av ansvar. Utdver dessa omstindigheter, som ir hinfor-
liga till sjilva 6vertridelsen, anges i lag vilka omstindigheter som ska
beaktas 1 férsvirande respektive formildrande riktning. Bland dessa

3 Ursprungligen 25 kap. 1 a § lagen om virdepappersmarknaden.
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omstindigheter ingdr huruvida 6vertridelse mot regelverket skett tidi-
gare och agerandet efter att 6vertridelsen avsldjats (25 kap. 2 a §%).
I formildrande riktning ska beaktas om féretaget (eller den fysiska
personen) i visentlig mdn genom ett aktivt samarbete har underlittat
Finansinspektionens utredning och, nir anmailan gjorts till eller pa-
talats av inspektionen, foéretaget snabbt upphért med évertridelsen
eller den fysiska personen snabbt verkat for att 6vertridelsen ska
upphora.

Finansinspektionen fir avstd frin ingripande om en &vertridelse
ir ringa eller ursiktlig, om foretaget gor rittelse eller om den fysiska
personen verkat for att foretaget gor rittelse eller om nigon annan
myndighet eller ndgot annat organ har vidtagit dtgirder mot fore-
taget eller den fysiska personen och dessa dtgirder bedoms tillrick-
liga (25 kap. 2 § andra stycket).

Utover dterkallelse av tillstdnd pd grund av en allvarlig évertri-
delse av bolagets skyldigheter, ska tillstdnd dven dterkallas 1 vissa sir-
skilt angivna situationer som regleras 1 25 kap. 5 §. Dessa aterkal-
lelsegrunder hor bl.a. samman med att bolaget inte har kommit igdng
med att driva sidan rérelse som tillstdndet avser. Vidare ska ett
foretags tillstdnd under vissa forutsittningar dterkallas, om den som
ingdr 1 styrelsen eller ir verkstillande direktor eller styrelsen i dess
helhet inte uppfyller vissa krav (25 kap. 4 §).

Utover de sanktioner som nu nimnts har Finansinspektionen enligt
25 kap. 11 § mojlighet att besluta om en férseningsavgift om hogst
100 000 kronor, om ett virdepappersbolag underlater att i tid limna
foreskrivna upplysningar om sin verksamhet till Finansinspektionen.

Sanktionsavgift mot virdepappersbolag

En anmirkning eller varning, och i nigra fall dven beslut om &ter-
kallelse av tillstdnd, far férenas med en sanktionsavgift (25 kap. 8 §).
Avsikten med sanktionsavgiften ir att den ska tillféra en ekonomiskt
omedelbart kinnbar sanktion och ge Finansinspektionen méjlighet
att gradera en 6vertridelse (se prop. 2002/03:139 s. 387).

Nir Finansinspektionen ska faststilla sanktionsavgiftens storlek
for juridiska personer finns det tre alternativa berikningssitt. Avgif-
ten ska faststillas till hogst det hogsta av ett belopp som per den

* Ursprungligen 25 kap. 1 b § lagen om virdepappersmarknaden.
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2 juli 2014 1 kronor motsvarade fem miljoner euro, tio procent av
foretagets omsittning eller, 1 férekommande fall, motsvarande om-
sittning pd koncernnivd nirmast féregdende rikenskapsér, eller tvd
gdnger den vinst som foretaget gjort till f6ljd av regeldvertridelsen,
om beloppet gir att faststilla. Sanktionsavgiften fir inte understiga
5 000 kronor. Den fir inte vara s stor att foretaget direfter inte upp-
fyller lagens krav pd soliditet och likviditet.

I 25 kap. 10 § regleras vilka hinsyn som sirskilt ska tas nir sank-
tionsavgiftens storlek faststills. Utéver de omstindigheter som ska
beaktas vid valet av sanktion ska t.ex. féretagets finansiella stillning
beaktas.

Ingripanden mot fysiska personer

Sedan tidigare hade Finansinspektionen inom ramen fér sin tillsyn
mojlighet att rikta vissa dtgirder direkt mot fysiska personer 1 in-
stitutets ledning. Sidana tgirder hor till stor del samman med den
lednings- och dgarprévning” som Finansinspektionen ir skyldig att
gora infor ett beslut om tillstdnd att bedriva virdepappersrorelse (se
prop. 2014/15:57 s. 34). Om ndgon som ingdr 1 ett instituts styrelse
eller dr verkstillande direktor inte uppfyller lagens krav pa limplighet
far Finansinspektionen, i stillet for att dterkalla foretagets tillstdnd,
besluta att personen 1 friga inte fir ha kvar sitt uppdrag (25 kap. 4 §
tredje stycket).

Genom inférandet av bestimmelserna i kapitaltickningsdirektivet
om administrativa sanktioner mot fysiska personer gavs Finansinspek-
tionen ritt att ingripa mot en enskild styrelseledamot eller verk-
stillande direktér 1 ett institut, eller ersittare f6r nigon av dem, for
vissa 6vertridelser som institutet har gjort sig skyldigt till. Till skill-
nad frin ingripanden mot institut riknas de 6vertridelser som kan
foéranleda sanktioner mot personerna i friga uttryckligen upp i lagen
(25 kap. 1d §°%). Bland de &vertridelser som omfattas kan nimnas
underldtenhet att uppfylla kraven avseende soliditet och likviditet,

5 Enligt 3 kap. 1 § lagen om virdepappersmarknaden fér tillstind att driva virdepappersrorelse
ges endast om den som har eller kan férvintas komma att {3 ett kvalificerat innehav i bolaget
beddms limplig att utdva ett visentligt inflytande &ver ledningen av ett virdepappersbolag
(igarprévning), och om den som ska ing8 i styrelsen fér bolaget eller vara verkstillande direk-
tér i det, eller vara ersittare f6r nigon av dem, har tillricklig insikt och erfarenhet for att delta
i ledningen av ett virdepappersbolag och iven i &vrigt ir limplig for en sidan uppgift (led-
ningsprévning).

¢ Ursprungligen 25 kap. 1 a § lagen om virdepappersmarknaden.
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riskhantering och rorlig ersittning och underldtenhet att upptylla
rapporteringsskyldighet i vissa avseenden.

Utgdngspunkten i svensk ritt dr att sanktioner i férsta hand bor
riktas mot institut och Finansinspektionen ska dirfor ingripa mot
en fysisk person endast om en dvertridelse som ett institut har gjort
sig skyldigt till dr allvarlig (se prop. 2014/15:57 s. 38). Vidare krivs
att personen i friga uppsitligen eller av grov oaktsamhet har orsakat
overtridelsen.

Ett ingripande mot en styrelseledamot eller verkstillande direk-
tor 1 ett institut, eller en ersittare f6r ndgon av dem, kan ske genom
beslut att personen i friga under en tid av tre till tio ar inte fir vara
styrelseledamot eller verkstillande direktor i ett institut, eller ersit-
tare f6r ndgon av dem. For vissa upprepade, allvarliga ¢vertridelser
kan ett sidant beslut gilla permanent.

Ingripande mot en fysisk person kan ocksd ske genom beslut om
sanktionsavgift. For en fysisk person ska sanktionsavgiften fast-
stillas till hogst det hogsta av ett belopp som per den 17 juli 2013 1
kronor motsvarade fem miljoner euro eller tvd ginger den vinst som
den fysiska personen gjort till {6ljd av regeldvertridelsen, om belop-
pet gr att faststilla (25 kap. 92 §).

De omstindigheter som ska ligga till grund for valet av sanktion
och f6r sanktionsavgiftens storlek for juridiska personer giller dven
1 friga om sanktioner mot fysiska personer. I fé6rmildrande riktning
ska beaktas om personen snabbt verkat for att dvertridelsen ska upp-
héra, sedan den anmilts till eller pdtalats av Finansinspektionen.

Enligt 25 kap. 10 a § ska frigor om ingripanden mot fysiska per-
soner tas upp av Finansinspektionen genom ett sanktionsférelig-
gande. Det innebir att den fysiska personen féreliggs att inom en
viss tid godkinna ett ingripande. Om ett sanktionsféreliggande inte
har godkints, fir Finansinspektionen ansdka hos férvaltningsritt om
att sanktion ska beslutas (25 kap. 10 ¢ §).

Ingripanden mot en styrelseledamot eller verkstillande direktor i
ett virdepappersinstitut for dvertridelser som ett virdepappersinsti-
tut har begdtt kan dven under vissa férutsittningar ske med stéd av
25 kap. 1 a § (6vertridelser mot bestimmelser som genomfér vissa
regler 1 MiFID II) eller 1 b § (dsidosittande av vissa skyldigheter enligt
MiFIR). Det giller om virdepappersbolaget t.ex. har 8sidosatt regler
om styrelsens uppgifter och skyldighet att ha rutiner {6r intern kon-
troll och effektiva metoder for riskbedémning.
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11.2 Vardepappersbolagsdirektivet

Bestimmelser om administrativa sanktioner och andra administra-
tiva dtgirder finns 1 artikel 18 1 virdepappersbolagsdirektivet. Enligt
bestimmelsen ska medlemsstaterna faststilla regler f6r administra-
tiva sanktioner och andra administrativa tgirder och sikerstilla att
deras behoriga myndigheter fir inféra sddana sanktioner och dtgirder
vid dvertridelser av nationella bestimmelser som inférlivar direktivet
och virdepappersbolagstérordningen. I artikeln exemplifieras vilka
overtridelser som kan &tfoljas av en sanktion. Hir ingdr t.ex. under-
litenhet att uppfylla kraven nir det giller skyldigheten att ha interna
styrningssystem och att limna information i vissa avseenden.

Sanktionerna och 8tgirderna ska vara effektiva, proportionella
och avskrickande. Bland dessa ska ingd ett offentligt utlitande angs-
ende vem som bir ansvaret och om 6vertridelsens karaktir, méjlighet
att foreligga den ansvariga att upphora med agerandet och att inféra
ett tillfilligt forbud f6r en person att utéva uppdrag i virdepappers-
foretaget. Vidare ska sdvil en juridisk som fysisk person kunna 8liggas
en sanktionsavgift.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att myndigheten kan tillimpa sank-
tioner pd ledaméter 1 ledningsorganet och andra fysiska personer som
enligt nationell lagstiftning ir ansvariga fér virdepappersbolagets 6ver-
tridelse av nationella bestimmelser som inférlivar virdepappersbolags-
direktivet och virdepappersbolagsférordningen.

Enligt artikel 54 ska medlemsstaterna vidare sikerstilla att admi-
nistrativa sanktioner eller andra administrativa dtgirder som syftar
till att stoppa eller minska effekterna av 6vertridelser eller dtgirda
orsakerna till dem kan vidtas mot virdepappersinriktade holding-
foretag, blandade finansiella holdingféretag och holdingféretag med
blandad verksamhet eller mot deras ledning.

Artikel 20 innehéller bestimmelser om att medlemsstaterna ska
sikerstilla att myndigheter pd sin officiella webbplats offentliggor
beslut om administrativa sanktioner och tgirder och hur detta ska ske
(1 vissa fall 1 anonymiserad form). Myndigheterna ska ocksd under-
ritta Eba om beslutade sanktioner och vidtagna dtgirder (artikel 21).
Enligt artikel 23 ska medlemsstaterna sikerstilla att beslut och 3t-
girder kan 6verklagas.

Om ett virdepappersforetag inte uppfyller kraven 1 virdepappers-
bolagsdirektivet eller virdepappersbolagsférordningen, eller sanno-
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likt inom tolv manader kommer att bryta mot kraven 1 detta regelverk,
ska myndigheterna enligt artikel 38 kriiva att virdepappersforetaget
1 ett tidigt skede vidtar nédvindiga dtgirder.

I artikel 39 anges vilka befogenheter som myndigheterna ska ha
vid éversyns- och utvirderingsprocessen’. Hir ingdr bl.a. att dligga
foretag sirskilda kapitalbaskrav® och likviditetskrav’, kriva en for-
stirkning av foretagets styrning och rutiner f6r bedémning av kapital-
behov, kriva att virdepappersforetaget ligger fram en plan f6r att upp-
fylla tillsynskraven, begrinsa foretagets verksamhet och begrinsa eller
forbjuda utdelningar och rintebetalningar.

Nir det giller ett virdepappersforetag som inte anses litet och
icke-sammanlinkat fir myndigheterna enligt artikel 41 under vissa
forutsittningar'® kriva att féretaget har en kapitalniv som &verstiger
vad som krivs, dels enligt virdepappersbolagstérordningen, dels enligt
ett sidant sirskilt kapitalbaskrav som nimnts 1 féregdende stycke.
Syftet med tgirden ska vara att sikerstilla att konjunktursvingningar
inte leder till vertridelser av kapitalbaskraven eller riskerar foreta-
gets formdga att avveckla verksamheten pd ett ordnat sitt.

7Vid tillimpning av artiklarna 36, 37.3 och 38 i virdepappersbolagsdirektivet och av virde-
pappersbolagsférordningen.

8 De nirmare férutsittningarna for dliggande av ett sirskilt kapitalbaskrav anges 1 artikel 40.
Nir det giller sm3 och icke-sammanlinkade virdepappersbolag krivs, utéver de férutsitt-
ningar som giller fér alla virdepappersbolag, att myndigheten i det enskilda fallet beddmer att
ett sirskilt kapitalbaskrav dr motiverat.

 Reglerna om sirskilda likviditetskrav giller inte f6r smi och icke-sammanlinkade virde-
pappersbolag som den behoriga myndigheten har beslutat att undanta frin tillsynsférord-
ningens likviditetskav enligt artikel 43.1 andra stycket i den férordningen. De nirmare férut-
sittningarna fér nir ett virdepappersbolag kan liggas ett sirskilt likviditetskrav framgdr av
artikel 42.

1°Vid sin bedomning ska myndigheten tillimpa proportionalitetsprincipen och ta hinsyn till
storleken, systemviktigheten, arten, omfattningen och komplexiteten i féretagets verksamhet.
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11.3 Genomforande i svensk ratt

11.3.1 Vardepappersbolagen och fysiska personer i ledningen

Forslag: For att genomfoéra bestimmelserna om sanktioner 1
artikel 18 1 virdepappersbolagsdirektivet ersitts punkterna 13-21
125 kap. 1d§ forsta stycket lagen om virdepappersmarknaden
med nya punkter som motsvarar artikel 18.1 b-18.1 g i direktivet.
For virdepappersbolag som ska tillimpa tillsynsférordningen tas
en bestimmelse in 1 8 kap. lagen om virdepappersmarknaden om
att sanktionsbestimmelserna i 15 kap. 1 a-1 ¢ och 8 a-9 d §§ lagen
om bank- och finansieringsrorelse ska gilla for styrelseledaméter,
verkstillande direktor och ersittare fér ndgon av dem 1 sidana
bolag. Hinvisningen till 8 kap. 8 f § lagen om virdepappersmark-
naden utgdr ur 25 kap. 1 d § forsta stycket 4.

Systematiken iartikel 18 i virdepappersbolagsdirektivet om sanktio-
ner ir densamma som 1 kapitaltickningsdirektivet; sanktionerna ska
kunna riktas mot bade féretaget och fysiska personer i ledningen och
sanktioner mot bide juridiska och fysiska personer ska offentlig-
goras, innefatta sanktionsavgifter pd en viss nivd samt en mojlighet
att foreligga ndgon att upphéra med ett visst agerande. Fysiska per-
soner ska ocks3 tillfilligt kunna férbjudas att utdva vissa uppdrag i
ett virdepappersbolag. Bdda direktiven innehiller en katalog 6ver de
dvertridelser som ska kunna leda till sanktioner och vilka omstin-
digheter som ska vara styrande vid valet av sanktion och sanktions-
avgifternas storlek. Man kan sammanfatta det s8 att regleringen ir i
stort sett densamma och den enda férindringen ir att katalogen éver
overtridelser indras nigot, eftersom de regler pd férordningsnivd
som ett virdepappersbolag kan bryta mot kommer att finnas i virde-
pappersbolagstorordningen i stillet for 1 tillsynsférordningen.

For virdepappersbolagens del finns i svensk ritt en generell regel
125 kap. 1 § lagen om virdepappersmarknaden, om att Finansinspek-
tionen kan ingripa mot ett virdepappersbolag som har 8sidosatt sina
skyldigheter enligt lagen eller andra férfattningar som reglerar bola-
gets verksamhet. Mgjligheterna att ingripa mot bolag som 6vertri-
der sina skyldigheter enligt virdepappersbolagsférordningen och de
svenska regler som genomfér virdepappersbolagsdirektivet finns sdle-
des redan i svensk ritt. Aven de sanktionsméjligheter som anges i
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artikel 18.2 1 direktivet ir tillgingliga i svensk ritt; mojligheten enligt
artikel 18.2 b att foreligga bolaget att upphora med ett visst age-
rande finns 1 25 kap. 1 § andra stycket lagen om virdepappersmark-
naden och méjligheten att besluta om sanktionsavgifter pd de nivier
som anges 1 artikel 18.2 d finns 1 25 kap. 8 och 9 §§ samma lag. Kravet
pd offentliggorande av sanktionsbeslut (se artiklarna 18.2 a och 20 1
virdepappersbolagsdirektivet) har reglerats pd férordningsnivi,"
och p8 samma sitt bor kraven pd offentliggérande enligt de nya reglerna
hanteras. Aven de omstindigheter som enligt artikel 18.3 ska beak-
tas vid valet av sanktion och sanktionsavgifternas storlek ir redan
angivnaisvensk ritt (se 25 kap. 2,2 a och 10 §§ lagen om virdepappers-
marknaden). Nigra lagstiftningsdtgirder for att genomfora artikel 18.2,
18.3 eller 20 f6r virdepappersbolagens del behovs sdledes inte, dock bor
kravet pd offentliggérande i artiklarna 18.2 och 20 regleras pd for-
ordningsniva.

Aven i friga om sanktioner fér fysiska personer ir svensk ritt
redan utformad si att virdepappersbolagsdirektivets krav till stora
delar ir tillgodosett. Kravet pd sanktioner mot "ledaméter 1 lednings-
organet och andra fysiska personer som enligt nationell lagstiftning
ir ansvariga for dvertridelsen”" har genomforts genom sanktions-
mojligheter mot styrelseledaméter, verkstillande direktor och ersit-
tare f6r ngon av dem, om personen 1 friga uppsitligen eller av grov
oaktsamhet har orsakat en &vertridelse.”® Aven kravet p3 sanktions-
mojligheter i form av tillfilligt f6rbud att utdva uppdrag i virde-
pappersbolag och sanktionsavgifter ir tillgodosett (se 25 kap. 1d §
fjirde stycket och 9 a § lagen om virdepappersmarknaden) och de
omstindigheter som ska beaktas vid valet av sanktion samt sank-
tionsavgifternas storlek ir desamma som fér juridiska personer och
dr som nimnts redan angivna i svensk ritt. Vad som saknas i svensk
ritt ir en Overtridelsekatalog som helt dverensstimmer med arti-
kel 18.1 a-18.1 1. I ndgra avseenden 6verensstimmer dock évertri-
delsekatalogen i 25 kap. 1 d § med det som krivs enligt artikel 18 i
direktivet. Enligt artikel 18.1 a ska sanktioner kunna beslutas om ett
virdepappersbolag inte har inrittat sidana interna styrsystem som
anges 1 artikel 26. Utredningen har i kapitlen 7 och 8 féreslagit att

"1 Se 5 a kap. 1 § férordningen (2007:572) om virdepappersmarknaden och 3 § 6 férordningen
(2014:993) om sirskild tillsyn och kapitalbuffertar.

12 Ordalydelsen i artikel 18.2 tredje stycket virdepappersbolagsdirektivet som ringar in per-
sonkretsen dr densamma som i t.ex. kapitaltickningsdirektivet och MiFID IL

13 Se prop. 2014/15:57 5. 39 f.
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den artikeln ska genomféras genom dndringar i 8 kap. lagen om virde-
pappersmarknaden (8 kap. 4, 4 ¢ och 5-8 §§). Sanktioner mot fysiska
personer for dvertridelser av dessa bestimmelser finns 1 dagi25 kap.
1d § forsta stycket 4. Enligt artikel 18.1 h ska sanktioner ocksd kunna
beslutas vid évertridelser av reglerna om 3tgirder mot penningtvitt
och finansiering av terrorism och enligt artikel 18.1 1 om personer 1
foretagets ledning inte uppfyller kraven i artikel 91 1 kapitalticknings-
direktivet. Dessa tvd 6vertridelser dr ocksd intagna i1 katalogen 6ver
overtridelser som kan leda till sanktioner mot fysiska personer 1
virdepappersbolagets ledning (se 25 kap. 1 d § forsta stycket 2 och 12).
Nigra lagstiftningsitgirder for att genomféra artiklarna 18.1 a,
18.1 h och 18.1 1 behovs dirfor inte.

Vad som &terstar ir bestimmelserna i artikel 18.1 b—g, som alla ror
dvertridelser av virdepappersbolagsférordningen. 125 kap. 1 d § forsta
stycket 13-21 lagen om virdepappersmarknaden riknas i dag upp
overtridelser av tillsynsférordningen. Dessa punkter bor ersittas med
motsvarigheter till artikel 18.1 b-18.1 givirdepappersbolagsdirekti-
vet. Dirutdver justeras 25 kap. 1 d § forsta stycket 4 lagen om virde-
pappersmarknaden s8 att den punkten inte lingre hinvisar till 8 kap.
8 f § 1 samma lag, som utredningen foreslar ska utménstras ur lagen,
se kapitel 8.

For vissa virdepappersbolag, se avsnitt 5.2.3 och 5.3, ska tillsyns-
férordningen dock tillimpas, och vad giller sanktioner mot lednings-
personer bor dirfor sanktionsbestimmelserna i lagen om bank- och
finansieringsrorelse (15 kap. 1 a-1 ¢ och 8 a-9 d §§) tillimpas.

11.3.2 Holdingféretag

Forslag: For att genomfora artikel 54 1 virdepappersbolagsdirek-
tivet kompletteras 8 kap. 1 och 2 §§ tullsynslagen med att ingri-
panden ocks3 ska kunna ske pd grund av évertridelser av virde-
pappersbolagsforordningen och iven mot virdepappersinriktade
holdingforetag.

Artikel 54 i virdepappersbolagsdirektivet, som innebir att medlems-
staterna ska sikerstilla att administrativa sanktioner eller andra admi-
nistrativa tgirder som syftar till att stoppa eller minska effekterna
av 6vertridelser eller dtgirda orsakerna till dem kan vidtas mot vissa
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holdingtéretag, motsvarar artikel 126 1 kapitaltickningsdirektivet med
den skillnaden att iven virdepappersinriktade holdingforetag ska
kunna bli féremdl {6r ingripanden. De ingripanden det ir friga om
enligt dessa artiklar ir inriktade pd att foretaget ska vidta &tgirder
for att gora rittelse (se t.ex. artikel 39 i virdepappersbolagsdirektivet
och artikel 104 1 kapitaltickningsdirektivet) och inte ingripanden 1
form av sanktionsavgifter m.m. Artikel 126 1 kapitaltickningsdirek-
tivet genomférdes genom 8 kap. 2 § tillsynslagen."* For att genom-
fora artikel 54 1 virdepappersbolagsdirektivet bor den paragrafen
kompletteras med att ingripanden ocksd ska kunna ske pa grund av
overtridelser av virdepappersbolagsférordningen och dven mot virde-
pappersinriktade holdingféretag. Aven 8 kap. 1§ i samma lag, som
ror andra foretag som omfattas av kapitaltickningsreglerna, bér kom-
pletteras med en hinvisning till virdepappersbolagsférordningen.

11.3.3 Sairskilt kapitalbas- och likviditetskrav
samt ovriga atgarder

Sarskilt kapitalbaskrav

Forslag: For att genomfora artiklarna 39.2 a och 40 1 virdepappers-
bolagsdirektivet tas en ny bestimmelse in 1 2 kap. tillsynslagen
som utformas som 1§ med den skillnaden att villkoren enligt
artikel 40 f6r att besluta om sirskilt kapitalbaskrav for virdepap-
persbolag anges, dvs. ett sidant krav ska beslutas om

— ndgot av kraven 1 8 kap. 3 §, 4 § forsta eller tredje stycket, 4 ¢
och 5-8 §§ lagen om virdepappersmarknaden inte ir uppfyllt
och det ir osannolikt att ndgon annan 4tgird ir tillricklig for
att f3 bolaget att ritta till bristerna inom rimlig tid,

— ett sirskilt kapitalbaskrav ir nédvindigt for att ticka visentliga
risker som bolaget ir eller kan bli exponerat fér och visentliga
risker som bolaget utsitter det finansiella systemet fér,

— bolaget inte skulle kunna avveckla positioner i handelslagret
under kort tid, under normala marknadsférhillanden, utan att
idra sig betydande férluster,

14 Se prop. 2013/14:228 s. 242 f. och 281.
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— granskningen av de interna modellerna, enligt artikel 22 1 virde-
pappersbolagsférordningen, visar att virdepappersbolagets bris-
ter avseende kraven fér att tillimpa de interna modellerna
sannolikt kommer att leda till otillrickliga kapitalnivier, eller

— virdepappersbolaget vid upprepade tillfillen underldter att
skaffa eller bibehilla tillrickliga nivder av ytterligare kapital
enligt artikel 41 1 virdepappersbolagsdirektivet.

I paragrafen anges ocksa att ett beslut om sirskilt kapitalbaskrav
ska vara skriftligt och grunda sig p& 6versyn och utvirdering av
bolagets enskilda situation.

Bestimmelsen 1 2 kap. 1 § tillsynslagen justeras si att den
enbart avser kreditinstitut och 2 kap. 3 § kompletteras s8 att det
framgdr att sanktioner i enlighet med den paragrafen iven efter
lagindringen kan beslutas mot virdepappersbolag.

Enligt artikel 39.2 a 1 virdepappersbolagsdirektivet ska en behérig
myndighet kunna kriva att virdepappersforetag har ytterligare kapital
utdver de krav som anges 1 artikel 11 1 virdepappersbolagsférord-
ningen. Forutsittningarna for att stilla ett sddant krav anges i arti-
kel 40. Den artikeln innehiller en uttémmande lista 6ver de situa-
tioner som kan ligga till grund for beslut om sirskilt kapitalbaskrav.
Detta markeras 1 direktivet genom att det 1 artikel 40.1 anges att ett
sddant beslut ska fattas “endast om” den behériga myndighetens
dversyner visar att ndgon av de situationer som riknas upp 1 arti-
kel 40.1 a—e foreligger. Detta innebir att det faktum att den behoriga
myndigheten har bevis {6r att virdepappersforetaget sannolikt inom
tolv mdnader kommer att bryta mot nationella bestimmelser som
genomfor virdepappersbolagsdirektivet kan utgora grund for andra
ingripanden, men inte beslut om sirskilt kapitalbaskrav. Bestim-
melserna om ytterligare kapital i virdepappersbolagsdirektivet mot-
svarar 1 stora delar artiklarna 104.1 a, 104.2 och 104.3 1 kapitaltick-
ningsdirektivet. Dessa artiklar genomfoérdes 1 svensk ritt genom
2 kap. 1 § tillsynslagen. Aven om reglerna i virdepappersbolags- och
kapitaltickningsdirektivet dr mycket lika dr forutsittningarna for att
stilla ett sirskilt kapitalbaskrav pd virdepappersbolag annorlunda i
flera avseenden. Exempelvis ir en f6r virdepappersbolagen unik situa-
tion som kan féranleda ett sidant krav att justeringar av virderingen
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av handelslagret ir otillrickliga for att virdepappersbolaget under kort
tid ska kunna silja eller sikra sina positioner utan betydande for-
luster (se artikel 40.1 ¢). En annan situation ir att virdepappers-
bolaget vid upprepade tillfillen underliter att skaffa eller behilla
ytterligare nivder av det kapital som anges 1 artikel 41 (se om denna
artikel nedan). Foér att genomfora artiklarna 39.2 a och 40 1 virde-
pappersbolagsdirektivet bor en ny bestimmelse tas in 1 tillsynslagen
som ror sirskilda kapitalbaskrav for just virdepappersbolag, dir vill-
koren enligt artikel 40 anges. I likhet med vad Utredningen om EU:s
bankpaket om riskreducerande dtgirder har foreslagit (se SOU 2019:60
s. 292 f.) bor det fortydligas att ett beslut om sirskilt kapitalbaskrav,
grundat pd att nigot av de angivna kraven 1 8 kap. lagen om virde-
pappersmarknaden inte dr uppfyllt, endast ska meddelas om det ir
osannolikt att andra dtgirder skulle vara tillrickliga for att sikerstilla
att dessa krav kan vara uppfyllda inom en limplig tidsram. Av lagen
bér ocksd framgd att beslutet ska vara skriftligt, for att genomféra
kravet pd skriftlig motivering i artikel 40.5.

Som en 16ljd av den nya paragrafen bér 2 kap. 1 § tillsynslagen
justeras si att den enbart avser kreditinstitut och 3 § bér komplet-
teras s att det framgar att Finansinspektionen, liksom 1 dag, kan in-
gripa dven mot virdepappersbolag vid bristande uppfyllnad av kraven
1 den nya paragrafen.

Enligt artikel 43 i virdepappersbolagsdirektivet ska behoriga myn-
digheter underritta resolutionsmyndigheter om beslut rérande
sirskilda kapitalbaskrav. Utredningen behandlar denna friga i av-
snitt 10.3.5.

Riktlinje for ytterligare kapitalbas

Forslag: For att genomféra artikel 41 i virdepappersbolagsdirek-
tivet tas en ny paragraf in 1 2 kap. tillsynslagen som anger att

— Finansinspektionen fir besluta att ett virdepappersbolag ska
ha en kapitalbasnivd som med tillricklig marginal éverstiger
kraven enligt virdepappersbolagsférordningen, for att siker-
stilla att konjunktursvingningar inte leder till 6vertridelser av
kapitalbaskraven eller hotar virdepappersbolagets férmiga att
avveckla och ligga ned verksamheten p3 ett ordnat sitt,
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— inspektionen ska se 6ver nivin och meddela bolaget om nivin
ar tillricklig eller om den ska justeras,

— inspektionen, om den anser att nivin ska justeras, ska meddela
bolaget den sista dag dd justeringen ska ha gjorts, och

— bestimmelsen inte ska gilla sma och icke-sammanlinkade bolag.

Enligt artikel 41.1 1 virdepappersbolagsdirektivet fir en behérig myn-
dighet kriva att ett virdepappersforetag har en kapitalbasnivd som
med tillricklig marginal 6verstiger kraven enligt virdepappersbolags-
férordningen, for att sikerstilla att konjunktursvingningar inte leder
till 6vertridelser av kapitalbaskraven eller hotar virdepappersforetagets
formaga att avveckla och ligga ned verksamheten pd ett ordnat sitt.
Mojligheten att limna sidana riktlinjer f6r ytterligare kapitalbas ska
dock inte gilla smi och icke-sammanlinkade foretag. Aven om
rubriken under artikel 41 ir ”Riktlinje for ytterligare kapitalbas” ir
det friga om ett uttryckligt krav som den behériga myndigheten kan
stilla pd ett virdepappersforetag. Det ir dock féretaget sjilvt som
ska faststilla exakt vilken kapitalbasnivd som ir tillricklig och den
behoriga myndigheten som ska se éver nivin och meddela féretaget
sina slutsatser, dvs. om nivén ir tillricklig eller om den ska justeras.
Om myndigheten anser att nivin ska justeras ska myndigheten med-
dela foretaget den sista dag dd justeringen ska ha gjorts.

De itgirder en behorig myndighet ska kunna vidta enligt arti-
kel 41 torde i och for sig rymmas inom Finansinspektionens moj-
lighet att foreligga ett virdepappersbolag att ”vidta ndgon annan 4t-
gird” (25 kap. 1 § andra stycket lagen om virdepappersmarknaden).
Ett sddant ingripande forutsitter dock att bolaget dsidosatt sina skyl-
digheter enligt lag eller andra forfattningar som reglerar féretagets
verksamhet, eller att det ir sannolikt att bolaget inom tolv manader
inte kommer att uppfylla sddana skyldigheter. Kravet pd ytterligare
kapital enligt artikel 41 ir dock inte kopplat till nigon 6vertridelse
av lag eller annan férfattning, utan det ir friga om en preventiv 3t-
gird for att sikerstilla att bolaget klarar konjunktursvingningar pd
ett ordnat sitt. Kravet dr dessutom kopplat till det sirskilda kapital-
baskravet enligt artikel 39.2 a pd s8 sitt att om bolaget inte justerar
sitt kapital i tillricklig omfattning kan ett beslut om sirskilt kapital-
baskrav komma att meddelas. Artikel 41 bor dirfor genomféras
genom en uttrycklig bestimmelse 1 tillsynslagen, med samma inne-
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hill som artikeln, och som anger att den inte giller f6r sma och icke-
sammanlinkade bolag.

I avsnitt 10.3.5 behandlar utredningen genomférandet av arti-
kel 43 1 virdepappersbolagsdirektivet, som innehller en skyldighet for
behériga myndigheter att underritta berérda resolutionsmyndig-
heter om férvintade justeringar i enlighet med artikel 41.2 i virde-
pappersbolagsdirektivet.

Sarskilt likviditetskrav

Bedémning och férslag: Det behovs inga lagstiftningsitgirder
for att genomfdra mojligheterna att stilla ett sirskile likviditets-
krav enligt artiklarna 39.2 k och 42 i virdepappersbolagsdirektivet.
Dock tas en bestimmelse in 1 2 kap. tillsynslagen som anger att
sddana krav inte ska stillas pd smd och icke-sammanlinkade bolag
som har undantagits frin likviditetskraven i virdepappersbolags-
férordningen.

Enligt artikel 39.2 k i virdepappersbolagsdirektivet ska en behérig
myndighet kunna ligga ett virdepappersforetag, som inte ir ett litet
och icke-sammanlinkat foretag, ett specifikt likviditetskrav. Foérut-
sittningarna for detta anges 1 artikel 42. Bestimmelserna motsvarar
i stora delar artiklarna 104.1 k och 105 1 kapitaltickningsdirektivet.
I bida direktiven anges att ett skil for att besluta om ett sirskilt
likviditetskrav dr att det behovs for att ticka risker (likviditetsrisker)
som inte ticks av de grundliggande kraven. I bdda direktiven talas
det om brister i forhillande till kraven pd styrformer, processer m.m.
som ett skil for att 8ligga foretaget ett sirskilt likviditetskrav. Trots
vissa mindre skillnader 1 ordalydelse torde syftet vara detsamma 1i
bida direktiven. Det ir inte brister i styrning och kontroll i sig som
ska leda till ett sirskilt likviditetskrav utan om sidana brister i sin tur
riskerar att leda till att foretaget 1 friga inte i tillricklig utstrickning
kan hantera sina likviditetsrisker. Ett sarskilt likviditetskrav kan séledes
3liggas ett virdepappersforetag om det dr nodvindigt for att ticka
de likviditetsrisker som foretaget dr eller kan bli exponerat fér. Och
otillricklig styrning och kontroll ir en av flera omstindigheter som
kan gora det nédvindigt. Den bestimmelse 1 tillsynslagen som genom-
férde motsvarande artiklar 1 kapitaltickningsdirektivet (2 kap. 2 §)
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ir utformad just si. Nigra lagstiftningsdtgirder for att genomfora
mojligheterna att dligga ett bolag ett sirskilt likviditetskrav enligt
artiklarna 39.2 k och 42 ir dirfér inte nédvindiga. Dock bor 2 kap.
tillsynslagen kompletteras med en bestimmelse som anger att ett
sirskilt likviditetskrav inte ska stillas pd sm& och icke-sammanlinkade
bolag som har undantagits fran likviditetskraven i virdepappers-
bolagsférordningen.

Ovriga ingripanden enligt artikel 39.2

Bedomning: Det behovs inga lagstiftningstgirder for att genom-
fora artiklarna 39.2 b—j, 39.2 1 och 39.2 m i virdepappersbolags-
direktivet.

De 6vriga befogenheter som den behoriga myndigheten ska ha enligt
artiklarna 39.2 b—j och 39.21 1 virdepappersbolagsdirektivet mot-
svarar befogenheterna enligt artiklarna 104.1 b—j och 104.1 | i kapital-
tickningsdirektivet. Bestimmelsen 1 artikel 38, om att &tgirder ska
kunna vidtas om den behériga myndigheten har bevis {or att virde-
pappersforetaget sannolikt kommer att bryta mot kraven inom tolv
mdnader, motsvaras av artikel 102.1 b 1 kapitaltickningsdirektivet.
Det ir i samtliga fall frga om befogenheter att 3ligga foretagen att
vidta olika dtgirder, begrinsa verksamheten pd visst sitt och for-
bjuda vissa ageranden. Dessa befogenheter ansigs vid genomféran-
det av kapitaltickningsdirektivet rymmas inom Finansinspektionens
befogenhet att féreligga foretagen att vidta olika former av dtgirder
enligt 25 kap. 1 § lagen om virdepappersmarknaden.”” Dock justerades
paragrafen i friga sd att det numera uttryckligen framgar att inspek-
tionen kan vidta den ingripande 3tgirden att férbjuda utdelningar
och rintebetalningar (artikel 104.1 i1 kapitaltickningsdirektivet och
artikel 39.2 11 virdepappersbolagsdirektivet). Paragrafen komplette-
rades ocksd med att ingripanden skulle kunna ske om det 4r sannolikt
att ett virdepappersbolag inom tolv minader inte lingre kommer att
uppfylla sina skyldigheter. S som 25 kap. 1 § lagen om virdepappers-
marknaden nu ir utformad ticker den alltsd samtliga befogenheter,
och nir de ska kunna anvindas, enligt artiklarna 39.2 b—j, 39.2 1 och

15 Prop. 2013/14:228 5. 222.
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38 1 virdepappersbolagsdirektivet. Nigra lagstiftningsdtgirder behovs
dirfor inte for att genomfoéra dessa artiklar.

I artikel 39.2 m 1 virdepappersbolagsdirektivet finns dock en 1 f6r-
hillande till kapitaltickningsdirektivet ny befogenhet, nimligen att
kriva att foretaget ska minska sikerhetsriskerna i sina nitverks- och
informationssystem for att sikerstilla konfidentialitet, integritet och
tillginglighet hos processerna, uppgifterna och tillgdngarna. Liksom
ovriga befogenheter ir det friga om att foreligga foretaget att vidta
dtgirder, vilket redan ryms i befogenheterna enligt 25 kap. 1 § lagen
om virdepappersmarknaden. N3gon lagstiftningsitgird for att genom-
fora artikel 39.2 m behovs dirfor inte.
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12 Ovriga fragor

12.1 Andringar i MiFID II

Genom artikel 64 i virdepappersbolagsdirektivet genomférs dven dnd-
ringar 1 MiFID II. Vissa av dndringarna ir relaterade till det nya
kapitaltickningsregelverket. Det giller indringarna av artiklarna 8
och 151 MiFID II avseende kraven pd startkapital (se kapitel 6) samt
indringarna av artikel 81.3 om informationsutbyte mellan behériga
myndigheter och den nya artikeln 95a om underrittelser nir stora
virdepappersbolag anséker om tillstind som kreditinstitut. Andringen
i artikel 81.3 behandlas 1 avsnitt 12.1.3 och den nya artikeln 95a har
behandlats 1 avsnitt 5.5.1).

Ovriga dndringar i MiFID I i4r inte relaterade till kapitaltick-
ningsreglerna utan rér filialer och grinsdverskridande verksamhet
avseende foretag frin tredjeland (de indrade artiklarna 41 och 42)
och dndringar i bestimmelserna om tick-size pa reglerade marknader
(indringen 1artikel 49). Dessa indringar behandlas 1 avsnitten 12.1.1
och 12.1.2.

12.1.1 Foretag fran tredjeland

Bedomning: Det krivs inga lagstiftningsdtgirder for att genom-
foéra indringarna i artiklarna 41 och 42 1 MiFID II.

Filialer till foretag fran tredjeland

Reglerna i artikel 41 1 MiFID II om tillstdnd fér ett foretag frin
tredjeland att etablera en filial 1 EU innebir i korthet att den behériga
myndigheten 1 det land dir filialen ska etableras ska kontrollera att
vissa forutsittningar dr uppfyllda, bl.a. att filialen kan uppfylla en rad
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skyldigheter avseende organisation, kundskydd, transparens och rap-
portering. Genom indringen av artikel 41 stills dven krav pd arlig
rapportering frin filialen till den behoriga myndighet som har bevil-
jat tillstindet. Rapporteringen ska avse omfattningen av filialens
yinster och verksamhet 1 den aktuella medlemsstaten, vissa expo-
neringar 1 det egna lagret mot motparter 1 EU, totala virdet av finan-
siella instrument frin motparter i EU som har garanterats (i verk-
samheten garantigivning), styrningsformer och personer som har
nyckelfunktioner i filialen m.m. Den behériga myndigheten ska i sin
tur pd begiran limna viss information till Esma (se den nya arti-
keln 41.4). Vidare stills krav pd samarbete mellan olika behériga myn-
digheter nir filialen ingdr i en grupp som berér flera behoériga myn-
digheter (se artikel 41.5) och slutligen ska det finnas nivd 2-regler om
formatet for filialernas rapportering (se artikel 41.6).

Kraven for att ett foretag som hor hemma utanfér EES ska {8
etablera en filial 1 Sverige finns 1 4 kap. 4 § lagen om virdepappers-
marknaden. Det anges inte dir som en uttrycklig forutsittning att
filialen ska limna viss information. Emellertid anges 1 paragrafens
p- 8 att en forutsittning for tillstdnd dr att “det finns skil att anta att
den planerade verksamheten kommer att drivas 1 enlighet med bestim-
melserna i denna lag, férordningen om marknader for finansiella
instrument, foreskrifter som meddelats med stéd av lagen och andra
forfattningar som giller for foretagets verksamhet 1 Sverige”. Enligt
23 kap. 2 § samma lag ska virdepappersinstitut (dit filialer till ut-
lindska foretag hor, se definitionen i 1 kap. 4 b §) limna Finans-
inspektionen upplysningar om sin verksamhet enligt féreskrifter som
meddelats med stéd av lagen, och enligt bemyndigandet 1 23 kap.
15 § 1 far regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fére-
skriva vilka upplysningar ett féretag ska limna och nir upplysningarna
ska limnas. De nya kraven p rapportering bér liksom 1 dag beskrivas
i foreskrifter och det blir dirmed en férutsittning, f6r att filialen ska
f3 tillstind, att det finns skil att anta att dven rapporteringskraven
fullgors 1 enlighet med foreskrifterna. En generell regel om Finans-
inspektionens samarbete och informationsutbyte med bl.a. andra
behoriga myndigheter och Esma finns 123 kap. 5 § lagen om virde-
pappersmarknaden. Nigra lagstiftningsitgirder for att genomféra
de nya artiklarna behovs dirfér inte.
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Grinsoverskridande verksamhet

Artikel 42.1 1 MiFID II innehéller regler som innebir att om ett fore-
tag frin tredjeland, som tillhandahéller en investeringstjinst eller ut-
for en investeringsverksamhet uteslutande pd kundens initiativ, s3
ska detta inte anses vara en sddan situation som kriver tillstind frin
den behériga myndigheten 1 det land dir kunden befinner sig. Arti-
keln har utdkats med ett andra stycke som klargor att om ett foretag
frén tredjeland, ett annat foretag som har nira férbindelser med detta
foretag eller andra som agerar for féretagets rikning séker upp kun-
der eller potentiella kunder 1 EU, ska detta inte anses som att tjins-
terna tillhandahills pd kundens initiativ.

Artikel 42 betraktades vid genomférandet som en tolkningsregel
for vad som avses med tillstdndspliktig virdepappersrorelse inom ett
lands territorium. Den situation som beskrivs i direktivet var redan
enligt gillande svensk ritt en sddan situation 1 vilken det inte krivdes
nigot tillstind enligt lagen om virdepappersmarknaden.' T svensk
ritt betraktas det inte som tillhandah8llande av tjinster 1 Sverige, om
en person hirilandet pd eget initiativ vinder sig till ett féretag utom-
lands for att {3 en tjinst utford (jir t.ex. prop. 2010/11:135 s. 135).
Om foretaget, eller nigon som foéretrider eller kan anses foretrida
foretaget, soker upp kunder i Sverige dr det dock friga om att fore-
taget tillhandahdller tjinster 1 Sverige, varfér tillstind krivs. Detta
foljer redan av gillande ritt och nigon lagindring for att genomféra
artikel 42.1 andra stycket krivs inte.

12.1.2 Tick-size

Forslag: Bestimmelsen 1 13 kap. 11§ lagen om virdepappers-
marknaden kompletteras med att kraven pi regler f6r minsta
tillitna prisindring (budsteg) inte hindrar en bérs frin att matcha
order av stor omfattning (large in scale) pa mittpunkten inom de
aktuella kép- och siljbuden.

Enligt artikel 49 1 MiFID II ska en reglerad marknad ha regler om
granser for hur priset dndras (s.k. tick-size eller budsteg) for aktier,
depdbevis, andelar i s.k. bérshandlade fonder, certifikat och andra

! Prop. 2016/17:162 s. 467.
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liknande finansiella instrument samt andra finansiella instrument som
det har antagits nivd 2-regler f6r. Samma regler ska tillimpas av den
som driver en MTF- eller OTF-plattform (se 11 kap. 1 a § lagen om
virdepappersmarknaden). Genom virdepappersbolagsdirektivet ind-
ras artikeln s3 att den ocksd anger att kravet inte ska “hindra regle-
rade marknader frdn ordermatchning av stor omfattning pd mitt-
punkten inom de aktuella kép- och siljbuden”. Med detta torde avses
att kraven inte ska hindra att order av stor omfattning (large in scale
1 den engelska versionen), f6r vilka det finns undantag frin transpa-
renskraven fore handel (se t.ex. artikel 4.1 ¢ i MiFIR avseende aktie-
instrument) matchas pd mittpunkten mellan tva budsteg.

Artikel 49 har genomférts genom 13 kap. 11 § lagen om virde-
pappersmarknaden. Bestimmelserna bor kompletteras med att kravet
inte hindrar ”att order av stor omfattning matchas p& mittpunkten
inom de aktuella kép- och siljbuden”.

Ikrafttridande och tillimpning

Huvudregeln i virdepappersbolagsdirektivet ir, liksom 1 mdnga andra
EU-direktiv, att medlemsstaterna ska anta och offentliggéra de be-
stimmelser som krivs f6r att genomféra direktivet 18 ménader efter
att direktivet tritt i kraft (se kapitel 13). For bestimmelserna om
tick-size anges dock 1 artikel 67.1 andra stycket att medlemsstaterna
ska "tillimpa de bestimmelser som ir nédvindiga fér att efterleva
artikel 64.5” redan tre manader efter att virdepappersbolagsdirek-
tivet har tritt 1 kraft. Som bestimmelsen ir utformad torde det inte
krivas att medlemsstaterna antar nigra nya bestimmelser inom den
angivna tidsfristen, utan tillimpar befintliga bestimmelser s3 att de
inte hindrar en bérs frin ordermatchning av stor omfattning p8 mitt-
punkten inom de aktuella kép- och siljbuden. Tilligget i artikeln bor
betraktas som ett tydligt tolkningsunderlag vid en direktivkonform
tolkning av de befintliga reglerna. En sidan tillimpning av befintliga
regler ir naturligtvis inte optimal vad giller tydlighet, men fir ses
som den bista méjliga 6sningen f6r att klara av den korta treméina-
dersfristen fram till dess att lagindringen kan genomféras.
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12.1.3 Behoériga myndigheters informationsutbyte

Bedomning: Andringen i artikel 81.3 i MiFID II f6ranleder inga
lagstiftningsdtgirder.

Artikel 811 MiFID II reglerar informationsutbytet mellan olika beho-
riga myndigheter 1 EU och 1 artikel 81.3 anges vad informationen
som utbyts fir anvindas for —1 detta fall for att kontrollera att forut-
sittningarna for att virdepappersforetag ska f8 starta verksamhet ir
uppfyllda och fér att underlitta dvervakningen av verksamheten.
Andringen i artikeln innebir enbart att den tidigare hinvisningen till
kapitaltickningsdirektivet utgdr. Artikeln har i svensk ritt genom-
forts genom den allmint héllna bestimmelsen om informationsutbyte
mellan behoriga myndigheter 1 23 kap. 5§ lagen om virdepappers-
marknaden och dndringen 1 artikel 81.3 féranleder inga dndringar 1
paragrafen.

12.2  Andringar som rér krishanteringsdirektivet

Forslag: Definitionen av virdepappersbolag 1 lagen om resolution
indras sd att hirmed avses ett virdepappersféretag enligt arti-
kel 4.1.22 1 virdepappersbolagsférordningen som omfattas av det
krav pd startkapital som anges i 3 kap. 6 § forsta stycket 2 lagen om
virdepappersmarknaden. Sidana virdepappersbolag som har till-
stdnd enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 2 och 8 samma lag ska 1 stillet
omfattas av definitionen av kreditinstitut i lagen om resolution.

Aven andra definitioner i lagen som rér féretagsgrupper och
tillsyn kompletteras si att lagens tillimpningsomride i dessa av-
seenden idr oférindrat efter genomférandet av virdepappersbolags-
férordningen och virdepappersbolagsdirektivet.

Bestimmelserna 1 8 a kap. 9 § och 8 b kap. 4 § lagen om virde-
pappersmarknaden dndras s8 att hinvisningar dven gérs till virde-
pappersbolagsdirektivet.

Genom artikel 63.1 i virdepappersbolagsdirektivet dndras definitio-
nen av virdepappersforetag i artikel 2.1.3 1 krishanteringsdirektivet.
Det senare direktivet dr huvudsakligen genomfért genom lagen
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(2015:1016) om resolution och det ir dirmed nédvindigt att indra
definitionen av virdepappersbolag i den lagen. Av 2 kap. 1 § framgar
att med virdepappersbolag avses ett svenskt aktiebolag som har
tillstdnd att driva virdepappersrorelse enligt lagen om virdepappers-
marknaden, om det har tillstdnd f6r nigon av de tjinster som anges
12 kap. 1§3,6, 7,8 och 9 eller att som sidotjinst férvara finansiella
instrument for kunders rikning och ta emot medel med redovis-
ningsskyldighet enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 1, eller slutligen att
som sidotjinst ta emot kunders medel pd konto for att underlitta
virdepappersrorelsen enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 8. I den nya
definitionen av virdepappersforetag anges att det dr ett foretag enligt
definitionen av virdepappersféretag i artikel 4.1.22 i virdepappers-
bolagsférordningen (vilken 1 sin tur hinvisar till definitionen 1 arti-
kel 4.1.1 1 MiFID II) som omfattas av det krav pd startkapital som
foreskrivs 1 artikel 9.1 1 virdepappersbolagsdirektivet. Utredningen
foresldr att den senare artikeln ska genomféras genom 3 kap. 6 §
forsta stycket 2 lagen om virdepappersmarknaden. Avgrinsningen
genom hinvisningen till kravet pd startkapital innebir att det endast
ir sidana virdepappersbolag som driver verksamhet enligt 2 kap.
1§ 3 eller 6 (dvs. handel for egen rikning eller garantigivning eller
dtagande for fast rikning), och for vilka giller ett krav pd startkapital
om 750 000 euro, som ska anses utgdra virdepappersbolag enligt
lagen om resolution. Definitionen av virdepappersbolag ska anpassas
hirefter. Virdepappersbolag med tillstdnd till kreditgivning och in-
l&ningskonton ska betraktas som kreditinstitut (se avsnitt 5.3) efter-
som de omfattas av definitionen av kreditinstitut i tillsynsférord-
ningen. Definitionen av kreditinstitut i krishanteringsdirektivet bygger
pd definitionen i tillsynsférordningen, varfér bolagen i friga bor be-
traktas som kreditinstitut dven i lagen om resolution. Definitionen
av kreditinstitut bor justeras for att dterspegla detta.

I lagen om resolution finns vissa definitioner som hinvisar till
tillsynstérordningen Det ror definitioner av begreppet gruppbaserad,
kapitalbas och tillsynskollegium. Definitionerna genomfér motsvar-
ande definitioner i artikel 2 i krishanteringsdirektivet. Dessa delar av
artikel 2 indras inte genom virdepappersbolagsdirektivet. Dock finns i
artikel 65 en bestimmelse som anger att vid "tillsyn 6ver och resolu-
tion av virdepappersféretag ska hinvisningar till direktiv 2013/36/EU
[kapitaltickningsdirektivet] i andra unionsakter lisas som hinvis-
ningar till det hir direktivet”. Vid genomférandet av virdepappers-
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bolagsdirektivet kommer definitionerna av begreppen gruppbaserad,
kapitalbas och tillsynskollegium for virdepappersbolagens del att
finnas 1 virdepappersbolagsférordningen 1 stillet f6r i tillsynsférord-
ningen. For att lagen om resolution ska kunna fortsitta att tillimpas
som 1 dag pd virdepappersbolagen bér nimnda definitioner komplet-
teras med hinvisningar till virdepappersbolagstorordningen. I lagen
om virdepappersmarknaden finns det pd ett par stillen betriffande
frigor som hirror frin krishanteringsdirektivet hianvisningar till be-
stimmelser 1 kapitaltickningsdirektivet. Det ena fallet dr 8 a kap. 9§
lagen om virdepappersmarknaden om att Finansinspektionen, i de fall
inspektionen ir den samordnande tillsynsmyndigheten, ska se till att
samrdd sker med sddana behériga myndigheter som avses i arti-
kel 116 1 kapitaltickningsdirektivet och de myndigheter som ansva-
rar for betydande filialer. Det andra fallet giller en bestimmelse om
avtal om koncerninternt finansiellt st6d. Enligt 8 b kap. 4 § ir det en
forutsittning for att Finansinspektionen ska godkinna ett sddant stod
att det stddgivande foretaget uppfyller de krav som giller avseende
kapitalbas och likviditet 1 kapitaltickningsdirektivet samt de &vriga
krav som giller enligt artikel 104.2 i det direktivet vid tidpunkten for
det finansiella stédet. Nimnda bestimmelser genomfér artikel 8.1
respektive 23.1 1 krishanteringsdirektivet. Artiklarna indras inte 1 sig
genom virdepappersbolagsdirektivet, men pd samma sitt som avse-
ende definitionerna i lagen om resolution bér artikel 65 1 virde-
pappersbolagsdirektivet tolkas s3 att bestimmelser som rér virde-
pappersforetag, som tidigare fanns 1 kapitaltickningsdirektivet, bér
lisas som hinvisningar till virdepappersbolagsdirektivet. Bestimmel-
serna i 8 a kap. 9 § och 8 b kap. 4 § bor dirfor justeras si att hinvis-
ningarna till kapitaltickningsdirektivet kompletteras med hinvisningar
till virdepappersbolagsdirektivet.

I 4 kap. 10 och 11 §§ lagen om resolution hinvisas det ocks3 till
tillsynsférordningen. Bestimmelserna giller férutsittningarna for
undantag frin miniminivén {6r nedskrivningsbara skulder. En av for-
utsittningarna dr att institutet ir undantaget frin tillsyn pd indivi-
duell nivd enligt artikel 7.1 eller 7.3 i tillsynsférordningen. Nigon
direkt motsvarighet till dessa artiklar finns inte i virdepappersbolags-
férordningen och nigon motsvarighet till artikel 65 i virdepappers-
bolagsdirektivet, som anger att hinvisningar till tillsynsférordningen
ska lisas som hinvisningar till virdepappersbolagsférordningen vid
tillimpning av bestimmelser om resolution, finns inte 1 virdepap-
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persbolagstérordningen. Nigra dndringari4 kap. 10 eller 11 §§ fore-
slds dirfor inte.

12.3  Andringar i lagen om kapitalbuffertar

Forslag: Definitionen av virdepappersbolag i 1 kap. 2 § lagen om
kapitalbuffertar indras si att den endast avser virdepappersbolag
som omfatta