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Propositionens huvudsakliga innehall

I denna proposition finns forslag till de ytterligare lagstiftningsatgérder
som bor vidtas med anledning av EU:s forordning om vérdepapperisering
((EU) 2017/2402). Det foreslas att den nuvarande lagen (2018:1981) med
kompletterande bestammelser till EU:s forordning om vardepapperisering
ska upphivas och erséttas av en ny lag med samma rubrik, till vilken
bestdimmelserna i den nuvarande lagen 6verfors. I propositionen foreslas
bestimmelser om Finansinspektionens utrednings- och tillsynsbefogen-
heter, om ingripanden och sanktioner vid 6vertriddelser av forordningen
samt om avgifter for att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt
forordningen. Till f6ljd av férordningen om vérdepapperisering foreslas
dven vissa dndringar i lagen (1967:531) om tryggande av pensions-
utfdstelse m.m., lagen (2000:192) om allminna pensionsfonder (AP-
fonder), lagen (2004:46) om vérdepappersfonder och lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

I propositionen foreslas dven en @ndring som ror forsta tillimpning av
en bestimmelse i lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden som dnnu
inte har tritt i kraft, enligt vilken svenska emittenter vars overlatbara
vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige ska
uppritta ars- och koncernredovisningen i ett format som mdjliggor enhet-
lig elektronisk rapportering. Andringen innebir att kravet ska tillimpas pa
ars- och koncernredovisningar som avser rikenskapsar som inleds den
1 januari 2020 eller senare.

Den nya lagen och lagindringarna till foljd av EU:s forordning om
vardepapperisering foreslas triada i kraft den 1 februari 2020 och éndringen
i friga om lagen om vérdepappersmarknaden den 1 januari 2020.
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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringens forslag:

1. Riksdagen antar regeringens forslag till lag med kompletterande
bestimmelser till EU:s férordning om vérdepapperisering.

2. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(1967:531) om tryggande av pensionsutfédstelse m.m.

3. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder).

4. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2004:46) om vardepappersfonder.

5. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &andring i lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden.

6. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

7. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &andring i lagen
(2017:702) om é&ndring i lagen (2014:797) om &ndring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

8. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om é&ndring i lagen
(2017:703) om é&ndring i lagen (2014:798) om &ndring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
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2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning om
virdepapperisering

Hérigenom foreskrivs foljande.

1 kap. Inledande bestimmelser

1 § Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning
(EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmént ramverk for
vardepapperisering och om inrittande av ett sérskilt ramverk for enkel,
transparent och standardiserad vérdepapperisering samt om dndring av
direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och foérordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012, i denna lag kallad EU-f6rord-
ningen.

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i EU-f6rord-
ningen.

2 § Finansinspektionen &r behdrig myndighet enligt EU-forordningen.

3 § For att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt denna lag och
enligt EU-forordningen ska de foretag som star under inspektionens tillsyn
betala érliga avgifter.

Finansinspektionen far ta ut avgifter for provning av ansékningar enligt
EU-férordningen.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

2 kap. Tillsyns- och utredningsbefogenheter samt
tvingsmedel

Foreliggande om att limna uppgifter

1 § For tillsynen Over att bestimmelserna i EU-foérordningen foljs far
Finansinspektionen foreldgga

1. en fysisk eller juridisk person att tillhandahélla uppgifter, handlingar
eller annat, och

2. den som forvéntas kunna 1dmna upplysningar i saken att instélla sig
till forhdr pé tid och plats som inspektionen bestammer.

Forsta stycket géller inte i den utstrackning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.



Platsundersokning

2 § Om det ar nodvéandigt for tillsynen Sver att en fysisk eller juridisk
person foljer bestimmelserna i EU-forordningen, far Finansinspektionen
genomfora en undersokning i personens verksamhetslokaler.

Handrackning

3 § Finansinspektionen far begira handrickning av Kronofogdemyndig-
heten for att en kontroll pa plats enligt artikel 14.1 i EU-férordningen ska
kunna genomforas.

Vid handrickning géller bestimmelserna i utsdkningsbalken om verk-
stéllighet av forpliktelser som inte avser betalningsskyldighet, avhysning
eller avldgsnande. Om Finansinspektionen begér det, ska Kronofogde-
myndigheten inte 1 forvdg underritta den som kontrollen ska genomforas
hos.

Akthetskontroll

4 § Kronofogdemyndigheten &dr ansvarig myndighet for sadan &kthets-
kontroll som foljer av artikel 14.1 i EU-férordningen.

Verkstiillighet av beslut om avgifter och viten enligt
EU-forordningen

5 § Beslut om avgifter eller viten enligt EU-férordningen far verkstillas
enligt utsokningsbalken pa samma sétt som en svensk dom som har fatt
laga kraft, om inte nagot annat f6ljer av EU-forordningen.

3 kap. Ingripanden
Ingripanden mot den som har évertriitt EU-forordningen

1 § Bestdmmelser om ingripanden mot en institutionell investerare som
inte &r originator, medverkande institut eller ursprunglig ldngivare och
som &sidosétter sina skyldigheter enligt artikel 5 i EU-forordningen finns
i de lagar som reglerar den berérda verksamheten.

2 § Finansinspektionen ska ingripa mot

1. en institutionell investerare som &r forvaltande part enligt artikel 5.5 i
EU-férordningen och som har asidosatt nagon av de skyldigheter som
foljer av artikel 5.1-5.4,

2. en originator eller ett medverkande institut som har &sidosatt sina
skyldigheter enligt EU-forordningen genom att

— inte uppfylla kraven pé bibehallande av risk i artikel 6,

— inte uppfylla transparenskraven i artikel 7,

— inte beakta forbudet mot atervardepapperisering i artikel 8,

— inte uppfylla kraven for kreditgivning i artikel 9,

— inte uppfylla kraven for STS-vérdepapperisering i artikel 18, eller

— inte fullgora skyldigheten att limna underréttelser enligt artikel 27.4,

3. en originator eller ett medverkande institut som har &sidosatt sina
skyldigheter enligt EU-férordningen genom att

Prop. 2019/20:37



Prop. 2019/20:37

— inte uppfylla kraven for STS-virdepapperisering i ndgon av artiklarna
19-22 eller 23-26, eller

— inte uppfylla kraven p&d STS-anmélan i artikel 27.1,

4. en ursprunglig langivare som har &sidosatt sina skyldigheter enligt
EU-f6rordningen genom att

— inte uppfylla kraven pa bibehallande av risk i artikel 6,

— inte beakta forbudet mot atervardepapperisering i artikel 8, eller

— inte uppfylla kraven for kreditgivning i artikel 9,

S.ett specialforetag for vardepapperisering som har &sidosatt sina
skyldigheter enligt EU-férordningen genom att

— inte uppfylla transparenskraven i artikel 7,

— inte beakta forbudet mot atervardepapperisering i artikel 8, eller

— inte uppfylla kraven for STS-vardepapperisering i artikel 18, och

6. en tredje part som har beviljats tillstdnd enligt artikel 28.1 i EU-for-
ordningen och som har é&sidosatt underrittelseskyldigheten enligt
artikel 28.2.

3 § Ett ingripande enligt 2 § sker genom beslut om

1. foreldggande att inom en viss tid upphdra med 6vertridelsen,

2. foreldggande att inom en viss tid begrinsa rorelsen i nagot avseende,
minska riskerna i den eller vidta nagon annan éatgérd for att komma till
ritta med situationen,

3. anmérkning,

4. forbud mot STS-anmélan enligt 4 §, eller

5. tillféllig aterkallelse av tillstdnd enligt 5 §.

Ett ingripande enligt forsta stycket 4 eller 5 far ske bara om oOver-
tradelsen &r uppsatlig eller oaktsam.

Ett ingripande far inte ske om dvertrddelsen omfattas av ett foreldggande
som har forenats med vite och en ansdkan om utdémande av vitet har
gjorts.

4 § Om en originator eller ett medverkande institut har overtritt EU-for-
ordningen i ett fall som anges i 2 § 3, far Finansinspektionen besluta att
originatorn eller det medverkande institutet for en viss tid, hogst ett ar, inte
far gora en STS-anmélan enligt artikel 27.1 i forordningen.

5 § Om en tredje part har dvertrdtt EU-férordningen i ett fall som anges i
2 § 6, far Finansinspektionen besluta att for en viss tid, hogst ett ar, ater-
kalla tillstandet.

I artikel 28.1 i EU-forordningen finns bestimmelser om aterkallelse av
tillstand om en tredje part som har beviljats tillstind enligt den artikeln i
nagot vasentligt avseende inte uppfyller forutsittningarna for tillstand.

6 § Om beslut om anmaérkning enligt 3 § forsta stycket 3 har meddelats,
far Finansinspektionen besluta att den som har gjort sig skyldig till Gver-
tradelsen ska betala en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften fir beslutas bara om

1. overtradelsen &r uppsatlig eller oaktsam, och

2. den som avgiften géller, inom tvé ar fran det att dvertrddelsen dgde
rum, har delgetts en upplysning om att fragan om sanktionsavgift har tagits
upp av Finansinspektionen.



Ingripanden mot vissa foretridare for juridiska personer

7 § Om en juridisk person har &vertratt EU-forordningen i ett fall som
anges i 2 §, ska Finansinspektionen ingripa mot den som ingér i den
juridiska personens styrelse eller adr dess verkstillande direktor, eller
erséttare for nagon av dem. Ingripande far ske genom en eller bada av
foljande sanktioner:

1. att den fysiska personen under en viss tid, 14gst tre och hogst tio ar,
inte fir vara styrelseledamot eller verkstéllande direktor, eller erséttare for
nagon av dem, i en originator, ett medverkande institut eller ett special-
foretag for vardepapperisering, eller

2. sanktionsavgift.

Ett ingripande enligt forsta stycket far ske bara om den juridiska person-
ens Overtriddelse &r allvarlig och den fysiska personen i fraga uppsatligen
eller av grov oaktsamhet orsakat vertradelsen.

Sanktionsforeliggande

8 § Fragor om ingripande mot fysiska personer enligt 7 § tas upp av
Finansinspektionen genom sanktionsforelaggande.
Ett sanktionsforeldggande innebar att den fysiska personen foreldggs att
inom en viss tid godkdnna en sanktion som &r bestdmd till tid eller belopp.
Nér foreldggande har godkints, géller det som ett domstolsavgdrande
som fatt laga kraft. Ett godkdnnande som gors efter den tid som angetts i
foreldggandet &r utan verkan.

9 § Ett sanktionsforeldggande ska innehalla uppgift om

1. den fysiska person som foreldggandet avser,

2. overtradelsen och de omstidndigheter som behdvs for att kidnneteckna
den,

3. de bestimmelser som ér tillimpliga pa 6vertrddelsen, och

4. den sanktion som foreldggs personen.

Foreldggandet ska ocksa innehalla en upplysning om att ansdkan om
sanktion kan komma att ges in till domstol, om foreldggandet inte god-
kinns inom den tid som Finansinspektionen anger.

10 § Om ett sanktionsforeldggande inte har godkénts inom angiven tid, far
Finansinspektionen ansdka hos domstol om att sanktion ska beslutas. En
sadan ansokan ska goras hos den forvaltningsritt som &r behdrig att prova
ett 6verklagande av Finansinspektionens beslut om ingripande mot den
juridiska personen for samma Overtradelse.

Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarrétten.

11 § En sanktion som anges i 7 § far beslutas bara om sanktionsfore-
laggandet har delgetts den som sanktionen riktas mot inom tva ar fran den
tidpunkt da overtradelsen dgde rum.

Sanktionsavgifter

12 § Sanktionsavgiften for en juridisk person ska faststillas till hogst det
hogsta av
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1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro,

2. tio procent av den juridiska personens omsittning narmast foregaende
rakenskapsér eller, i forekommande fall, motsvarande omsittning pa
koncernniva, eller

3. tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av
overtradelsen, om beloppet gar att faststilla.

Sanktionsavgiften far inte faststéllas till ett 1dgre belopp &n 5 000 kronor.

Om oGvertrddelsen har skett under den juridiska personens forsta verk-
samhetsar eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller &r brist-
félliga, far omséttningen uppskattas.

Avgiften tillfaller staten.

13 § Sanktionsavgiften for en fysisk person ska faststéllas till hogst det
hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro, eller

2.tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till f6ljd av
overtradelsen, om beloppet gar att faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

Val av ingripande

14 § Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen ta hansyn till hur all-
varlig overtradelsen ar och hur linge den har pagatt. Sarskild hansyn ska
tas till overtrddelsens art, 6vertrddelsens konkreta och potentiella effekter
pa det finansiella systemet, skador som uppstatt samt graden av ansvar hos
den fysiska eller juridiska person som har gjort sig skyldig till &ver-
tradelsen.

15 § Utover det som anges i 14 § ska det 1 forsvarande riktning beaktas om
den som har begétt overtradelsen tidigare har begatt en overtradelse. Vid
denna beddomning ska sidrskild vikt féstas vid om Overtrddelserna &r
likartade och den tid som har gatt mellan de olika 6vertrddelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begitt dver-
tridelsen

1.1 vasentlig utstrdckning genom ett aktivt samarbete har underlattat
Finansinspektionens utredning, och

2. snabbt upphdrt med Overtradelsen eller snabbt verkat for att Gver-
tridelsen ska upphora, sedan den anmilts till eller patalats av Finans-
inspektionen.

16 § Néar sanktionsavgiftens storlek faststélls ska sérskild hénsyn tas till
sadana omstdndigheter som anges i 14 och 15 §§, samt till den berérda
fysiska eller juridiska personens finansiella stillning och, om det gér att
bestimma, den vinst som personen gjort till foljd av overtradelsen.

17 § Finansinspektionen far avsta fran ingripande om
1. dvertradelsen 4r ringa eller urséktlig,
2. den fysiska eller juridiska personen i fraga gor réttelse,
3. den fysiska personen verkat for att den juridiska personen gor rittelse,



4. nagon annan myndighet eller ndgot annat organ har vidtagit atgérder
mot den fysiska eller juridiska personen och dessa atgirder beddms
tillrackliga, eller

5. det annars finns sérskilda skal.

Verkstillighet av beslut om sanktionsavgift

18 § En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom 30 dagar
efter det att ett beslut eller en dom om att ta ut avgiften har fatt laga kraft
eller sanktionsforeldggandet godkints eller den ldngre tid som anges i
beslutet eller forelaggandet.

19 § Finansinspektionens beslut om sanktionsavgift far verkstéllas enligt
utsokningsbalken, om avgiften inte har betalats inom den tid som anges i
18 §.

20 § Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i 18 §,
ska Finansinspektionen ldmna avgiften for indrivning.

Bestimmelser om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

21 § En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstrickning
verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet eller domen
om att ta ut avgiften fick laga kraft eller sanktionsforeldggandet god-
kéndes.

4 kap. Overklagande, beslut som ska giilla omedelbart och
vite

1 § Finansinspektionens beslut om sanktionsforeldggande enligt denna lag
far inte overklagas.

Andra beslut som Finansinspektionen meddelar enligt denna lag far
overklagas till allmén forvaltningsdomstol.

Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarritten.

2 § Finansinspektionen far bestimma att ett beslut av inspektionen om
forbud, foreldggande eller aterkallelse enligt 3 kap. 3, 4 eller 5 § eller om
aterkallelse enligt artikel 28.1 andra stycket i EU-forordningen ska gilla
omedelbart.

3 § Ett beslut om foreldggande enligt denna lag eller enligt EU-f6rord-
ningen fér forenas med vite.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 februari 2020.

2. Genom lagen upphédvs lagen (2018:1981) med kompletterande
bestdmmelser till EU:s forordning om vérdepapperisering.

3. Ingripande enligt denna lag far inte ske for dvertradelser som har 4gt
rum fore ikrafttradandet.
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2.2 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1967:531)
om tryggande av pensionsutfdstelse m.m.

Harigenom foreskrivs att 34 och 35 §§ lagen (1967:531) om tryggande av
pensionsutfastelse m.m. ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt prop. 2018/19:159 Foreslagen lydelse

34§

Finansinspektionen ska utdva tillsyn Over att en pensionsstiftelse
forvaltas 1 enlighet med 10 a § forsta stycket andra meningen och andra
stycket, 10 b—10 1 och 10 n §§, 11 § fjarde och femte styckena, 15 a—15 d
och 16 a—161 §§ samt i enlighet med foreskrifter som meddelats med stod
av ndgon av dessa bestimmelser.

Finansinspektionen ska ocksd
utova tillsyn 6ver att en pensions-
stiftelse som avses i 9 a § andra
eller tredje stycket foljer artikel 5
i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/2402 av
den 12 december 2017 om ett
allméint ramverk for virdepap-
perisering och om inrittande av
ett sdrskilt ramverk for enkel,
transparent och standardiserad
vdrdepapperisering  samt  om
dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG och
2011/61/EU och forordningarna
(EG) nr 10602009 och (EU) nr
648/2012.

Finansinspektionen ska i sin tillsynsverksamhet samarbeta och utbyta
information med motsvarande utldndska tillsynsmyndigheter, Europeiska
kommissionen och Europeiska forsékrings- och tjanstepensionsmyndig-
heten i den utstrackning som foljer av Sveriges medlemskap i Europeiska
unionen.

35§
Finansinspektionen far meddela de anmérkningar i friga om en
pensionsstiftelses forvaltning som inspektionen anser behovs.
Finansinspektionen ska foreldgga pensionsstiftelsen eller styrelsen att
vidta rittelse, om inspektionen bedomer att

1. avvikelse skett fran nadgon av 1. avvikelse skett fran ndgon av
de bestimmelser som anges i 34 § de bestimmelser som anges i 34 §
forsta stycket, forsta eller andra stycket,

2. placeringsriktlinjerna inte ldngre &r tillfredsstillande med hénsyn till
omfattningen och beskaffenheten av stiftelsens forvaltning,

3. stiftelsen anvinder oldmpliga kreditvarderingsforfaranden eller hén-
visningar i placeringsriktlinjerna till kreditbetyg som har utfardats av ett
kreditvérderingsinstitut, eller



4. styrdokumenten eller den egna riskbedomningen inte é&r tillfreds-
stillande med hénsyn till omfattningen och beskaffenheten av stiftelsens
forvaltning.

Om Finansinspektionen bedomer att en stiftelse forvaltar medel som
avsatts till stiftelsen for personer som den tryggar utfistelser om pension
till pa ett sadant sétt som innebér att dessa personers intressen hotas, far
inspektionen besluta om att utse en sérskild foretradare att skota hela eller
delar av driften av stiftelsen.

Finansinspektionen far &ven begrinsa pensionsstiftelsens forfoganderétt
eller forbjuda stiftelsen att forfoga over sina tillgangar i Sverige, om det
bedoms vara nodvéndigt for att skydda de personer som anges i tredje
stycket. Finansinspektionen far besluta hur pensionsstiftelsen ska forvaltas
efter ett sddant beslut.

I fraga om styrelsens skyldighet att ldmna upplysningar och hélla till-
gangar och handlingar tillgdngliga for granskning och betriffande till-
synen i Ovrigt ska 17 kap. 5 och 7 §§, 8 § 1, 13 § forsta stycket forsta
meningen och andra stycket och 29 § samt 18 kap. 9, 15 och 27 §§
forsdkringsrorelselagen (2010:2043) samt foreskrifter som meddelats med
stod av 17 kap. 30 § samma lag tillimpas pa motsvarande sitt.

1. Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.
2. Aldre foreskrifter giller for dvertridelser som har gt rum fore ikraft-
triddandet.
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2.3 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2000:192)
om allminna pensionsfonder (AP-fonder)

Héarigenom foreskrivs att 5kap. 7 § lagen (2000:192) om allménna
pensionsfonder (AP-fonder) ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SFS 2019:539 Foreslagen lydelse

5 kap.
7§

Foljande bestimmelser i lagen (2004:46) om vérdepappersfonder ska
gélla for forvaltningen av fonderna:

—2kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstillning att
handla med en vardepappersfond,

— 2 kap. 21 § forsta stycket om skadesténd,

—4 kap. 2§ om fOretrddare for andelségarna i en vérdepappersfond
m.m.,

—4 kap. 8 och 9 §§ om uppréittande och godkidnnande av fondbestdm-
melser,

— 4 kap. 13 § forsta stycket om inldsen av fondandelar,

— 4 kap. 15-28 §§ om information om en vardepappersfond,

—5kap. 1, 3-19 och 21-25§§ —5kap. 1, 3-19 och 21-26 §§
om placering av medel i en virde- om placering av medel i en virde-
pappersfond m.m., samt pappersfond m.m., samt

— 10 kap. 8 § om skyldighet for revisor att anméila vissa forhéallanden till
Finansinspektionen.

Vid tillimpningen av de bestimmelser som anges i forsta stycket ska
fonderna anses som vérdepappersfonder och Pensionsmyndigheten som
fondandelsidgare. Det som foreskrivs om fondbolag ska avse Sjunde
AP-fonden.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fér, utom
savitt avser 2 kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstillning
att handla med en viardepappersfond och 2 kap. 21 § forsta stycket om
skadestand, meddela foreskrifter om avvikelser fran de bestimmelser som
anges 1 forsta stycket och i ett enskilt fall besluta om undantag fran dessa
bestdmmelser.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.



2.4

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:46)

om véardepappersfonder

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (2004:46) om virdepappersfonder!
dels att 1 kap. 6 d § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas en ny paragraf, 5 kap. 26 §, och ndrmast fore
5 kap. 26 § en ny rubrik av foljande lydelse.

Lydelse enligt SFS 2019:540

Foreslagen lydelse

1 kap.
6d§

For den forvaltning av en vérde-
pappersfond som ett forvaltnings-
bolag utfor efter att ha fatt tillstdnd
enligt 6 b § géller 2 kap. 15 c §,
3 kap., 4 kap. 1-3 och 8-28 §§,
Skap. 1 och 3-25 §§, 5a kap.,
8 kap. och 9 kap. Det som anges dér
om fondbolag ska i stéllet gélla for-
valtningsbolaget.

For den forvaltning av en vérde-
pappersfond som ett forvaltnings-
bolag utfor efter att ha fatt tillstdnd
enligt 6 b § géller 2 kap. 15 ¢ §,
3 kap., 4 kap. 1-3 och 8-28 §§,
Skap. 1 och 3-26 §§, 5a kap.,
8 kap. och 9 kap. Det som anges dir
om fondbolag ska i stéllet gélla for-
valtningsbolaget.

Vid sadan forvaltning som avses i forsta stycket ska det som anges i

9 kap. 1 § forsta stycket 1 i stéllet avse fall nédr forvaltningsbolagets till-
stand aterkallats av behdrig myndighet 1 bolagets hemland eller Finans-
inspektionen enligt 12 kap. 15 § tredje stycket beslutat att bolaget inte

langre far forvalta en viardepappersfond.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2013:563.

Investeringar i
viirdepapperiseringspositioner

26§

Om ett fondbolag exponeras for
en vdrdepapperisering som inte
ldngre uppfyller de krav som anges
i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/2402 av den
12 december 2017 om ett allmdint
ramverk for vdrdepapperisering
och om inrdttande av ett sdrskilt
ramverk for enkel, transparent och
standardiserad  virdepapperise-
ring samt om dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG  och
2011/61/EU och forordningarna
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(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr
648/2012, ska fondbolaget agera
och vidta korrigeringsdtgdrder i de
berorda fondandelsdgarnas
intresse, ndr det dr ldmpligt.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.



2.5 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Hirigenom foreskrivs' i friga om lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden att punkt 2 i ikrafttradande- och 6vergangsbestimmelserna till
lagen (2015:960) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Wuvarande lydelse

2. Bestimmelsen i 16 kap. 4 a §
tillimpas pa ars- och koncernredo-
visningar som ska offentliggoras
ndrmast efter den 31 december
2019.

Foreslagen lydelse

2. Bestimmelsen i 16 kap. 4a §
tillimpas pa ars- och koncernredo-
visningar som avser rdkenskapsdr
som inleds den 1 januari 2020 eller
senare.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2020.

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december 2004 om
harmonisering av insynskraven angaende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad och om andring av direktiv 2001/34/EG, i
lydelsen enligt Europaparlamentets och radets direktiv 2013/50/EU.
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2.6 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs i friga om lagen (2013:561) om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder

dels att 5 kap. 13 § ska ha f6ljande lydelse,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 8 kap. 3 a §, och ndrmast fore
8 kap. 3 a § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
13 §!

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inréttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjanster i
Sverige frén det land dér forvaltaren ar etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstand enligt 11 §, och

2. sddana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 12 §, savitt
giéller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra
stycket.

I friga om verksamhet som drivs I friga om verksamhet som drivs
genom filial hér i landet ska d&ven genom filial hér i landet ska &dven
8kap. 1, la, 19-21 och 23§§ 8kap.1,1a,3qa 19-21 och 23 §§
tillimpas. tillimpas.

Vid en planerad eller redan genomford, oplanerad vésentlig dndring av
nagot som har angetts i en ansdkan om tillstand ska 9 § tillimpas.

8 kap.

Investeringar i
virdepapperiseringspositioner

3ayg

Om en AIF-forvaltare exponeras
for en virdepapperisering som inte
ldngre uppfyller de krav som anges
i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/2402 av den
12 december 2017 om ett allmdint
ramverk for virdepapperisering
och om inrdttande av ett sdrskilt
ramverk for enkel, transparent och
standardiserad  virdepapperise-
ring samt om dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG  och

! Senaste lydelse 2017:701.



2011/61/EU och forordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr
648/2012, ska AIF-forvaltaren
agera och vidta korrigerings-
dtgdrder i de berorda alternativa
investeringsfondernas investerares
intresse, ndr det dr limpligt.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.
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2.7 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2017:702)
om andring 1 lagen (2014:797) om dndring 1
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 5 kap. 13 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder i stéllet for lydelsen enligt lagen (2017:702)
om dndring i lagen (2014:797) om é&ndring i lagen om fOrvaltare av
alternativa investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2017:702 Foéreslagen lydelse

5 kap.
13§

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjénster i
Sverige fran det land dér forvaltaren ar etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet 1 Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstdnd enligt 11 §, och

2. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 12 §, savitt
géller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra
stycket.

I fraga om verksamhet som drivs I fraga om verksamhet som drivs
genom filial hér i landet ska dven genom filial hédr i landet ska dven
8kap. 1, la, 19-21 och 238§ S8kap.1,1a,3a 19-21 och 23 §§
tillimpas. tillimpas.

Vid en planerad eller en redan genomford, oplanerad vésentlig &ndring
av nagot som har angetts i en ansdékan om tillstand enligt 10, 11 eller 12 §
ska 9 § tillimpas.



2.8 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2017:703)
om andring 1 lagen (2014:798) om &ndring 1
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs att 5 kap. 13 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder i stéllet for lydelsen enligt lagen (2017:703)
om &andring i lagen (2014:798) om é&ndring i lagen om fOrvaltare av
alternativa investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2017:703 Foéreslagen lydelse

5 kap.
13§

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjénster i
Sverige fran det land dér forvaltaren ar etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet 1 Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1. sadana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstand enligt 11 §, och

2. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 12 §, savitt
géller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra
stycket.

I fraga om verksamhet som drivs I fraga om verksamhet som drivs
genom filial hér i landet ska dven genom filial hédr i landet ska dven
8kap. 1, 1a, 19-21 och 238§ S8kap.1,1a,3a 19-21 och 23 §§
tillimpas. tillimpas.
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3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentet och rédet utfardade i december 2017 férordning (EU)
2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmént ramverk for vérde-
papperisering och om inréttande av ett sérskilt ramverk for enkel, trans-
parent och standardiserad vérdepapperisering samt om dndring av
direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012, i det foljande bendmnd forord-
ningen om vardepapperisering. Férordningen tradde i kraft den 17 januari
2018 och merparten av bestimmelserna i forordningen ska tillimpas
fr.o.m. den 1 januari 2019. I férordningen finns dvergangsbestimmelser
for vardepapperiseringar dir vardepapper har emitterats fore den 1 januari
2019. Forordningen finns i bilaga 1.

Under forhandlingarna om forordningen har en faktapromemoria
upprittats inom Regeringskansliet och Overlimnats till riksdagen
(2015/16:FPM11).

Forordningen forutsétter att vissa nationella atgirder vidtas. I proposi-
tionen Provning av drenden enligt EU:s forordning om vardepapperisering
och volatilitetsjustering for forsakringsforetag (prop. 2018/19:7) forslogs,
som ett forsta steg, en ny lag med kompletterande bestimmelser till férord-
ningen. Lagen (2018:1981) med kompletterande bestimmelser till EU:s
forordning om viardepapperisering borjade gilla den 1 januari 2019 och
innehéller de bestimmelser som beddémdes nodvéindiga for att forord-
ningen skulle kunna tillimpas i Sverige fr.o.m. det datumet. Dessa bestim-
melser syftar frdmst till att Finansinspektionen som behdrig myndighet
enligt forordningen ska kunna préva ansokningar enligt férordningen. For-
ordningen forutsitter dven att vissa ytterligare nationella atgarder vidtas.

I promemorian Kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om
véardepapperisering, i det foljande bendmnd promemorian, som har tagits
fram inom Finansdepartementet, foreslas att lagen (2018:1981) med
kompletterande bestdmmelser till EU:s forordning om vardepapperisering
ska upphévas och ersittas med en ny lag med samma rubrik. Den nya lagen
innehéller de bestimmelser som 4r nddviandiga for att komplettera
forordningen. I promemorian foreslas dven nigra andra lagéndringar som
ar nodvéandiga med anledning av forordningen. En sammanfattning av
promemorian finns i bilaga 2. Promemorians lagforslag finns i bilaga 3.
Promemorian har remissbehandlats. En forteckning Over remissinstans-
erna finns i bilaga 4. Remissvaren finns tillgingliga pa regeringens webb-
plats (www.regeringen.se) och i Finansdepartementet (Fi2019/00754/V).
Ett utkast till lagradsremiss har beretts under hand med Kronofogde-
myndigheten.

I promemorian Andring av tidpunkten for forsta tillimpning av kravet
att upprétta ars- och koncernredovisning i enhetligt elektroniskt format,
som har tagits fram inom Finansdepartementet, foreslds en &dndring som
ror forsta tillimpning av en bestdimmelse i lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden. Den aktuella bestimmelsen, som dnnu inte har trétt
i kraft, innebér att svenska emittenter vars dverlatbara virdepapper ar upp-
tagna till handel pé en reglerad marknad i Sverige ska uppritta ars- och
koncernredovisningen i ett format som mdjliggér enhetlig elektronisk
rapportering. Kraven ska enligt en nuvarande ikrafttridande- och Gver-



géngsbestimmelser tillimpas pa é&rs- och koncernredovisningar som ska
offentliggdras nirmast efter den 31 december 2019. Andringen innebir att
kravet i stillet ska tillimpas pa ars- och koncernredovisningar som avser
rakenskapsér som inleds den 1 januari 2020 eller senare. En sammanfatt-
ning av promemorian finns i bilaga 7. Promemorians lagforslag finns i
bilaga 8. Promemorian har remissbehandlats. En forteckning 6ver remiss-
instanserna finns i bilaga 9. Remissvaren finns tillgdngliga pa regeringens
webbplats  (www.regeringen.se) och i  Finansdepartementet
(Fi2019/03159/V).

Lagrddet

Regeringen beslutade den 26 september 2019 att inhdmta lagradets
yttrande over de lagforslag som finns i bilaga 5. Lagradet lamnade for-
slagen utan erinran. Lagradets yttrande finns 1 bilaga 6. 1 férhallande till
lagradsremissen gors vissa sprakliga och redaktionella &ndringar.

Regeringen bedomer att den foreslagna dndringen i lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden (avsnitt 2.5) &r forfattningstekniskt och dven i 6v-
rigt av sadan beskaffenhet att Lagradets horande skulle sakna betydelse.
Lagradets yttrande over det forslaget har darfor inte inhdmtats.

4 EU:s forordning om vardepapperisering

4.1 Bakgrund

Brister pa vérdepapperiseringsmarknaden, sdsom alltfor stor skuldsétt-
ningsgrad, icke-transparenta och komplexa strukturer och en automatisk
tillit till externa kreditvarderingar, utgjorde under finanskrisen 2007 ett
betydande hot mot det finansiella systemets integritet. Utebliven eller
underméligt genomford s.k. due diligence (legal, finansiell och affdrs-
méissig granskning av en verksamhet) var en av flera brister som for-
anledde finanskrisen och medforde att vérdepapperiseringsmarknaden
stannade av (skdlen 1 och 2 i Europaparlamentets och radets forordning
(EU) 2017/2401 av den 12 december 2017 om éndring av férordning (EU)
nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag).
Efter finanskrisen togs flera initiativ, bl.a. av Europeiska kommissionen,
Europeiska Bankmyndigheten (Eba), Baselkommittén for banktillsyn
(BCBS) och Internationella organisationen for virdepapperstillsyn
(IOSCO) for att starka fortroendet for vardepapperiseringsmarknaden.
Virdepapperisering var bl.a. en central del i kommissionens gronbok
2012 om skuggbanksektorn (se faktapromemoria 2011/12:FPM136),
kommissionens gronbok 2013 om l&ngsiktig finansiering av den europe-
iska ekonomin (se faktapromemoria 2012/13:FPM93) samt kommissio-
nens gronbok 2015 om bildandet av en kapitalmarknadsunion (se fakta-
promemoria 2014/15:FPM21). Aven i kommissionens meddelande om
langsiktig finansiering av den europeiska ekonomin 2014 (COM
[2014]168) samt i meddelande samma ar om en investeringsplan for
Europa (se faktapromemoria 2014/15:FPM13) anges att vardepapperise-
ring som anvéands pa rétt sitt kan avlasta banker, forbdttra den europeiska

Prop. 2019/20:37

23



Prop. 2019/20:37

24

finansmarknadens effektivitet och bidra till realekonomin. Mot denna
bakgrund genomforde kommissionen i februari 2015 en offentlig konsul-
tation om enkel, transparent och standardiserad véardepapperisering (STS-
virdepapperisering).

Mycket arbete har gjorts pa internationell niva och pa unionsniva for att
identifiera STS-vérdepapperisering. I kommissionens delegerade for-
ordningar (EU) 2015/35 av den 10 oktober 2014 om komplettering av
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG om upptagande och
utdvande av forsdkrings- och aterforsakringsverksamhet (Solvens II) och
(EU) 2015/61 av den 10 oktober 2014 om komplettering av Europaparla-
mentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 nér det géller likviditets-
tackningskravet for kreditinstitut anges kriterier for STS-vardepapperise-
ring for sérskilda &andamal som omfattas av en mer riskkénslig tillsyn.

I december 2014 offentliggjorde BCBS ett dokument om &ndringar av
ramverket for virdepapperisering (Revisions to the securitisation frame-
work), det s.k. Baselramverket, dir olika dndringar av de lagstadgade
kapitalkraven for virdepapperiseringar faststilldes i syfte att specifikt
komma till rdtta med de brister som blev uppenbara under finanskrisen.
BCBS och I0SCO antog i juli 2015 kriterier for identifiering av enkel,
transparent och jamforbar vardepapperisering inom ramen for kapitalkrav
for vardepapperiseringar. I juli 2016 offentliggjorde BCBS en uppdaterad
standard for kapitalkrav for viardepapperiseringsexponeringar, inbegripet
kapitalkrav for “enkla, transparenta och jamforbara” vérdepapperise-
ringar. Med utgangspunkt i dessa kriterier och ett yttrande fran Eba i juli
2015 om ett europeiskt ramverk for kvalificerade véardepapperiseringar
(Opinion on a European framework for Qualifying securitisation), har det
varit nddvandigt att faststilla en allmédn och sektorsdvergripande defini-
tion av STS-vdrdepapperisering (se skélen 17 och 19 i férordningen om
virdepapperisering).

Europeiska unionens rad konstaterade i slutsatser den 16 juni 2015 att
vardepapperisering kan utgora en effektiv mekanism for att 6verfora risk
fran kreditinstitut till andra aktorer, vilket 6kar de forras utlaningskapacitet
och de senares mojlighet att kanalisera medel till foretags rorelsekapital.
Rédet uppmanade ocksd kommissionen att, som en prioriterad &tgérd
senast i slutet av 2015, foresla ett ramverk for STS-vardepapperisering pa
grundval av de manga pagéende initiativen pa europeisk och internationell
niva.

Kommissionen presenterade i september 2015 ett forslag till en forord-
ning om vérdepapperisering, som utgick fran det arbete som i1 huvudsak
utforts av Eba, BCBS och IOSCO i dessa fragor. Europaparlamentet och
radet antog i slutet av december 2017 forordningen om vérdepapperi-
sering. Forordningen tridde i kraft den 17 januari 2018 och ska tillimpas
fr.o.m. den 1 januari 2019. Vid samma tidpunkt antog Europaparlamentet
och radet dven forordning (EU) 2017/2401 om &ndring av férordning (EU)
nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag.
Den férordningen innebdr bl.a. att STS-vardepapperiseringar kan omfattas
av lagre kapitalkrav &n andra vérdepapperiseringar.



4.2 EU-forordningens innehall
4.2.1 Syfte och tillimpningsomrade

I férordningen om véardepapperisering anges att virdepapperisering inne-
fattar transaktioner som gor det mojligt for en langivare eller en borgendr,
oftast ett kreditinstitut eller ett bolag, att refinansiera en uppsittning lan,
exponeringar eller fordringar som t.ex. bostadslan, konsumentlén eller
kundfordringar, genom att omvandla dem till 6verlatbara vardepapper
(skédl 1). Vérdepapperiseringen sker genom att langivaren véljer ut en
portf6lj av sin utldning, ompaketerar och sammanfor 1&nen i olika riskkate-
gorier (s.k. trancher) riktade till olika typer av investerare. Investerarna far
dérmed tillgéng till placeringar i lan och andra exponeringar som de
normalt inte skulle ha direkt tillgang till. Avkastningen till investerarna
kommer frén de kassafldden som genereras av de underliggande 1anen.

Syftet med forordningen &r att faststilla ett allmédnt ramverk for vérde-
papperisering och att skapa ett sérskilt ramverk for STS-virdepapperi-
sering (skél 46 och artikel 1). Forordningen ér tillimplig pa aktorer som
pa olika satt deltar i vardepapperisering och tillampningsomradet omfattar
institutionella investerare, originatorer, medverkande institut, ursprung-
liga langivare och specialforetag for vérdepapperisering (artikel 1).
I forordningen finns dven bestimmelser om tredje parts kontroll av att
STS-kriterierna &r uppfyllda (artikel 28).

4.2.2 Termer och uttryck i forordningen

Forordningen om virdepapperisering innehaller flera definitioner av ter-
mer och uttryck som anvénds i férordningen (artikel 2). Nedan beskrivs
nagra av de mest centrala definitionerna.

Virdepapperisering, atervirdepapperisering, trancher och
virdepapperiseringsregister

Virdepapperisering definieras i forordningen om virdepapperisering
(artikel 2.1) som en transaktion eller ett program varigenom den kreditrisk
som &r férenad med en exponering eller en grupp av exponeringar delas
upp 1 trancher som har samtliga f6ljande egenskaper:

a) Betalningarna inom ramen for transaktionen eller programmet &r
beroende av utvecklingen av exponeringen eller gruppen av exponeringar.

b) Prioriteringen av trancherna avgor hur forluster fordelas under den tid
transaktionen eller programmet pagér.

c¢) Transaktionen eller programmet skapar inte exponeringar som har
alla de egenskaper som fortecknas i artikel 147.8 i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav
for kreditinstitut och virdepappersforetag och om éndring av forordning
(EU) nr 648/2012 (tillsynsforordningen).

Med syntetisk virdepapperisering avses enligt forordningen om vérde-
papperisering en vérdepapperisering vid vilken riskoverforingen uppnas
genom anvindning av kreditderivat eller garantier och de exponeringar
som virdepapperiseras forblir exponeringar for originatorn (artikel 2.10).
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Med atervirdepapperisering avses en virdepapperisering ddr minst en
av de underliggande exponeringarna dr en vérdepapperiseringsposition
(artikel 2.4).

Med trancher avses ett genom avtal faststillt segment av den kreditrisk
som &r forenad med en exponering eller en grupp av exponeringar dér en
position i segmentet medfor storre eller mindre risk for kreditforlust &n en
position pa samma belopp 1 ett annat segment, utan beaktande av kredit-
riskskydd som tredje parter ger direkt till innehavarna av positioner i
segmentet eller i andra segment (artikel 2.6).

Ett virdepapperiseringsregister definieras i1 forordningen som en
juridisk person som centralt samlar in och registerfor uppgifter om vérde-
papperiseringar (artikel 2.23). Virdepapperiseringsregister ska registreras
hos Esma (artikel 10). For registrering ska ett virdepapperiseringsregister
vara en i unionen etablerad juridisk person och bl.a. uppfylla samma krav
som giller for transaktionsregister enligt Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister, i det foljande bendmnd forordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister. Kraven
géller bl.a. verksamhetens organisation och systemens tillforlitlighet
(artikel 10.2 i férordningen om vardepapperisering). Registreringen av ett
vardepapperiseringsregister har verkan inom hela unionen (artikel 10.3 i
samma forordning).

Originator, medverkande institut och specialforetag for
virdepapperisering
Originator definieras i forordningen om vérdepapperisering som en enhet
som sjdlv eller via anknutna enheter, direkt eller indirekt, var part i det
ursprungliga avtal som gav upphov till de forpliktelser eller potentiella
forpliktelser for gidldeniren eller den potentiella géldendren som ligger till
grund for de exponeringar som vérdepapperiserats (artikel 2.3 a). Origi-
nator kan dven vara en enhet som forvérvar tredje parts exponeringar for
sin egen rakning och darefter vardepapperiserar dem (artikel 2.3 b).

Medverkande institut eller sponsor &r enligt definitionen i férordningen
(artikel 2.5) ett kreditinstitut eller ett virdepappersforetag, som inte &r en
originator, som

a) uppréttar och forvaltar ett program for tillgdngsbaserade certifikat
eller annan vérdepapperisering som forvéirvar exponeringar fran tredje
part, eller

b) upprittar ett program for tillgdngsbaserade certifikat eller annan
véardepapperisering som forvérvar exponeringar fran tredje part och dele-
gerar den 16pande aktiva portfoljforvaltning som omfattas av virdepapper-
iseringen till en enhet som dr auktoriserad att bedriva sadan verksamhet.

Specialforetag for viardepapperisering definieras i férordningen som ett
bolag, en trust eller en annan enhet, som inte &r en originator eller ett
medverkande institut och som inrédttats for att genomfora en eller flera
vardepapperiseringar vars verksamhet inte gar utdver vad som &r lampligt
for att uppné detta mal och vars struktur &r utformad for att avskilja dess
forpliktelser fran originatorns forpliktelser (artikel 2.2).



Ursprungliga langivare och investerare

Ursprunglig langivare definieras i forordningen om vérdepapperisering
som en enhet som, sjélv eller via anknutna enheter, direkt eller indirekt
ingick det ursprungliga avtal som gav upphov till de forpliktelser eller
potentiella forpliktelser for géldenéren, eller den potentiella gédldendren,
som ger upphov till de exponeringar som vardepapperiserats (artikel 2.20).

En investerare definieras i forordningen som en fysisk eller juridisk
person som innehar en vérdepapperiseringsposition (artikel 2.11). I for-
ordningen finns &ven en definition av institutionell investerare som
omfattar en rad olika subjekt som omfattas av EU-réttsliga harmonise-
ringsdtgirder, ndrmare bestdmt forsdkringsforetag och aterforsakrings-
foretag, tjanstepensionsinstitut, forvaltare av alternativa investerings-
fonder (AIF-forvaltare), forvaltningsbolag for ett foretag for kollektiva
investeringar i 6verlatbara véardepapper (fondforetag), kreditinstitut och
vérdepappersforetag (artikel 2.12).

4.2.3 Allménna krav for vardepapperisering

Forordningen om virdepapperisering innehaller vissa bestimmelser som
ar tillampliga pa alla vardepapperiseringar. Dessa omfattar begréansningar
i forséljning av virdepapperiseringar till icke-professionella kunder
(artikel 3) samt regler om att specialforetag for vardepapperisering inte far
vara etablerade 1 vissa tredjelédnder (artikel 4). Férordningen stéller upp
krav péd att institutionella investerare som inte &r originatorer, med-
verkande institut eller ursprungliga ldngivare fore placering i en vérde-
papperiseringsposition, dvs. en exponering mot en virdepapperisering
(artikel 2.19), ska genomfora en due diligence for att kunna beddma
kreditvirdighet (artikel 5). Mot bakgrund av de krav pa due diligence som
stills upp i forordningen ska ett vdrdepapperiseringsregister, dvs. en
juridisk person som centralt samlar in och registerfor uppgifter om virde-
papperiseringar (artikel 2.23), registreras hos Europeiska virdepappers-
och marknadsmyndigheten (Esma). Esma har tillsyn &ver vardepapperi-
seringsregister och ska samarbeta med behdriga myndigheter fore
registrering och vid utvidgning av registrering av ett vardepapperiserings-
register (se vidare avsnitt 4.2.5). Férordningen aldgger vidare originatorer,
medverkande institut och specialforetag for vérdepapperisering viss
informationsskyldighet (artikel 7).

I forordningen finns &ven krav pa att originatorn, det medverkande
institutet eller den ursprungliga ldngivaren ska behdlla ett betydande
intresse 1 virdepapperiseringens underliggande exponeringar (artikel 6).
Forordningen stéller upp vissa kriterier for kreditgivning som originatorer,
medverkande institut och ursprungliga langivare ska tillimpa pa expone-
ringar som ska virdepapperiseras (artikel 9). I férordningen finns dven ett
forbud mot atervirdepapperisering med mojlighet for den behoriga
myndigheten att i vissa i férordningen ndrmare angivna fall bevilja undan-
tag fran forbudet (artikel 8).
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4.2.4 STS-virdepapperisering

Forordningen om vérdepapperisering anger vissa krav som originatorer,
medverkande institut och specialforetag for viardepapperisering ska upp-
fylla for att f4 anvinda beteckningen ”STS” (artiklarna 18-26). Origina-
torer och medverkande institut ska gemensamt underritta Esma om de
uppfyller kraven for att f4 anvénda beteckningen STS (artikel 27).

Originatorer, medverkande institut och specialféretag for vardepapperi-
sering far dven anlita en tredje part som har beviljats tillstdnd av behorig
myndighet for att bedéma om vérdepapperiseringen uppfyller STS-
kriterierna (artikel 28). I férordningen anges att anlitandet av en tredje part
inte innebdr att det yttersta juridiska ansvaret for att anmila och behandla
en vérdepapperisering som en STS-virdepapperisering upphor att vila pa
originatorer, medverkande institut och institutionella investerare (skil 34).

Enligt forordningen ska Esma pa sin officiella webbplats fora en for-
teckning over alla virdepapperiseringar dér originatorerna eller de med-
verkande instituten har anmalt till Esma att de uppfyller kraven for att
betecknas som ”STS”. Enligt forordningen bor det dven anges om upp-
fyllandet av STS-kriterierna intygades av tredje part (skél 34). Esma ska
omedelbart ldgga till varje vardepapperisering som anméls till forteck-
ningen och ska uppdatera forteckningen om véardepapperiseringen, till
foljd av ett beslut fran en behorig myndighet eller en anmélan fran origi-
natorn eller det medverkande institutet, inte langre &r att anse som STS.
Om den behodriga myndigheten har pafort administrativa sanktioner i
enlighet med forordningen ska den omedelbart underritta Esma om detta
och Esma ska da omedelbart ange i forteckningen att en behorig myndig-
het har p&fort administrativa sanktioner med avseende pa den berdrda
virdepapperiseringen (artikel 27.5).

4.2.5 Tillsyn m.m.
Esmas tillsyn over virdepapperiseringsregister

Enligt férordningen om vardepapperisering beslutar Esma om registrering
av virdepapperiseringsregister och far ta ut tillsynsavgifter av dessa (artik-
larna 12 och 16).

Esma ska utova tillsyn Over rapporteringen till vardepapperiserings-
register i samrad med behdriga myndigheter (jfr artikel 14.1 i férordningen
om vérdepapperisering med hénvisning till artikel 73 i forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister).

Esma fér for fullgdrande av sitt uppdrag begéra in information samt gora
allménna utredningar och platskontroller (artikel 14.1 i férordningen om
vardepapperisering med hanvisning till artiklarna 61-64 i férordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister). Esma far
dock inte kriva rojande av information eller handlingar som omfattas av
tystnadsplikt (artikel 14.2 i férordningen om virdepapperisering). Esma
har befogenhet att, efter hérande av berdrda parter, besluta om avgifter och
viten vid dvertrddelse av bestimmelserna om virdepapperiseringsregister
i forordningen om vérdepapperisering. Esmas beslut om avgifter och viten
ska 1 regel offentliggdras. Besluten ska vara verkstdllbara i medlems-
staterna enligt deras civilprocessrittsliga regler (artikel 14.1 i forord-



ningen om vérdepapperisering med hinvisning till artiklarna 65—-68 och 73
i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register). Om Esma efter utredning finner att ett virdepapperiserings-
register overtritt ndgon av bestimmelserna ska Esma besluta att kriva att
vérdepapperiseringsregistret upphér med Overtriadelsen, dldgga avgifter,
utfirda offentliga underréttelser eller, som en sista utvig, aterkalla regist-
reringen av vardepapperiseringsregistret (artikel 14.1 i forordningen om
vardepapperisering med hanvisning till artikel 73 i forordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister).

Om det dr nodvéndigt far Esma delegera vissa specifika tillsynsatgirder
till behdriga myndigheter i en medlemsstat (artikel 14.1 i férordningen om
vardepapperisering med hénvisning till artikel 74 i férordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister).

Det aligger Esma att ta fram forslag till tekniska standarder om bl.a.
registreringen av viardepapperiseringsregister och tillgéng till insamlade
uppgifter. De tekniska standarderna antas dérefter av kommissionen (artik-
larna 10.7, 10.8 och 17.2).

Den behdriga myndigheten och dess befogenheter

Den behoriga myndigheten ska prova ansdkningar om undantag fran
forbudet om atervéardepapperisering i forordningen om vérdepapperisering
(artikel 8.2). Den behdriga myndigheten ska dven prova ansdkningar frén
tredje part att bedoma om vérdepapperiseringar uppfyller de STS-kriterier
som stélls upp i forordningen (artikel 28.1).

Utover de provningar av ansokningar som den behdriga myndigheten
ska gora har myndigheten ett omfattande ansvar for tillsyn 6ver de subjekt
som deltar i viardepapperisering (artikel 30).

For 6vervakning av de krav avseende due diligence, behéllande av risk,
transparens, kriterier for kreditgivning samt forbudet mot Aatervérde-
papperisering som stélls upp i forordningen (artiklarna 5-9) ska de
behoriga myndigheterna vara de som har utsetts i enlighet med vissa EU-
rittsakter (artikel 29.1-29.3). For svensk del dr det Finansinspektionen
som dr behorig myndighet i samtliga fall. Varje medlemsstat ska dessutom
utse en behdrig myndighet som ansvarar for att utova tillsyn over att de
originatorer, ursprungliga ldngivare och specialforetag for vardepapperi-
sering som &r etablerade i unionen men som inte omfattas av de EU-rétts-
akter som rdknas upp i forordningen, fullgdr sina skyldigheter enligt for-
ordningen om virdepapperisering (artikel 29.4).

Varje medlemsstat ska enligt forordningen (artikel 29.5) ocksé utse en
behorig myndighet som ska utdva tillsyn dels dver att originatorer, med-
verkande institut och specialforetag for vidrdepapperisering uppfyller
kraven for att fi anvénda beteckningen ”STS” (artiklarna 18-27), dels
over att tredje parter uppfyller kraven for tillstand for att bedoma att varde-
papperiseringar uppfyller STS-kriterierna (artikel 28).

Varje medlemsstat ska sikerstélla att den behoriga myndigheten har de
tillsyns- och utredningsbefogenheter som krévs for att den ska kunna full-
gora sina uppgifter enligt forordningen (artikel 30.1). Den behodriga myn-
digheten ska ha mgjlighet att besluta om administrativa sanktioner, sdsom
sanktionsavgifter, vid 6vertrddelser av forordningen (artikel 32). I férord-
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ningen fastslds ocksa skyldigheter for de behdriga myndigheterna att
samarbeta och utbyta information sinsemellan och med Esma (artikel 36).

I det kapitel i forordningen som bl.a. géller utseende av behoriga myn-
digheter, de behoriga myndigheternas befogenheter samt sanktioner och
avhjélpande atgirder som de behoériga myndigheterna ska ha befogenhet
att tillimpa &r bestimmelserna utformade pa olika sitt (kapitel 5, artik-
larna 29-37). Som anges ovan finns det bestimmelser som hanvisar till de
behdriga myndigheter som medlemsstaterna har utsett enligt andra EU-
rittsakter som riknas upp i forordningen och de befogenheter som de
behdriga myndigheterna ska ha enligt de réttsakterna (artikel 29.1, se
vidare avsnitt 7.3). Det finns dven bestimmelser som ocksd ar direkt
tillimpliga men dér det anges att de behdriga myndigheter som medlems-
staterna har utsett enligt andra EU-réttsakter ska utdva tillsyn 6ver att vissa
bestimmelser i forordningen f6ljs men att det ska ske med de befogenheter
som medlemsstaterna dtminstone ska ge de behdriga myndigheter som
utses enligt forordningen (artikel 29.2 och 29.3 jamford med artik-
larna 30.1, 32.1 och 32.2). Det finns dessutom bestdmmelser enligt vilka
medlemsstaterna ska utse behoriga myndigheter enligt férordningen och
ge dessa myndigheter dtminstone de befogenheter som anges i forord-
ningen (artikel 29.4 och 29.5 jamford med artiklarna 30.1, 32.1 och 32.2).
I forordningen fortydligas att kravet pa att medlemsstaterna ska utse
behdriga myndigheter (artikel 29.5) inte ska tillimpas for vissa enheter
som inte dr att anse som originatorer, medverkande institut eller special-
foretag for virdepapperisering (artikel 29.6).

43 Det fortsatta arbetet inom EU

Enligt férordningen om vardepapperisering ska Eba, Esma och Europeiska
forsdkrings- och tjanstepensionsmyndigheten (Eiopa), i vissa fall i nira
samarbete med varandra, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn
och genomforande pa ett antal omrdden och dverlimna dessa forslag till
kommissionen. Forslag till siddana tekniska standarder publiceras pa
myndigheternas webbplatser. Kommissionen har enligt forordningen
befogenhet att anta sddana tekniska standarder (artiklarna 6-8, 10, 17, 20,
24,27, 28 och 36). Vidare ska Eba, i ndra samarbete med Esma och Eiopa,
anta riktlinjer och rekommendationer om harmoniserad tolkning och
tillampning av flera krav enligt forordningen (artiklarna 19.2 och 23.3).
Hittills har en sddan delegerade akt och tva riktlinjer antagits (kommis-
sionens delegerade forordning (EU) 2019/885 av den 5 februari 2019 om
komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU)
2017/2402 vad giller tekniska tillsynsstandarder for specificering av den
information som ska tillhandahallas en behdrig myndighet vid en tredje
parts ansokan om tillstdind att bedoma uppfyllandet av STS-kriterierna
respektive Ebas riktlinjer om STS-kriterier for ABCP-vardepapperisering
[EBA/GL/2018/08] och Ebas riktlinjer om tolkning av STS-kriterier vid
vérdepapperiseringar som inte &r ABCP [EBA/GL/2018/09]).
Kommissionen har enligt forordningen befogenhet att anta en delegerad
akt for att komplettera forordningens bestimmelse om att Esma har rétt att
ta ut en ansékningsavgift av viardepapperiseringsregister som ansdker om
att bli registrerade. Kommissionen ska ytterligare specificera avgifternas



art, 1 vilka fall avgifter ska betalas, hur stora avgiftsbeloppen ska vara och
hur de ska betalas (artikel 16.2).

Enligt forordningen ska Europeiska systemriskndmnden (ESRB) inom
granserna for sitt uppdrag ansvara for makrotillsyn av unionens vérde-
papperiseringsmarknad. ESRB ska, nidr ndmnden anser det nodvandigt,
dock senast vart tredje ér, i samarbete med Eba offentliggdra en rapport
om hur den finansiella stabiliteten paverkas av viardepapperiseringsmark-
naden. Om visentliga risker uppticks ska ESRB utfirda varningar till
kommissionen, de europeiska tillsynsmyndigheterna och medlemsstaterna
och vid behov utfirda rekommendationer om korrigerande atgarder med
anledning av dessa risker (artikel 31).

Enligt forordningen ska det dven inrdttas en sirskild vérdepapperi-
seringskommitté inom ramen for den gemensamma kommittén for de
europeiska tillsynsmyndigheterna. Inom denna kommitté ska de behoriga
myndigheterna bedriva ett nira samarbete for att uppfylla sina skyldig-
heter (artikel 36.3). Kommittén ska senast den 1 januari 2021, och dérefter
vart tredje ar, offentliggéra en rapport om bl.a. genomforandet av STS-
kraven. Rapporten ska bl.a. innehalla en bedomning av de atgérder som de
behoriga myndigheterna har vidtagit, av vésentliga risker och nya sarbar-
heter som kan ha uppstétt och av marknadsaktorernas atgarder for att ytter-
ligare standardisera vardepapperiseringsdokumentationen (artikel 44).

Eba ska senast den 2 juli 2019, i ndra samarbete med Esma och Eiopa,
offentliggora en rapport om mdjligheten att inrétta ett sarskilt ramverk for
enkel, transparent och standardiserad syntetisk virdepapperisering,
begrinsad till syntetisk virdepapperisering i balansrikningen. Rapporten
har dock inte dnnu offentliggjorts. Kommissionen ska sedan pa grundval
av denna rapport, senast den 2 januari 2020, ldgga fram en rapport till
Europaparlamentet och raddet om inréttande av ett sérskilt ramverk for
enkel, transparent och standardiserad vérdepapperisering, begrinsad till
syntetisk vardepapperisering i balansrakningen, om ldmpligt tillsammans
med ett lagstiftningsforslag (artikel 45).

Kommissionen ska senast den 1 januari 2022 ldgga fram en rapport for
Europaparlamentet och radet om hur férordningen om vérdepapperisering
fungerar, vid behov atfoljd av ett lagstiftningsforslag (artikel 46).

5 Allménna utgéngspunkter

5.1 En ny lag

Regeringens forslag: De bestimmelser som dr nddvandiga till foljd av
EU:s forordning om vérdepapperisering ska inforas i en ny lag med
kompletterande bestaimmelser till EU:s forordning om vérdepapperi-
sering. Den nuvarande lagen med samma rubrik ska upphévas.

Bestdmmelsen i den nuvarande lagen om att Finansinspektionen ar
behorig myndighet enligt EU-forordningen ska foras over till den nya
lagen.
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Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Sveriges advokatsamfund konstaterar att
enligt forslaget ska det inforas en ny lag med kompletterande bestim-
melser till EU:s forordning om vérdepapperisering som ska ersitta den
nuvarande lagen med samma rubrik och anfor att en sddan exceptionellt
kort livstid for lagstiftning inte dr 6nskvérd och bor undvikas 1 framtiden.

Skilen for regeringens forslag: En EU-forordning &r direkt tillimplig
i varje medlemsstat. En sédan réttsakt ska inte och far inte genomforas i
nationell ritt. Nagra sérskilda atgérder for att inforliva férordningen om
vardepapperisering med svensk rétt ska darfor inte vidtas. Férordningen
forutsitter dock att vissa nationella bestimmelser infors (se avsnitten 6, 7
och 11).

I Sverige finns det i dag inte ndgon lagstiftning som ror forfarandet vid
véardepapperisering. Bestimmelserna i forordningen traffar alltsa subjekt
och verksamheter som i dag inte star under tillsyn. For att Finansinspek-
tionen ska kunna utéva de befogenheter som det i forordningen forutsétts
att den behodriga myndigheten har, krdvs det att sdrskilda bestimmelser
infors i1 svensk ratt. Eftersom det ror sig om en ny typ av reglering, bor den
tas inien ny lag.

Den 1 januari 2019 trddde lagen (2018:1981) med kompletterande
bestdmmelser till EU:s forordning om vérdepapperisering i kraft (prop.
2018/19:7, bet. 2018/19:FiU28, rskr. 2018/19:39). Lagen, som i det f6lj-
ande bendmns den nuvarande kompletteringslagen, innehéller bestim-
melser som gor det mojligt att tillimpa forordningen om vardepapperise-
ring i Sverige. I den lagen anges att Finansinspektionen ar behorig myn-
dighet enligt forordningen om vérdepapperisering (2 §). Det finns dven
bestimmelser om avgifter for provning av ansdkningar enligt forord-
ningen. Om de ytterligare bestimmelser som dr nddvéndiga med anledning
av forordningen om virdepapperisering skulle inféras i den nuvarande
lagen skulle det innebéra sa omfattande dndringar att det i stort sett skulle
bli fraga om en helt ny lag. Regeringen anser darfor, trots papekandet fran
Sveriges advokatsamfund, att en ny lag med samma rubrik i stéllet bor
inforas och den nuvarande kompletteringslagen upphivas.

Utgangspunkten for de befogenheter som Finansinspektionen ska ha
enligt den nya kompletteringslagen bor vara att de ska ligga i linje med det
som redan géller i svensk rétt enligt andra lagar pa finansmarknads-
omradet, forutsatt att detta &r forenligt med férordningen om vardepapperi-
sering och inte sérskilda skil talar emot det.

Liksom enligt den nuvarande kompletteringslagen bor Finansinspek-
tionen vara behorig myndighet enligt férordningen om vardepapperise-
ring. Bestimmelsen i den nuvarande lagen om att Finansinspektionen &r
behorig myndighet bor darfor foras over till den nya kompletteringslagen.



5.2 Hénvisningar till EU:s férordning om
virdepapperisering

Regeringens forslag: Hénvisningar till EU:s forordning om virde-
papperisering ska vara dynamiska, dvs. avse forordningen i den vid
varje tidpunkt gillande lydelsen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Hénvisningar till EU-rdttsakter kan
goras antingen statiska eller dynamiska. En statisk hdnvisning innebér att
hanvisningen avser EU-rdttsakten i en viss angiven lydelse. En dynamisk
hénvisning innebér att hdnvisningen avser EU-réttsakten i den vid varje
tidpunkt géllande lydelsen.

I nagra av de bestimmelser som foreslas i denna proposition krivs det
en hanvisning till forordningen om virdepapperisering. For att eventuella
andringar i forordningen ska fa omedelbart genomslag i den svenska lag-
stiftningen &r det lampligt att hdnvisningarna i den nya kompletterings-
lagen till forordningen ar dynamiska. Nar det géller EU-forordningar &r
det ocksa den hédnvisningsteknik regeringen ofta har anvint i senare tids
propositioner (se t.ex. prop. 2015/16:156 s. 20 f. och prop. 2016/17:22
s. 95 f).

53 Hantering av personuppgifter

Regeringens bedomning: EU:s dataskyddsforordning, lagen med
kompletterande bestdimmelser till EU:s dataskyddsforordning och
forordningen med kompletterande bestdimmelser till EU:s dataskydds-
forordning utgor tillrdcklig reglering for den personuppgiftsbehandling
som kommer att ske med anledning av EU:s forordning om vérde-
papperisering. Det behover séledes inte inforas négon ytterligare
reglering om denna behandling.

Promemorian behandlar inte fragan.

Remissinstanserna: Datainspektionen anser att det fortsatta arbetet be-
hover kompletteras med en analys kring vilka personuppgifter som
kommer att behandlas till f61jd av forslaget till ny lag med kompletterande
bestdmmelser till EU:s forordning om vérdepapperisering, om integritets-
intrangen som behandlingarna medfor &r proportionerliga och vilka
bestaimmelser (skyddsétgirder) som kan behdvas till skydd for de personer
vars personuppgifter avser att behandlas. En sddan analys ska enligt
Datainspektionen kartldgga de risker och konsekvenser som forslaget kan
innebdra for den personliga integriteten och kartliggningen ska sedan
ligga till grund for en proportionalitetsbedémning dér de skyddsatgarder
som regleras vigs in. Datainspektionen anser att analysen sammantaget
ska sékerstilla att integritetsintranget inte blir stérre &n nddvandigt utifrén
vad man vill uppna med forslaget och att behandlingen ar proportionell i
forhallande till de legitima mal som efterstrivas.
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Skilen for regeringens bedomning: Datainspektionen efterfrigar en
analys kring vilka personuppgifter som kommer att behandlas till foljd av
forslaget till ny lag med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning
om virdepapperisering, att nddvindiga skyddsatgirder identifieras och
végs in i en proportionalitetbeddmning som ska goras i syfte att sikerstilla
att integritetsintranget till foljd av forslaget inte blir storre &n nddvandigt.
Regeringen konstaterar att personuppgifter kan komma att behandlas till
foljd av forordningen om vardepapperisering. Sddan behandling kan fore-
komma séval hos de olika privata aktérer som &r involverade i en vérde-
papperisering som hos Finansinspektionen nér myndigheten utdvar sin till-
syn over att regelverket foljs. For de privata aktorernas del ska uppgifter
som dr relevanta for de underliggande lan som ingar i en vérdepapper-
isering tillgingliggoras, vilket skulle kunna inkludera personuppgifter
avseende lantagaren, t.ex. uppgifter om inkomstférhallanden (artikel 7).
Vilken information som ska tillhandahallas kommer att specificeras i
tekniska standarder for tillsyn och genomf6rande (artikel 7.3 och 7.4). De
aktuella standarderna har inte 4nnu antagits kommissionen. Finansinspek-
tionen kan dérutéver komma att behdva behandla personuppgifter som ar
nodvéndiga for tillsynen 6ver att regelverket f6ljs, t.ex. namn och kontakt-
uppgifter for ledande befattningshavare hos de aktdrer som star under dess
tillsyn. Fragan om offentliggérande av personuppgifter i samband med
Finansinspektionens beslut om sanktioner behandlas i avsnitt 7.8. I férord-
ningen om viardepapperisering erinras om att berdrda aktdrer i en vérde-
papperisering ska folja nationell ritt och unionsritt vid behandling av
personuppgifter (se artikel 7.1 sjétte stycket).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/679 av den
27 april 2016 om skydd for fysiska personer med avseende pa behandling
av personuppgifter och om det fria flodet av sddana uppgifter och om upp-
hiavande av direktiv 95/46/EG (allmin dataskyddsforordning), forkortad
EU:s dataskyddsforordning, ar tillimplig sedan den 25 maj 2018. Forord-
ningen utgor den generella regleringen for personuppgiftsbehandling inom
EU. EU:s dataskyddsforordning kompletteras i Sverige av bl.a. lagen
(2018:218) med kompletterande bestdmmelser till EU:s dataskydds-
forordning (dataskyddslagen) och forordningen (2018:219) med komplett-
erande bestimmelser till EU:s dataskyddsforordning. EU:s dataskydds-
forordning omfattar i stort sett all behandling av personuppgifter vilket
innebér att dven sddan personuppgiftsbehandling som sker i privata foretag
kan omfattas.

Nir det géller myndigheter utgdr i normalfallet deras uppdrag en réttslig
grund for behandling av personuppgifter med stod av EU:s dataskydds-
forordning, dvs. pé grundval av att uppdraget avser en uppgift av allmént
intresse (artikel 6.1 e i EU:s dataskyddsférordning). Den réttsliga grunden
for Finansinspektionens behandling av personuppgifter kommer séledes
finnas i den nya lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s for-
ordning om virdepapperisering och i EU:s dataskyddsférordning. De
behdriga myndigheternas ansvar att utova tillsyn skulle ockséa kunna ses
som en rittslig forpliktelse (artikel 6.1 ¢ i EU:s dataskyddsforordning).
For privata aktorer skulle det kunna bli friga om att behandla person-
uppgifter som &r nodvindiga for att uppfylla kraven i forordningen om
vérdepapperisering sa som de specificeras i de tekniska standarder som ska
antas av kommissionen eller med stod av samtycke fran den vars uppgifter



behandlas (artikel 6.1 a och ¢ i EU:s dataskyddsfoérordning). Regeringen
bedomer att kraven pé proportionalitet och legitimitet i EU:s dataskydds-
forordning ar uppfyllt i detta fall (artikel 6.3 i EU:s dataskyddsforordning).
Det bedoms inte bli aktuellt for vare sig berdrda privata aktorer eller
Finansinspektionen att behandla kéinsliga personuppgifter (jfr artikel 9 i
EU:s dataskyddsforordning). Mot den bakgrunden anser regeringen att
EU:s dataskyddsforordning, lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s dataskyddsforordning och forordningen med kompletterande
bestimmelser till EU:s dataskyddsforordning utgor tillracklig reglering for
den personuppgiftsbehandling som kommer att ske med anledning av den
nya kompletteringslagen och forordningen om vérdepapperisering och att
nagon ytterligare reglering om denna behandling inte behdver inforas.

6 Tillsyn

6.1 Inledning

Forordningen om virdepapperisering innehaller inte négra uttryckliga
bestimmelser om de befogenheter som de behdriga myndigheterna ska ha
for sin tillsyn over att forordningen f6ljs. I forordningen (artikel 30.1)
stdlls enbart krav pa att medlemsstaterna ska sikerstélla att de behoriga
myndigheter som utsetts enligt forordningen har de tillsynsbefogenheter
som krévs for att de ska kunna fullgora sina uppgifter enligt férordningen.

I avsnitt 6 behandlas bl.a. de utredningsbefogenheter som Finansinspek-
tionen bor ha till foljd av forordningen. Den behoriga myndigheten har
dven vissa tillsynsbefogenheter direkt pa grundval av forordningen. Den
behoriga myndigheten fér t.ex. kridva att risker som hérror fran virde-
papperiseringstransaktioner bedoms och atgirdas genom lampliga strate-
gier och forfaranden som upprittas av originatorer, medverkande institut,
specialforetag for védrdepapperisering och ursprungliga langivare
(artikel 30.3). I avsnitt 10 foreslas att ett foreldggande enligt forordningen
ska fa forenas med vite.

Utgéangspunkten for Finansinspektionens befogenheter for tillsyn dver
att forordningen om vérdepapperisering foljs bor vara att dessa ska ut-
formas pd samma sétt som i annan relevant lagstiftning pa finansmark-
nadsomradet, forutsatt att en sddan ordning &r forenlig med forordningen
och inte sérskilda skl talar emot det.

6.2 Ritt att fa tillgang till dokument, data och
information

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska, for tillsynen dver att
bestimmelserna i EU:s forordning om vérdepapperisering f6ljs, fa fore-
lagga ett foretag eller ndgon annan att tillhandahalla uppgifter, hand-
lingar eller annat. Inspektionen ska ockséa fa foreligga den som for-
véntas kunna ldmna upplysningar i saken att instélla sig till forhor pa
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tid och plats som inspektionen bestimmer. Ett foreliggande ska dock
inte fa strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.
Beslut om foreldggande ska fa férenas med vite.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Svenska Journalistfrbundet anser att det for
att paminna om géllande forhéllande uttryckligen bor framgé av den nya
lagen med kompletterande bestdmmelser till EU:s forordning om vérde-
papperisering att Finansinspektionen inte har rétt att foreldgga journalister
att lamna uppgifter i den utstriackning det skulle strida mot den grundlags-
skyddade tystnadsplikten for journalister.

Skilen for regeringens forslag: Som framgér i avsnitt 6.1 innebér for-
ordningen om vérdepapperisering att medlemsstaterna ar skyldiga att
sakerstilla att den behdriga myndigheten som har utsetts enligt forord-
ningen har de utredningsbefogenheter som krivs for att den ska kunna
fullgéra sina uppgifter enligt forordningen (artikel 30.1). For Finans-
inspektionens del finns bestimmelser om inspektionens befogenheter i
andra lagar pa finansmarknadsomradet som reglerar olika verksamheter,
t.ex. lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, lagen (2013:287) med
kompletterande bestdmmelser till EU:s forordning om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister, forkortad OTC-lagen, och
lagen (2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s marknads-
missbruksfoérordning.

Enligt forordningen ska den behoriga myndigheten utdva sina befogen-
heter i enlighet med nationella rittsliga ramar” (artikel 33.1). I och med
detta finns ett stort utrymme att beakta nationella regler om t.ex. anonymi-
tetsskydd och efterforskningsforbud (jfr prop. 2009/10:217 s. 17 f.).
Skyldigheten att tillhandahalla Finansinspektionen information begréinsas
saledes av bl.a. tryckfrihetsforordningen och yttrandefrihetsgrundlagen.
Det innebdr samtidigt att Finansinspektionen &r forhindrad att foreldgga
den som omfattas av skydd enligt tryckfrihetsforordningen eller yttrande-
frihetsgrundlagen. Eftersom det redan foljer av principen att grundlag har
foretrdde framfor vanlig lag, behover detta inte anges sirskilt (jfr prop.
2011/12:175 s. 19 och prop. 2016/17:22 s. 142). Regeringen anser darfor,
till skillnad fran Svenska Journalistférbundet, att det inte finns anledning
att erinra om det i den nya lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s forordning om vardepapperisering. I likhet med det som i dag anges
i lagen om handel med finansiella instrument (6 kap. 1 a §) och i flera
andra lagar pa finansmarknadsomréadet, t.ex. lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning (3 kap. 1 § andra
stycket) och lagen (2018:2024) med kompletterande bestimmelser till
EU:s forordning om referensviarden (3 kap. 1 § andra stycket), bor det
emellertid i bestimmelsen i den nya kompletteringslagen anges att ett
foreldggande inte fir strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for
advokater. Det ar endast nér det giller advokater som det &r befogat att
Finansinspektionen har en skyldighet att i samband med foreldggandet
beakta tystnadsplikten, eftersom det bor kunna antas att Finansinspek-
tionen kénner till att den person som ska foreldggas ér advokat eller annan
som kan omfattas av den lagreglerade tystnadsplikten for advokater. Nagot
motsvarande antagande kan emellertid inte goras betrdffande andra per-



soner som omfattas av en lagstadgad tystnadsplikt. Fradgan om huruvida
den person som omfattas av en sddan tystnadsplikt har en skyldighet att
lamna uppgifter till Finansinspektionen far avgoras i det enskilda fallet och
beror pa vilken tystnadsplikt det &r fraga om (jfr Kammarrittens i
Stockholm dom den 28 september 2006 1 mal nr 4514-06).

Finansinspektionen har enligt flera lagar pad finansmarknadsomradet
mojlighet att férena ett foreldggande om att tillhandahalla uppgifter, hand-
lingar eller annat eller att instélla sig till forhor med vite (se t.ex. 6 kap.
3 § lagen om handel med finansiella instrument och 4 kap. 3 § OTC-
lagen). Det saknas skal att behandla den nu aktuella situationen pa négot
annat sétt. Finansinspektionen bor darfor fa mojlighet att 4ven forena en
begéran enligt den nya kompletteringslagen med vite.

6.3 Ratt att genomfora platsundersokningar

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska f4 genomfora en under-
sokning i en fysisk eller juridisk persons verksamhetslokaler om det &r
nodvéndigt for tillsynen Sver att personen foljer bestimmelserna i
EU:s forordning om vérdepapperisering.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Svenska Journalistf6rbundet anser att det
bor inforas ett uttryckligt skydd mot platsundersokningar som sker i syfte
att beslagta handlingar som omfattas av tystnadsplikt. Journalistférbundet
papekar att det nir det géller rattegdngsbalken finns ett skydd for redak-
tioner eftersom husrannsakan inte far ske i syfte att beslagta handlingar
som omfattas av tystnadsplikt. Journalistférbundet hinvisar till att den
bestimmelse som foreslds i den nya lagen med kompletterande bestdm-
melser till EU:s forordning om véardepapperisering ér utformad efter fore-
bild av bestdimmelserna i lagen (2016:1306) med kompletterande bestam-
melser till EU:s marknadsmissbruksforordning och att forbundet redan i
det lagstiftningsdrendet papekade att det bor inforas ett uttryckligt skydd
mot platsundersdkningar pa redaktioner.

Skiilen for regeringens forslag: Finansinspektionen har i dag befogen-
het att genomfora platsundersdkningar hos olika aktdrer pa finansmark-
naden, bl.a. viardepappersinstitut, borser och sddana emittenter som om-
fattas av vissa skyldigheter att upprétta och offentliggéra regelbunden
finansiell information (23 kap. 4 § lagen om vérdepappersmarknaden). For
att Finansinspektionen pa ett effektivt sétt ska kunna utdva tillsyn dver att
bestimmelserna i férordningen om vérdepapperisering foljs dr det lamp-
ligt att inspektionen, i likhet med hur det ser ut i annan lagstiftning pa
finansmarknadsomréadet, har befogenhet att genomfdra platsundersok-
ningar for att utreda att fysiska eller juridiska personer foljer forordningens
bestimmelser. En sddan undersokning bor endast kunna avse den fysiska
eller juridiska person som utreds och bor endast kunna genomforas i en
sadan persons verksamhetslokaler. En undersokning bor fa ske om det &r
nddviandigt for Overvakningen av att en fysisk eller juridisk person foljer
bestdimmelserna i forordningen. I likhet med det som géller i dag enligt
lagen om vérdepappersmarknaden saknas det anledning att ge Finans-
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inspektionen ritt att anvinda tvangsmedel for att genomfora platsunder-
sokningar.

Svenska Journalistforbundet anser att det bor inforas ett uttryckligt
skydd for mot platsundersdkningar som sker i syfte att beslagta handlingar
som omfattas av tystnadsplikt. Journalistférbundet hénvisar till att den
bestimmelse om platsundersokning som foreslds i den nya lagen med
kompletterande bestdmmelser till EU:s forordning om vardepapperisering
ar utformad efter forebild av en bestimmelse om platsundersdkning i lagen
med kompletterande bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksforord-
ning (3 kap. 5 §) och att forbundet redan i det lagstiftningsirendet pa-
pekade att det bor inforas ett uttryckligt skydd mot platsundersdkningar pa
redaktioner (se prop. 2016/17:22 s. 150). Den bestdmmelse som enligt
forslaget ska inforas i den nya lagen med kompletterande bestimmelser
till EU:s forordning om vérdepapperisering motsvarar emellertid bara en
av de bestimmelser om platsundersokningar som finns i lagen med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning. Enligt
forslaget ska Finansinspektionen enligt den nya kompletteringslagen fa
genomfora platsundersokningar. Forslaget innebér inte att Finansinspek-
tionen enligt den nya lagen ska fa ndgon motsvarande mdjlighet till plats-
undersokning efter beslut av domstol som inspektionen har enligt lagen
med kompletterande bestdammelser till EU:s marknadsmissbruksfoérord-
ning och som innefattar en rétt for inspektionen att eftersdoka dokument
och annat pa plats och ta dem i beslag, ett forfarande som i viss mén liknar
husrannsakan vid brott (se 4 kap. 5 § lagen med kompletterande bestim-
melser till EU:s marknadsmissbruksforordning och samma prop.
s. 151-158). Det finns dérfor inte skél att i den nya kompletteringslagen
infora nigra sddana uttryckliga bestimmelser som Svenska Journalist-
forbundet efterfragar.

6.4 Esmas tillsyn dver viardepapperiseringsregister

6.4.1 Krav pa tillstind for att inhdmta information bor
inte inforas

Regeringens bedomning: Det bor inte inforas nagot krav pa att Esma
ska inhdmta tillstind frén en domstol eller annan réttslig myndighet
innan Esma begér in uppgifter av viardepapperiseringsregister.

Promemorians bedémning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker beddmningen eller har inget att invidnda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning
Bestimmelserna i forordningen om virdepapperisering

Enligt det som beskrivs i avsnitt 4.2.5 har Esma tillsyn 6ver vardepapperi-
seringsregister. Enligt forordningen om viardepapperisering (artikel 14.1)
ska de befogenheter som tilldelats Esma enligt forordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister (bl.a. artiklarna 61 och



62) gilla d&ven med avseende pa forordningen om vérdepapperisering. De
befogenheter som tilldelats Esma, dess tjdnstemin eller andra av Esma
bemyndigade personer far dock inte anvindas for att krdva rdjande av
information och handlingar som omfattas av tystnadsplikt (artikel 14.2 i
forordningen om vérdepapperisering).

For att fullgéra sina uppgifter enligt forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister i frdga om registrering och
tillsyn av transaktionsregister, far Esma bl.a. begéra information fran
transaktionsregister och anknutna tredje parter till vilka transaktions-
registren gett 1 uppdrag att utfora operativa uppgifter eller verksamheter
(artikel 61.1). Esma far d&ven genomf6ra utredningar av dessa juridiska
personer (artikel 62.1). Utredningarna kan bl.a. omfatta inhdmtande av
kopior pa handlingar och uppgifter om tele- och datatrafik samt intervjuer
med fysiska eller juridiska personer.

Medlemsstaterna har enligt férordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister mdjlighet att infora ett krav pa att Esma
ska ansoka om tillstind fran en réttslig myndighet enligt nationell rétt for
att fa begéra uppgifter om tele- eller datatrafik (artikel 62.5).

Ndgot krav pa tillstand bor inte inforas

Vid inforandet av OTC-lagen gjorde regeringen bedomningen att nagot
krav pa tillstand inte skulle inforas. Regeringen pépekade att det inte finns
nagon skyldighet for Finansinspektionen att begira tillstdnd fran en dom-
stol eller annan rttslig myndighet innan inspektionen begér in uppgifter
frén andra &n dem som star under myndighetens tillsyn (prop. 2012/13:72
s. 25 f.). Regeringen anség att det darfor inte fanns skal att foreskriva en
annan ordning avseende Esma, som endast far begéra in uppgifter fran en
begrinsad personkrets. Vidare konstaterade regeringen att Esmas mojlig-
heter att begéra in uppgifter ocksé begransas av det skydd som foreskrivs
i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register for sddan information och siddana handlingar som omfattas av
rattsliga privilegier (artikel 60). Information och handlingar som omfattas
av rittsliga privilegier torde t.ex. innefatta information eller handlingar
som dr sekretessbelagda enligt lag eller som &r skyddade enligt tryck-
frihetsforordningen eller yttrandefrihetsgrundlagen. I den man Esma &dnda
skulle komma att ta del av sddan information eller sddana handlingar anség
regeringen att det fick forutséttas att informationen inte utnyttjas och
handlingarna éterldmnas.

Enligt det som anges ovan far Esma inte heller enligt férordningen om
vérdepapperisering anvianda de nu aktuella befogenheterna for att kréva
rojande av information och handlingar som omfattas av tystnadsplikt
(artikel 14.2). Det finns darfor inte skl att gora ndgon annan beddmning
an den som tidigare gjorts i motsvarande fraga nir det géller OTC-lagen.
Det bor dérfor inte inforas ndgot krav pa att Esma ska inhdmta tillstdnd
fran en domstol eller annan réttslig myndighet innan Esma begér in upp-
gifter om virdepapperiseringsregister enligt forordningen om vérdepap-
perisering.
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6.4.2 Platsundersokning och handrickning

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska fa begira handrickning
av Kronofogdemyndigheten for att en platsundersdkning enligt EU:s
forordning om vérdepapperisering ska kunna genomforas. Vid hand-
rackning ska bestimmelserna i utsokningsbalken om verkstillighet av
forpliktelser som inte avser betalningsskyldighet, avhysning eller
avldgsnande gilla. Om Finansinspektionen begir det, ska Kronofogde-
myndigheten inte i férvig underritta den som kontrollen ska genom-
foras hos.

Regeringens bedomning: Det bor inte inforas nagot krav pa tillstdnd
fran en domstol eller annan réttslig myndighet innan det genomfors en
platsundersokning eller innan handréckning l&émnas vid en platsunder-
sOkning.

Promemorians forslag och bedomning &verensstimmer med reger-
ingens forslag och bedémning.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget och bedomningen eller har
inget att invinda mot dem. Kronofogdemyndigheten anser att det bor dver-
vigas om bestimmelsen om handrickning bor vara mer preciserad sa att
det tydligt framgér att Kronofogdemyndighetens roll bara &r att bereda
Finansinspektionen tilltrdde till de utrymmen dér kontrollen ska utforas.

Skiilen for regeringens forslag och bedomning
Bestimmelserna i forordningen om virdepapperisering

Enligt forordningen om vérdepapperisering (artikel 14.1) ska de befogen-
heter som tilldelats Esma enligt forordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister (bl.a. artiklarna 63 och 66) utdvas dven
med avseende pé forordningen om virdepapperisering. Det innebér bl.a.
att Esma ska ha mgjlighet att genomfora nddvéndiga platsunderskningar
hos vérdepapperiseringsregister eller anknutna tredje parter till vilka
véardepapperiseringsregister har gett i uppdrag att utfora operativa upp-
gifter eller verksamheter (artikel 63 i férordningen om OTC-derivat, cen-
trala motparter och transaktionsregister jamford med artikel 14.1 i forord-
ningen om vardepapperisering).

En platsundersdkning innebér bl.a. att tjanstemdn och andra personer
som Esma bemyndigat att genomfora en sddan undersokning ska fa till-
trade till alla foretagslokaler och mark. Dessa har dirvid befogenhet att
granska relevanta handlingar, ta eller begéra in kopior, begira muntliga
eller skriftliga forklaringar frén den juridiska personens foretrddare eller
personal, hora varje fysisk eller juridisk person som gar med pa det och
begira in uppgifter om tele- och datatrafik. Personal fran Esma har dven
befogenhet att, sé lange och i den omfattning det dr nédvandigt for under-
so6kningen, forsegla foretagslokaler, rdkenskaper och affarshandlingar.
Om det kan spoliera syftet med undersdkningen dr Esma inte skyldig att i
forvédg underritta det berdrda foretaget om en forestdende undersdkning.

Den som berors av en undersokning som Esma utfor ér vid vite skyldig
att underkasta sig platsundersokningar (artikel 66 i férordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister). Innan Esma fattar ett
beslut om att genomfora en platsundersdkning ska samrad ske med den



behoriga myndigheten i den medlemsstat dér platsundersokningen ska
genomforas. For det fall den berdrda parten motsitter sig en av Esma
beslutad platsundersokning ska den behdriga myndigheten limna ndd-
véandigt bistdnd for att undersékningen ska kunna genomforas och vid be-
hov ska handriackning fran verkstidllande myndighet begéras (artikel 63.7
i samma forordning). Den behoriga myndigheten ska dven, for det fall det
enligt nationella bestimmelser kravs sdrskilt tillstdnd fran en réttslig
myndighet for att genomfora en platsundersokning eller 1dmna handrack-
ning, ansdka om ett sddant tillstdnd (artikel 63.8 i samma férordning).

En bestimmelse om handrdckning bor inforas

For att Sverige ska leva upp till sina éligganden enligt férordningen om
vardepapperisering ar det nédvéndigt att den behoriga myndigheten, dvs.
Finansinspektionen, kan begéra handrickning av en verkstillande myn-
dighet om nagon motsitter sig platsundersokning. Det behdver dérfor in-
foras en bestdimmelse i den nya kompletteringslagen som reglerar detta.
Bestammelsen om handréckning i den nya lagen bor dverensstimma med
motsvarande bestimmelser om handrackning i OTC-lagen (3 kap. 1 §) och
lagen (2019:277) med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning
om transparens i transaktioner for virdepappersfinansiering och om &ter-
anvindning (2 kap. 2 §). Det innebar att Kronofogdemyndigheten bor vara
den myndighet som ska ldmna handrdckning for att platsundersdkning ska
kunna genomforas. Kronofogdemyndigheten anser att det bor dvervigas
om bestdmmelsen om handriackning ska preciseras i forhédllande till pro-
memorians forslag. Regeringen anser emellertid att bestimmelsen i den
nya lagen bor utformas pa samma sétt som motsvarande bestimmelser i de
angivna lagarna eftersom bestimmelserna har samma innebord.

Vid handrickning bor bestimmelserna i utsdkningsbalken om verkstal-
lighet av forpliktelser som inte avser betalningsskyldighet, avhysning eller
avldgsnande gilla. Detta innebdr att utsokningsbalkens bestdmmelser
géller i den utstrackning dessa ar tillaimpliga. Eftersom Esma, enligt for-
ordningen ska kunna genomf6ra platskontroller utan att i férvig meddela
detta till den som kontrollen avser (artikel 14.1 i forordningen om vérde-
papperisering jamford med artikel 63.1 i forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister), bor det i den nya lagen anges
att Finansinspektionen har mojlighet att begéira att Kronofogdemyndig-
heten inte ska underrétta den hos vilken platsundersdkning ska genomforas
innan verkstéllighet sker.

Kronofogdemyndigheten har med stdd av utsokningsbalken befogenhet
att vidta behovliga tvangsétgirder och kan vid behov begéra bitride av
Polismyndigheten (2 kap. 17 § utsékningsbalken och 3 kap. 3 § utsok-
ningsforordningen [1981:981]).

Ndgot krav pa tillstind for platsundersékning eller handrdckning bor
inte inforas

Vid inforandet av OTC-lagen gjorde regeringen bedomningen att nagot
krav pa tillstand for platsundersokning eller handrackning inte skulle in-
foras. Regeringen uttalade i samband diarmed att det f6ljer av forordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (artikel 63.9)
att en domstolsprovning i sé fall ska avse dktheten i Esmas beslut samt
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anviandningen av tvingsédtgirder och att det inte fir avse behovet av
platsundersokning (prop. 2012/13:72 s. 27 f.). Regeringen konstaterade att
behovet av platsundersdkning dock kan prévas av Europeiska unionens
domstol. Med hénsyn till den begridnsade provning som kan ske i nationell
domstol eller hos annan rittslig myndighet och da ett beslut om plats-
undersokning kan Overklagas i annan ordning framstod det enligt
regeringens beddmning inte som motiverat att inféra krav pa nationell
provning i domstol eller vid annan rittslig myndighet. Regeringen pé-
pekade dven att Esmas mojlighet att begdra platsundersdkningar, och
dérmed Finansinspektionens utrymme att begéra handrackning, ar begréan-
sad av de skydd som foreskrivs i forordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister och som innebir att Esma inte far
anvianda sig av ndgra utredningsbefogenheter for att avkriva sédan
information och sddana handlingar som omfattas av réttsliga privilegier
(artikel 60). Regeringen konstaterade att det av detta foljer att ndgra
platsundersokningar inte far géras om detta skulle leda till rdjandet av
sadan information som omfattas av rittsligt skydd. De nu aktuella bestim-
melserna i férordningen om vardepapperisering (artikel 14.2) motsvarar
dem i férordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register (artikel 60). Det finns inte skil att géra ndgon annan beddmning
an den som gjordes ndr OTC-lagen infordes. Det bor dérfor inte inforas
nagot krav pa tillstand frén en domstol eller annan rittslig myndighet innan
det genomfors en platsundersdkning eller innan handriackning ldmnas vid
en platsundersdkning enligt den nya kompletteringslagen.

6.4.3 Finansinspektionens bistand till Esma

Regeringens bedomning: Av EU:s forordning om vérdepapperisering
foljer att Finansinspektionen, pad begiran av Esma, ska vidta vissa
atgérder for att stodja Esma. EU-forordningen kréver inte ndgra lagstift-
ningsatgérder i denna del.

Promemorians beddmning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Enligt forordningen om vérde-
papperisering (artikel 14.1) ska de befogenheter som tilldelats Esma enligt
forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
(bl.a. artiklarna 63 och 74) gilla 4ven med avseende pa forordningen om
vardepapperisering. Enligt forordningen om OTC-derivat, centrala mot-
parter och transaktionsregister ansvarar Esma for 6vervakning och tillsyn
over transaktionsregister. Om Esma delegerar en utredningsuppgift eller
utforandet av en platsundersokning till en behdrig myndighet har den be-
horiga myndigheten samma befogenheter som Esma (artikel 74 i forord-
ningen om vardepapperisering jaimford med artikel 63.6 i forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister). Om Esma
begér bistdnd av en behorig myndighet vid en platsundersdkning har ocksa
de tjinstemin som dr anstéllda vid, bemyndigade eller utsedda av den be-
horiga myndigheten, de befogenheter som tillkommer Esma (artikel 63.5



i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register). Detta innebér att det foljer direkt av férordningen om viardepap-
perisering att Finansinspektionen, i egenskap av behorig myndighet enligt
den forordningen, pa begiran av Esma, ska vidta vissa atgérder for att
understddja Esma. Mot den bakgrunden foranleder de nu aktuella bestdm-
melserna i forordningen om virdepapperisering inte nagra lagstiftnings-
atgérder.

6.4.4 Akthetskontroll och verkstillighet

Regeringens forslag: Kronofogdemyndigheten ska vara ansvarig
myndighet for dkthetskontroll enligt EU:s forordning om vérdepapperi-
sering.

Beslut om avgifter eller viten enligt EU-forordningen ska fa verk-
stillas enligt utsokningsbalkens bestimmelser pd samma sitt som en
svensk dom som har fétt laga kraft, om inte ndgot annat foljer av férord-
ningen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag
Bestimmelserna i forordningen om virdepapperisering

Enligt forordningen om virdepapperisering (artikel 14.1) ska de befogen-
heter som tilldelats Esma enligt férordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister (bl.a. artikel 68 jamford med bi-
lagorna I och II till den forordningen) dven gélla med avseende pé forord-
ningen om vardepapperisering.

Enligt forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transak-
tionsregister dr beslut om avgifter och vite verkstéllbara (artikel 68.4).
Verkstillighet ska folja nationella civilprocessrittsliga bestimmelser.
Medlemsstaterna dr skyldiga att utse en myndighet som ska prova om ett
beslut av Esma om avgift eller vite ar dkta.

Kronofogdemyndigheten bor vara ansvarig myndighet for dkthetskontroll

I forarbetena till OTC-lagen konstaterade regeringen att den dkthetsprov-
ning av Esmas beslut om avgift eller vite som ska goras enligt forord-
ningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister &r
mycket begrinsad och att en domstolsprovning dérfor inte framstar som
befogad (prop. 2012/13:72 5. 28 £.).

Kronofogdemyndigheten har i flera andra fall ansetts vara den lamplig-
aste myndigheten for att ta stillning till om ett utlindskt avgdrande kan
verkstillas hér i landet, se t.ex. lagen (2009:1427) om erkdnnande och
verkstillighet av botesstraff inom Europeiska unionen. I OTC-lagen in-
fordes det darfor en bestimmelse om att Kronofogdemyndigheten é&r
ansvarig myndighet for dkthetskontroll enligt den nu aktuella artikeln i
forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
(3 kap. 2 § och samma prop.). Det saknas skil att gdra ndgon annan
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bedémning nir det giller forordningen om virdepapperisering. Akthets-
provningen bor alltsé goras av Kronofogdemyndigheten och inte av dom-
stol.

Verkstdillighet av Esmas beslut om avgifter eller viten

Esmas beslut om avgifter eller viten enligt férordningen om vérdepapper-
isering ska vara verkstdllbara i Sverige. Samma regler som géller verk-
stillighet av en svensk dom som har fétt laga kraft bor gélla. Beslut om
avgifter eller viten enligt forordningen om vérdepapperisering bor darfor
fa verkstillas enligt utsokningsbalken pa samma sitt som en svensk dom
som har fatt laga kraft. Regeringen gjorde motsvarande bedémning i for-
arbetena till OTC-lagen (se prop. 2012/13:72 s. 29).

7 Ingripanden

7.1 Inledning

Om t.ex. en originator eller ett specialforetag for vérdepapperisering har
overtratt forordningen om vérdepapperisering aktualiseras frigan om
Finansinspektionens ingripande genom sanktioner eller administrativa
atgarder till foljd av 6vertrddelsen. I forordningen anges uttryckligen vilka
overtradelser av de materiella bestimmelserna som dtminstone ska kunna
foranleda ingripande (artiklarna 5.5 och 32.1). Forordningen innehaller
dven en forteckning 6ver de olika slag av sanktioner och administrativa
atgdrder som de behdriga myndigheterna atminstone ska kunna besluta
om, en s.k. sanktionskatalog (artikel 32.2).

[ avsnitt 7.2 behandlas fragan om sanktionerna till foljd av 6vertradelser
av forordningen bor vara av administrativt eller straffrittsligt slag. I av-
snitt 7.3 behandlas vilka typer av dvertrddelser som ska kunna foranleda
ingripanden. Dérefter, i avsnitten 7.4—7.6, behandlas de olika sanktionerna
enligt sanktionskatalogen. Det finns ocksa regler om vilka omstindigheter
som ska beaktas vid faststéllandet av typ och nivé for de administrativa
sanktionerna och étgirderna (artikel 33.2). Dessa regler behandlas i av-
snitt 7.7. 1 avsnitt 7.8 behandlas skyldigheten enligt forordningen att
offentliggora sanktionsbeslut och 1amna uppgifter om sanktioner till Esma.

7.2 Straffrattsliga pafoljder infors inte

Regeringens bedomning: Det saknas anledning att infoéra bestim-
melser om straffansvar for 6vertradelser av EU:s forordning om vérde-
papperisering.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invinda
mot den.



Skilen for regeringens bedéomning: Enligt forordningen om vérde-
papperisering fir medlemsstaterna besluta att inte faststilla regler for
administrativa sanktioner eller avhjélpande atgirder for 6vertradelser som
omfattas av straffrittsliga pafoljder i deras nationella ritt (artikel 34.1).
Detta innebér att medlemsstaterna har ett handlingsutrymme att, i stéllet
for administrativa sanktioner och andra atgirder, foreskriva och besluta
om straffrattsliga sanktioner.

Svensk ritt innehaller inte ndgon straffrattslig reglering som tar sikte pa
de dvertrddelser som anges i forordningen om viardepapperisering. Fragor
om sanktioner pa finansmarknadsomradet har under senare tid varit fore-
mal for regeringens Overvdganden vid genomférandet av eller anpass-
ningen av svensk rétt till en rad EU-réttsakter inom omradet, bl.a. Europa-
parlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013
behorighet att utova verksamhet i kreditinstitut och om tillsyn av kredit-
institut och virdepappersforetag, om éndring av direktiv 2002/87/EG och
om upphédvande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG (kapitaltéck-
ningsdirektivet), Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
909/2014 av den 23 juli 2014 om forbéttrad vérdepappersavveckling i
Europeiska unionen och om vérdepapperscentraler samt dndring i direktiv
98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr 236/2012 (férord-
ningen om virdepapperscentraler) och Europaparlamentets och radets
direktiv 2014/91/EU av den 23 juli 2014 om é&ndring av direktiv
2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i Overldtbara virdepapper (fond-
foretag) nir det géller forvaringsinstitutsfunktioner, erséttningspolicy och
sanktioner (UCITS V-direktivet) (se prop. 2015/16:170 s. 84-86).
Regeringen har bedomt att det inte ar aktuellt att anvdnda sig av
mojligheten att infora straffréttsliga sanktioner i stéllet for administrativa
sanktioner. Inte heller nédr det giller overtrddelser av forordningen om
vardepapperisering finns det skél att infora straffréttsliga sanktioner. De
sanktioner som bor komma i fraga vid dvertrddelser av férordningen bor
dérfor vara av administrativt slag.

7.3 Overtriadelser som ska kunna foranleda
ingripande

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska ingripa mot

— en institutionell investerare som har fatt instruktioner att fullgéra en
annan institutionell investerares dtaganden enligt EU:s forordning om
vardepapperisering och som har latit bli att gora detta,

— en originator eller ett medverkande institut som har asidosatt sina
skyldigheter enligt EU-forordningen avseende bibehéllande av risk,
transparens, forbudet mot atervirdepapperisering, kriterier for kredit-
givning och vid STS-virdepapperisering,

— en ursprunglig langivare som har &sidosatt sina skyldigheter enligt
EU-forordningen avseende bibehallande av risk, forbudet mot ater-
vardepapperisering och kriterier for kreditgivning,
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—ett specialforetag for virdepapperisering som har asidosatt sina
skyldigheter enligt EU-forordningen avseende transparens, forbudet
mot atervardepapperisering och vid STS-virdepapperisering, och

—en tredje part som har beviljats tillstand att bedéma om vérde-
papperiseringar uppfyller STS-kriterierna i EU-férordningen och som
inte har underrittat den behoriga myndigheten om &ndringar av
betydelse for bedomning av tillstandet.

Det ska inforas en bestdimmelse i lagen om tryggande av pensions-
utfastelse m.m. som innebér att EU-férordningens krav pa att de for-
pliktelser avseende due diligence for institutionella investerare som
anges 1 forordningen (artikel 5) foljs, ska vara foremal for Finans-
inspektionens tillsyns- och ingripandebefogenheter.

I den nya lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s forord-
ning om viardepapperisering ska det tas in en upplysningsbestimmelse
om att det for en institutionell investerare som inte &r originator,
medverkande institut eller ursprunglig ldngivare som &sidositter sina
skyldigheter enligt artikel 5 i EU-forordningen finns bestimmelser om

ingripanden i de lagar som reglerar den berérda verksamheten.

Promemorians forslag 6verensstimmer i sak med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansbolagens Férening konstaterar att for-
slaget gér ldngre 4n kraven i forordningen betrdffande Finansinspek-
tionens mojligheter att ingripa vid Overtriddelser av forbudet mot ater-
véardepapperisering. Foreningen anser att nagot barande skl for detta still-
ningstagande, utdver att sékerstélla att forbudet respekteras, inte redovisas
och avstyrker darfor forslaget i den delen.

Skilen for regeringens forslag
Overtridelserna bor anges i den nya kompletteringslagen

Enligt forordningen om vardepapperisering ska medlemsstaterna faststilla
regler om ldmpliga administrativa sanktioner vid oaktsamma eller uppsat-
liga overtradelser och avhjilpande dtgirder som ar tillimpliga atminstone
vid Overtrddelse av vissa i1 forordningen angivna bestimmelser
(artikel 32.1). Nér det géller vilka Gvertrddelser som ska kunna medfora
ingripande blir det 6verskadligt om de nu aktuella skyldigheterna i férord-
ningen om virdepapperisering anges i en motsvarande katalog i den nya
kompletteringslagen. Katalogen bor 6verensstimma med de dvertradelser
som riknas upp i forordningen.

Niér det giéller forordningens allmidnna forbud mot atervardepapperise-
ring (artikel 8, se avsnitt 4.2.3), finns ddremot, som Finansbolagens
Férening noterar, inget krav i férordningen pa att den som brutit mot
forbudet ska kunna bli foremal for sanktion eller administrativa atgérder.
Enligt forordningen &r det emellertid mojligt for medlemsstaterna att
infora sanktioner och avhjilpande atgérder dven vid andra 6vertridelser 4n
de som ér uttryckligen uppréiknade i forordningen (artikel 32.1). For att
sakerstilla att forbudet mot atervardepapperisering respekteras bor Finans-
inspektionen ha mojlighet att ingripa vid dvertradelser. Om forbudet inte
kan upprétthallas skulle det bli verkningslost. Regeringen gor dérfor inte
nigon annan beddmning dn den som gdrs i promemorian. Aven Sver-



tradelser av forbudet mot atervirdepapperisering bor dérfor omfattas av
overtradelsekatalogen i den nya kompletteringslagen.

I férordningen finns en bestimmelse om att en institutionell investerare
som har gett en annan institutionell investerare befogenhet att fatta beslut
om investeringsforvaltning som kan innebira att den exponeras for en
véardepapperisering far instruera den forvaltande parten att fullgora vissa
krav som avser due diligence (legal, finansiell och affarsmissig gransk-
ning av en verksamhet). Medlemsstaterna ska sékerstilla att sanktioner far
paforas den forvaltande parten i de fall denne pa det séttet har fatt instruk-
tioner att fullgdbra en annan institutionell investerares ataganden
(artikel 5.5). I overtrddelsekatalogen 1 den nya lagen bor det dérfor d&ven
anges att Finansinspektionen ska ingripa mot en institutionell investerare
som har fétt instruktioner att fullgéra en annan institutionell investerares
ataganden enligt forordningen om véardepapperisering och som har 1atit bli
att gora detta.

Ingripandebefogenheter enligt andra lagar

I bestdmmelserna i forordningen om vérdepapperisering om krav pa due
diligence for institutionella investerare (artikel 5) anges att de forpliktel-
serna ska vara foremaél for tillsyn av behoriga myndigheter i enlighet med
de befogenheter som dessa har i egenskap av behoriga myndigheter enligt
flera i forordningen uppriknade EU-réttsakter (artikel 29.1). Vid inforan-
det av den nuvarande kompletteringslagen konstaterades att det for svensk
del ar Finansinspektionen som &r utsedd till behorig myndighet i samtliga
de fall som réknas upp i férordningen och att det ddrmed redan av férord-
ningen foljer vilken myndighet som ska vara behdrig. Mot den bakgrunden
konstaterades att det inte krivdes ndgon lagstiftningsatgird i den delen
(prop. 2018/19:7 s. 18).

For att Finansinspektionen ska ha tillgéng till de befogenheter som krévs
for att utdva tillsyn dver att de nu aktuella kraven i forordningen om vérde-
papperisering uppfylls dr det emellertid nddviandigt att de bestimmelser i
svensk ritt som genomfor de EU-rittsakter som réknas upp i forordningen
ar utformade sa att Finansinspektionen kan ingripa &ven nir ett foretag
som avses 1 de rittsakterna gor sig skyldigt till en Gvertrddelse av forord-
ningen. For forsdkrings- och aterforsakringsforetag kan det konstateras att
det finns en bestdmmelse 1 forsdkringsrorelselagen (2010:2043) enligt
vilken Finansinspektionen ska ingripa om ett forsékringsforetag har asido-
satt sina skyldigheter enligt den lagen eller andra forfattningar som regle-
rar foretagets verksamhet (18 kap. 1 §). Bestimmelser med motsvarande
innehall finns for forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-forval-
tare) i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder
(14 kap. 1 §), for fondforetag och forvaltningsbolag for fondforetag, som
nir de dr svenska bendmns virdepappersfonder och fondbolag, i lagen
(2004:46) om virdepappersfonder (10 kap. 1 §) och for kreditinstitut
respektive virdepappersforetag, som nér de &r svenska bendmns vardepap-
persbolag, i lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse (15 kap.
1 §) och lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden (25 kap. 1 §). Av-
seende samtliga uppriaknade aktorer har Finansinspektionen saledes redan
befogenhet enligt svensk rétt att, med stod av bestimmelser i de lagar som
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reglerar de berdrda verksamheterna, ingripa vid &vertradelser av de nu
aktuella bestimmelserna i forordningen om vardepapperisering (artikel 5).

For tjanstepensionsinstitut (artikel 29.1 d i forordningen om vérdepap-
perisering) finns det emellertid inte nagon motsvarande generell tillsyns-
och ingripandebefogenhet i rorelselagstiftningen. I Sverige finns tjénste-
pensionsinstitut i form av pensionsstiftelser och tjanstepensionskassor,
vilka i dag regleras i lagen (1967:531) om tryggande av pensionsutfastelse
m.m. (tryggandelagen) och genom vissa bestdmmelser i den numera
upphivda lagen (1972:262) om understddsforeningar, som fortfarande ska
tillimpas t.o.m. utgdngen av april 2020 (se lagen [2010:2044] om
inforande av forsakringsrorelselagen [2010:2043]). I propositionen En ny
reglering for tjdnstepensionsforetag (prop. 2018/19:158) foreslas att en ny
typ av tjanstepensionsinstitut, som benimns tjanstepensionsforetag, ska
inforas i svensk rétt. I propositionen foreslas en ny lag om tjénstepensions-
foretag som innehaller en bestimmelse (15 kap. 1 §) som ska gora det moj-
ligt for Finansinspektionen att ingripa mot ett tjénstepensionsinstitut dven
vid Overtrddelse av de nu aktuella bestimmelserna i forordningen om
vardepapperisering.

Niér det géller pensionsstiftelser som regleras i tryggandelagen, kravs att
en sadan mojlighet att ingripa infors i lagen. Enligt propositionen Nya
regler for pensionsstiftelser med anledning av andra tjénstepensions-
direktivet (prop. 2018/19:159) ska Finansinspektionen enligt tryggande-
lagen (9 a och 34 §§) ha finansiell tillsyn over pensionsstiftelser som
tryggar utfastelse om pension till minst 100 personer, dvs. sddana stiftelser
som inte kan undantas fran tillimpningsomrédet for Europaparlamentets
och radets direktiv (EU) 2016/2341 av den 14 december 2016 om verk-
samhet i och tillsyn dver tjanstepensionsinstitut (artikel 5), i det foljande
bendmnt andra tjdnstepensionsdirektivet. Genom det direktivet har
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/41/EG av den 3 juni 2003
om verksamhet i och tillsyn 6ver tjdnstepensionsinstitut upphévts. Andra
pensionsstiftelser kan i enlighet med ett sérskilt forfarande som beskrivs i
tryggandelagen (9 a och 31 §§) vilja att tillimpa de bestimmelser i lagen
som omfattas av Finansinspektionens tillsyn, och de pensionsstiftelser som
gor det omfattas ddrigenom av inspektionens tillsyn. Finansinspektionens
ingripandemojligheter enligt tryggandelagen omfattar bl.a. att inspek-
tionen kan meddela den berdrda pensionsstiftelsen anméarkningar (35 §
forsta stycket) och i vissa fall foreldgga pensionsstiftelsen eller dess styrel-
se att, vid dventyr av vite, vidta rittelse (35 § andra stycket 1 och femte
stycket med hanvisning till 18 kap. 27 § forsakringsrorelselagen). Vidare
kan Finansinspektionen i vissa fall utse en sérskild foretriadare att skota
hela eller delar av driften av pensionsstiftelsen (35 § tredje stycket).
Tryggandelagen bor kompletteras pa sa sétt att Finansinspektionens tillsyn
enligt den lagen dven ska omfatta att bestimmelserna om due diligence i
forordningen om vardepapperisering (artikel 5) f6ljs.



7.4 Ingripanden mot den som har asidosatt sina
skyldigheter enligt EU-forordningen

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska ingripa mot den som
asidositter sina skyldigheter enligt bestimmelserna i EU:s forordning
om vérdepapperisering. Ingripandet ska fa ske genom beslut om

1. foreldggande att inom en viss tid upphora med 6vertriadelsen,

2. forelaggande att inom en viss tid begrinsa rorelsen i négot av-
seende, minska riskerna i den eller vidta ndgon annan atgérd for att
komma tillrétta med situationen,

3. anmirkning,

4. forbud for en originator eller ett medverkande institut att under en
viss tid, hogst ett ar, gora en STS-anmaélan, eller

5. tillfallig aterkallelse, hogst ett ér, av tillstandet for en tredje part att
beddma om vérdepapperiseringar uppfyller STS-kriterierna.

Ett ingripande enligt 4 eller 5 ska fa ske bara om Overtrddelsen &r
uppsatlig eller oaktsam.

Om beslut om anmérkning har meddelats ska Finansinspektionen fa
besluta att den som har gjort sig skyldig till 6vertriddelsen ska betala en
sanktionsavgift. Sanktionsavgiften ska fa beslutas bara om oOver-
tradelsen ar uppsatlig eller oaktsam.

Beslut om foreldggande eller forbud ska fa forenas med vite.

Ett ingripande ska inte fa ske om Overtradelsen omfattas av ett fore-
laggande som har forenats med vite och en ansékan om utdémande av
vitet har gjorts.

En upplysningsbestimmelse ska inforas om att EU-forordningen
innehéller bestimmelser om permanent aterkallelse av tillstandet for
tredje part att bedoma om virdepapperiseringar uppfyller STS-kriter-
ierna.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansbolagens Férening noterar att Finans-
inspektionen enligt promemorians forslag ska f4 vida befogenheter att
ingripa och att férordningen om vérdepapperisering bara stiller krav pa att
medlemsstaterna ska sdkerstilla att de behoriga myndigheterna har de
tillsynsbefogenheter som krévs for att de ska kunna fullgdra sina uppgifter
enligt forordningen. Finansinspektionen noterar att det i promemorian
anges att utgdngspunkten for de befogenheter som myndigheten ska ha
enligt den nya lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s forord-
ning om virdepapperisering bor vara att befogenheterna ska ligga i linje
med det som redan géller i svensk rétt enligt andra lagar pa finansmark-
nadsomradet. Finansinspektionen konstaterar emellertid att det i andra
lagar pé finansmarknadsomrédet inte finns négot krav pa uppsét eller
oaktsamhet for att myndigheten ska fa ingripa genom sanktion mot
juridiska personer och att forslaget séledes innebdr en avvikelse fran
géllande svensk ritt, vilket kan medfora praktiska tillimpningssvarigheter
for inspektionen. Finansinspektionen noterar dock att det i promemorian i
forfattningskommentaren till den foreslagna bestimmelsen i den nya
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kompletteringslagen anges att en regelovertridelse som inte &r uppsatlig
normalt fir anses vara oaktsam.

Skilen for regeringens forslag

Kraven i férordningen om vdrdepapperisering pd ingripandemajligheter
enligt nationell rdtt

Finansbolagens Forening anser att forordningen om vérdepapperisering
bara reglerar vilka tillsynsbefogenheter som medlemsstaternas behoriga
myndigheter ska ha och att férslaget innebér att Finansinspektionen enligt
den nya lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s férordning om
véardepapperisering ska fa vida befogenheter att ingripa vid dvertradelser
av forordningen. Regeringen konstaterar att enligt férordningen ar varje
medlemsstat skyldig att sékerstélla att den behoriga myndighet som utses
i enlighet med forordningen har de tillsyns-, utrednings- och sanktions-
befogenheter som krivs for att den ska kunna fullgora sina uppgifter enligt
forordningen (artikel 30.1). De befogenheter som Finansinspektionen
enligt forslagen i denna proposition ska fa gar enligt regeringens upp-
fattning inte utover det som krévs for att inspektionen ska kunna fullgora
sina uppgifter som behorig myndighet enligt forordningen.

Som anges i avsnitt 7.3 ska medlemsstaterna faststélla regler om 1dmp-
liga administrativa sanktioner vid oaktsamma eller uppsatliga 6vertradel-
ser och avhjédlpande atgirder som ér tillimpliga atminstone pa de situa-
tioner som réknas upp i forordningen om vérdepapperisering. Medlems-
staterna ska ocksa sékerstilla att administrativa sanktioner och avhjilpan-
de atgdrder genomfors pa ett verkningsfullt sdtt. Sanktionerna och atgér-
derna ska vara effektiva, proportionerliga och avskrickande (artikel 32.1).

Enligt forordningen (artikel 32.2) ska medlemsstaterna ge behoriga
myndigheter befogenhet att tillimpa atminstone foljande sanktioner och
atgdrder vid overtrddelse av de bestimmelser som rdknas upp i forord-
ningen:

— En offentlig forklaring som anger vilken fysisk eller juridisk person
som gjort sig skyldig till 6vertradelsen samt dvertriddelsens art.

— Ett beslut innehéllande krav pa att den fysiska eller juridiska personen
ska upphora med sitt agerande och inte upprepa detta.

— Forbud att utdva ledningsfunktioner.

— Ett tillfalligt forbud for en originator eller ett medverkande institut att
gora en STS-anmélan.

— Sanktionsavgifter.

— Tillfallig aterkallelse av tillstindet for en tredje part att beddma om
STS-kriterierna &r uppfyllda.

Medlemsstaterna ska dven ge behoriga myndigheter befogenhet att, pa de
villkor som anges i nationell rétt, ingripa mot medlemmar i lednings-
organet eller annan person som kan héllas ansvarig for en 6vertriddelse som
begatts av en juridisk person (artikel 32.3 i férordningen). Ingripande mot
sadana fysiska personer behandlas i avsnitt 7.5. Dér behandlas dven for-
budet att utova ledningsfunktioner. Sanktionsavgifter behandlas i av-
snitt 7.6.

Enligt forordningen ska ingripande genom sanktion endast komma
i friga vid uppsatliga eller oaktsamma &vertradelser. Négot sadant krav



stills déremot inte upp vid ingripande genom avhjilpande atgérder
(skél 35 och artikel 32.1). Detta innebér att subjektiva rekvisit avseende
krav pa uppsét eller oaktsamhet &r en forutsittning for ingripande genom
forbud och tillfallig aterkallelse av tillstand liksom for aliggande av
sanktionsavgift. Daremot ska sanktioner inte kunna &ldggas vid over-
tradelser som varken &r uppsétliga eller oaktsamma. Vid den senare typen
av overtriadelser finns ddremot fortfarande mojlighet att ingripa genom s.k.
avhjalpande atgéarder (se nedan).

Féreliggande att upphdra med évertrddelsen och att inte upprepa den

Enligt forordningen om virdepapperisering ska de behdriga myndig-
heterna ha mdjlighet att kriava att den fysiska eller juridiska personen ska
upphdra med sitt agerande och inte upprepa det (artikel 32.2 b). Enligt
lagen om vérdepappersmarknaden far Finansinspektionen meddela ett
svenskt vardepappersinstitut, en bors eller en svensk clearingorganisation
foreldggande om att begrénsa rorelsen i ndgot avseende, begrénsa eller helt
underléta utdelning eller ranteutbetalningar eller vidta ndgon atgérd for att
komma till ritta med situationen (25 kap. 1 § andra stycket). Finansinspek-
tionens beslut om foreldggande eller forbud enligt den lagen far forenas
med vite (25 kap. 29 §). Enligt OTC-lagen far Finansinspektionen fore-
lagga den som har asidosatt sina skyldigheter enligt forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister att inom viss tid
vidta viss atgérd for att komma till ritta med situationen eller upphéra med
ett visst agerande (4 kap. 2 §). Ett foreldggande far forenas med vite
(4 kap. 3 §). Liknande bestimmelser finns i flera andra lagar pé finans-
marknadsomradet (se t.ex. 6 kap. 2 och 3 §§ lagen om handel med finan-
siella instrument och 4 och 5 §§ lagen med kompletterande bestimmelser
till EU:s blankningsforordning). Finansinspektionen bdr i den nya komp-
letteringslagen fa motsvarande mojlighet att ingripa genom foreldggande
vid Overtrddelser av forordningen om vérdepapperisering. Pa sa sétt kan
kravet i forordningen tillgodoses och en sd enhetlig lagstiftning som
mojligt dstadkommas pa finansmarknadsomréadet.

Som framgar ovan ska medlemsstaterna faststilla regler om lampliga
administrativa sanktioner vid oaktsamma eller uppsatliga overtradelser
och avhjélpande atgérder som ér tillimpliga atminstone pa i forordningen
uppraknade situationer (artikel 32.1). Ett foreldggande om att upphora
med visst agerande utgér en sddan avhjilpande atgiard som inte kréver
uppsat eller oaktsamhet fran den som har 6vertrétt forordningen. Ett sddant
forelaggande skulle kunna aktualiseras exempelvis om en originator, ett
medverkande institut eller ett specialforetag for virdepapperisering
anvénder beteckningen ”STS” trots att viardepapperiseringen inte uppfyller
de krav som anges i forordningen for att den beteckningen ska fa anviandas
(artikel 18). I skilen i forordningen anges att den behoériga myndigheten
bor kunna bevilja originatorn, det medverkande institutet eller special-
foretaget for virdepapperisering en frist pa tre manader for att rétta till
eventuell felaktig anviandning av beteckningen ”STS” som skett i god tro
(skél 37). Det anges vidare att under den fristen bor véirdepapperiseringen
i fraga fortsétta att betecknas som forenlig med STS-kriterierna och den
bor inte avforas fran den forteckning som upprittats av Esma (se
artikel 27.5). Om ett foreldggande har beslutats och rittelse inte sker, bor
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Finansinspektionen ingripa genom beslut om sanktioner enligt det som
foreslés nedan.

Tillfalligt forbud for en originator eller ett medverkande institut att géra
STS-anmdlan

Om en vérdepapperisering betecknas som en STS-virdepapperisering utan
att uppfylla kraven i forordningen for att f4 anvdnda den beteckningen
(artiklarna 19-22 eller 23-26) eller om en STS-anmilan (artikel 27.1)
innehéller vilseledande uppgifter ska den behoriga myndigheten ha
mdjlighet att ingripa. Enligt férordningen ska behdriga myndigheter i
sadana fall kunna besluta om ett tillfalligt forbud for en originator eller ett
medverkande institut att géra en STS-anmaélan till Esma (artikel 32.2 d).
En sddan mdjlighet for Finansinspektionen att ingripa mot en originator
eller ett medverkande institut bor darfor inforas i den nya komplet-
teringslagen. Ett sadant tillfalligt férbud bor gélla under en tid som ger en
tillrdckligt kdnnbar effekt samtidigt som det inte i praktiken riskerar att fa
karaktéren av ett permanent forbud. Ett tillfalligt forbud bor fa gilla under
hogst ett ar.

Ett beslut om foreldggande i form av ett forbud bor fa férenas med vite.

Anmdrkning

Enligt forordningen om vérdepapperisering ska den behdriga myndigheten
ha befogenhet att genom en offentlig forklaring ange vilken person som ar
ansvarig for en dvertradelse samt vertradelsens art (artikel 32.2 a). I for-
ordningen anges att den offentliga forklaringen ska ske i enlighet med
bestimmelserna om offentliggdrande av beslut (artikel 37). En mgjlighet
for Finansinspektionen att besluta om anmérkning bedoms uppfylla for-
ordningens krav pa att den behoriga myndigheten ska ha mojlighet att
meddela en offentlig forklaring vid 6vertradelse av férordningen.

Den behériga myndigheten ska enligt forordningen dven ha mojlighet
att besluta att en fysisk eller juridisk person som overtrétt férordningen ska
betala en sanktionsavgift (artikel 32.2 e—g). En sdédan mgjlighet bor inféras
i den nya kompletteringslagen. Enligt rorelselagstiftningen pé finansmark-
nadsomradet far Finansinspektionen besluta om sanktionsavgift om beslut
om anmérkning eller varning meddelats (se t.ex. 12 kap. 7 § lagen om
vardepappersfonder, 15 kap. 7 § lagen om bank- och finansieringsrorelse
och 25 kap. 8 § lagen om vérdepappersmarknaden). Ett beslut om varning
ar aktuellt om en Overtrddelse ar tillrdckligt allvarlig for att en aterkallelse
av tillstandet ska ske men det dr tillrdckligt med en varning (se t.ex. 25 kap.
1 § andra stycket andra meningen lagen om virdepappersmarknaden).
Eftersom endast tillféllig aterkallelse av tillstdnd ska regleras i den nya
kompletteringslagen enligt forslaget nedan &r det inte aktuellt att infora
nagot krav pa varning for att ett beslut om sanktionsavgift ska kunna fattas.
For att astadkomma en enhetlig struktur nér det géller ingripandemdjlig-
heterna pa finansmarknadsomradet bor emellertid en bestimmelse om att
sanktionsavgift far beslutas endast om beslut om anmérkning har med-
delats inforas i den nya lagen. Sanktionsavgifter behandlas i avsnitt 7.6.



Aterkallelse av tillstandet for en tredje part att bedéma om
STS-kriterierna dr uppfyllda

Om en tredje part som har beviljats tillstand av behdrig myndighet for att
beddma om vérdepapperiseringar uppfyller kraven for att betecknas som
en STS-virdepapperisering (artikel 28.1), ska den behdriga myndigheten i
vissa situationer ha mojlighet att ingripa genom tillfallig aterkallelse av
den tredje partens tillstdnd (artikel 32.2 h i forordningen om vérdepapperi-
sering). Enligt forordningen ska en tillfallig aterkallelse av tillstand kunna
aktualiseras om den tredje parten inte har underrittat om visentliga
dndringar av den information som lamnats i samband med beviljandet av
tillstandet eller om eventuella andra dndringar som rimligen kan anses
paverka den behoriga myndighetens bedomning (artikel 32.1 forsta
stycket h). En mgjlighet for Finansinspektionen att tillfélligt aterkalla till-
stand for tredje parter bor saledes inforas i den nya kompletteringslagen.
Den tidsperiod under vilken en tillféllig aterkallelse ska gélla bor, vid en
avvigning mellan att dterkallelsen ska vara tillrackligt kéinnbar samtidigt
som den inte i praktiken far innebéra ett permanent férbud, bestimmas till
hogst ett ar.

Av forordningen om virdepapperisering foljer att Finansinspektionen
dven har mojlighet att permanent aterkalla ett tillstand for en tredje part
som har beviljats tillstdnd att kontrollera att STS-kriterierna &r uppfyllda
(artikel 28.1). Detta kan ske om inspektionen anser att den tredje parten pa
ett véasentligt sétt inte uppfyller villkoren for det tillstaind som beviljats
(artikel 28.1 andra stycket). Eftersom mojligheten till permanent ater-
kallelse av den tredje partens tillstind f6ljer direkt av férordningen bor det
tas in en upplysningsbestimmelse om detta i den nya kompletteringslagen.
Enligt forordningen “’ska” tillstandet aterkallas om den tredje parten i
nagot vasentligt avseende inte uppfyller forutsdttningarna for tillstdnd. Det
finns didrmed inget utrymme for att i vissa fall underlata aterkallelse och
istillet meddela en varning (jfr ovan i avsnittet under rubriken
” Anmérkning”).

Krav pd uppsdt eller oaktsamhet

Enligt forordningen om virdepapperisering ska ingripande genom admi-
nistrativa sanktioner kunna ske vid uppsétliga eller oaktsamma overtradel-
ser av bestdmmelserna i forordningen (artikel 32.1). I den nya komplet-
teringslagen bor det darfor anges att ingripande genom forbud, sanktions-
avgift eller tillféllig aterkallelse av tillstand ska fa ske bara om den aktuella
overtriadelsen ar uppsatlig eller oaktsam. Regeringen instimmer i det som
Finansinspektionen papekar om att det i andra lagar pa finansmarknads-
omradet inte forekommer nagra subjektiva krav for att myndigheten ska
kunna ingripa genom sanktioner direkt mot en juridisk person. De krav pa
uppsét eller oaktsamhet som enligt forslaget ska stdllas upp i den nya
kompletteringslagen foljer emellertid av forordningen och maéste dérfor
inforas i nationell rétt. Nér det géller hur det subjektiva kravet i praktiken
ska tillimpas far en juridisk persons regelovertridelse som inte &r upp-
satlig normalt anses sdsom i vart fall oaktsam.
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Hinder mot ingripande

Begreppet straff i den mening som avses i Europakonventionen omfattar
dven t.ex. vite (se t.ex. prop. 2007/08:107 s. 24 och prop. 2012/13:143
s. 69). Om ett vite har domts ut bor det dérfor inte vara mdjligt att besluta
om en sanktion for samma sak. Ovan foreslas att Finansinspektionen enligt
den nya kompletteringslagen ska kunna foreldgga den som asidosétter sina
skyldigheter enligt forordningen om vérdepapperisering att inom en viss
tid upphora med Gvertrddelsen. Finansinspektionen ska enligt forslaget
aven fa besluta om foreldggande om att inom en viss tid begrinsa rorelsen
i nagot avseende, minska riskerna i den eller vidta nagon annan atgard for
att komma tillrdtta med situationen. Om ett foreldggande forenas med vite
och foreldggandet inte foljs, bor Finansinspektionen vélja mellan att an-
s6ka om utdémande av vitet eller att ingripa mot &vertradelsen (jfr prop.
2016/17:22 s. 228). Det bor darfor tas in en bestimmelse i den nya komp-
letteringslagen om att ingripande inte far ske om Overtrddelsen omfattas
av ett foreldaggande som har forenats med vite och dvertradelsen ligger till
grund for en ansdkan om utddmande av vitet.

7.5 Ingripanden mot vissa fysiska personer vid en
juridisk persons dvertrdadelse

Regeringens forslag: Om en juridisk person har asidosatt sina skyldig-
heter enligt bestimmelserna i EU:s forordning om vérdepapperisering,
ska Finansinspektionen ingripa mot en fysisk person som ingar i den
juridiska personens styrelse eller ar dess verkstillande direktor, eller
ersittare for ndgon av dem. Ingripande ska fa ske genom en eller bada
av foljande sanktioner:

1. att personen i frdga under en viss tid, l4gst tre och hogst tio ar, inte
far vara styrelseledamot eller verkstéllande direktor, eller erséttare for
nagon av dem, i en originator, ett medverkande institut eller ett special-
foretag for vardepapperisering, eller

2. sanktionsavgift.

Ett ingripande mot en fysisk person ska f& ske bara om den juridiska
personens Overtriddelse dr allvarlig och den fysiska personen i fraga
uppsatligen eller av grov oaktsamhet orsakat overtradelsen.

Ett forbud mot att vara styrelseledamot, verkstéllande direktor eller
ersittare for ndgon av dem ska fa forenas med vite.

Fragor om ingripanden mot fysiska personer vid en juridisk persons
overtradelse av EU-forordningen ska tas upp av Finansinspektionen
genom sanktionsforeldggande.

En sanktion mot en fysisk person vid en juridisk persons dvertriadelse
av EU-forordningen ska fa beslutas bara om sanktionsforelaggandet har
delgetts den fysiska personen inom tva ar fran den tidpunkt da 6ver-
tradelsen dgde rum.

Om ett sanktionsforelaggande inte har godkénts inom angiven tid ska
Finansinspektionen fa anska hos domstol om att sanktion ska beslutas.
En sadan ansokan ska fa goras hos den forvaltningsritt som &r behorig

att prova ett overklagande av Finansinspektionens beslut om ingripande



mot den juridiska personen for samma overtradelse. Provningstillstand
ska kréavas vid dverklagande till kammarritten.

Promemorians forslag 6verensstimmer i sak med regeringens forslag.
Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skilen for regeringens forslag

Ingripande bor kunna ske mot styrelseledamater, verkstdllande direktor
och ersdttare for nagon av dem

Enligt forordningen om virdepapperisering ska medlemsstaterna ge den
behoriga myndigheten befogenhet att, vid en juridisk persons dvertradelse
av de bestimmelser i forordningen som ska kunna féranleda ingripande
mot den juridiska personen, tillimpa de administrativa sanktioner och
avhjélpande atgérder som rédknas upp i forordningen mot fysiska personer
i den juridiska personens ledningsorgan eller andra personer som enligt
nationell ratt dr ansvariga for 6vertradelsen (artikel 32.3). De ingripande-
mdjligheter som kan vara aktuella nir det géller denna kategori av fysiska
personer ér forbud att utdva ledningsfunktion (artikel 32.2 ¢) och sank-
tionsavgift (artikel 32.2 e och g).

De fysiska personer som ska kunna bli foreméal for en sanktion eller en
atgird anges i forordningen om vérdepapperisering pa i allt visentligt
samma sdtt som i motsvarande regler i kapitaltdckningsdirektivet, vilka
har genomforts i svensk rétt i lagen om bank- och finansieringsrorelse
(15 kap. 1 a §) och lagen om vardepappersmarknaden (25 kap. 1 a § forsta
stycket). I det sammanhanget gjorde regeringen bedomningen att den
personkrets som kan tréffas av sanktioner eller dtgérder bor utgoras av
medlemmarna i den juridiska personens styrelse, dess verkstédllande direk-
tor eller deras erséttare (prop. 2014/15:57 s. 39 f.). Regeringen gjorde
samma bedomning vid genomforandet av reglerna i Europaparlamentets
och rédets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for
finansiella instrument och om é&ndring av direktiv 2002/92/EG och av
direktiv 2011/61/EU (forkortat MiFID II) om ingripande mot personer i
ledningsorgan for virdepappersbolag och bdorser (prop. 2016/17:162
s. 537). Det saknas skél att géra ndgon annan bedomning nér det géller
kretsen av de fysiska personer som bor omfattas av bestimmelserna om
ingripande vid en juridisk persons Overtrddelse av forordningen om
vérdepapperisering. Det som i férordningen anges som medlemmarna i
ledningsorganet eller andra personer som enligt nationell rétt dr ansvariga
for overtradelsen bor darfor for svenskt vidkommande avse ndgon som in-
gér i ett foretags styrelse eller dr dess verkstéllande direktor, eller erséttare
for ndgon av dem.

Finansinspektionen har idag enligt flera lagar pd finansmarknads-
omradet mojlighet att ingripa mot fysiska personer enligt ovan genom att
besluta att personen i fraga under en viss tid inte far vara styrelseledamot
eller verkstéllande direktor eller erséttare for ndgon av dem 1 en viss typ
av foretag eller genom sanktionsavgift (se t.ex. 15 kap. 1 a § lagen om
bank- och finansieringsrorelse och 25 kap. 1 ¢ § lagen om vardepappers-
marknaden). I samtliga fall krivs for ett ingripande att dvertrddelsen ar
allvarlig och att personen i frdga uppsatligen eller av grov oaktsamhet har
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orsakat overtridelsen. Detta har motiverats av att sanktionerna endast bor
komma i fraga i sérskilt allvarliga fall och att de har straffrittslig karaktér
(se prop. 2016/17:162 s. 539-542 med vidare hidnvisningar). Eftersom
samma skil gor sig géllande vid utformningen av de bestimmelser som
maéste inforas med anledning av férordningen om vérdepapperisering, bor
de Overensstimma med dem i annan lagstiftning pa finansmarknads-
omradet. Darfor bor ett ingripande mot en person som ingér i ledningen
for en juridisk person dven enligt den nya kompletteringslagen fa ske bara
om den juridiska personens Overtrddelse dr allvarlig och den fysiska
personen i fraga uppsatligen eller av grov oaktsamhet orsakat dvertradel-
sen. Forordningen om vérdepapperisering hindrar inte att ett saddant
ingripande villkoras pa det séttet.

Férbud mot att utova ledningsfunktioner

Medlemsstaterna ska enligt forordningen om vérdepapperisering
(artikel 32.2 ¢) se till att behdriga myndigheter har befogenhet att, vid
atminstone sddana &vertrddelser som rdknas upp i1 forordningen
(artikel 32.1), besluta om ett tillfalligt forbud for medlem i lednings-
organet for originatorn, det medverkande institutet eller specialforetaget
for virdepapperisering, eller ndgon annan fysisk person som halls ansvarig
for overtridelsen, att utdva ledningsfunktioner i dessa foretag.

Enligt ovan nimnda bestammelser i rorelselagstiftningen ska ett forbud
mot att utdva ledningsfunktioner begrénsas till en viss tid, ldgst tre och
hogst tio ar. Enligt lagen om vérdepappersmarknaden far dock ett perma-
nent forbud meddelas i fall av upprepade allvarliga dvertradelser (25 kap.
1 ¢ § andra stycket 1). I forordningen om vardepapperisering foreskrivs att
medlemsstaterna ska ge behdriga myndigheter befogenhet att tillimpa
”atminstone” de sanktioner och atgirder som ridknas upp i forordningen
(artikel 32.2). Forordningen om vérdepapperisering ger siledes i och for
sig medlemsstaterna mojlighet att infora strdngare sanktioner dn dem som
uttryckligen rdknas upp i forordningen. Det finns dock inget skél att i
svensk ritt gd utover forordningens krav pa tidsbegrinsade forbud att
utdva ledningsfunktioner genom att inféra en mojlighet att besluta om
permanenta forbud. I den nya kompletteringslagen bor det darfor inforas
en mojlighet for Finansinspektionen att besluta att personen i fraga under
en viss tid, lagst tre och hogst tio ar, inte far vara styrelseledamot eller
verkstillande direktor, eller erséttare for nagon av dem, i en originator, ett
medverkande institut eller ett specialforetag for vardepapperisering. Ett
forbud bor fa forenas med vite.

Sanktionsavgift

Enligt det som framgar ovan har Finansinspektionen i dag mdjlighet enligt
flera lagar pa finansmarknadsomradet att ingripa mot en fysisk person som
ingér i en juridisk persons ledningsorgan genom sanktionsavgift (se t.ex.
15 kap. 1 a § lagen om bank- och finansieringsrorelse och 25 kap. 1 ¢ §
lagen om virdepappersmarknaden). Aven i den nya kompletteringslagen
bor det inforas en mdjlighet att ingripa genom sanktionsavgifter. Sddana
avgifter behandlas i avsnitt 7.6.



Ingripande bér ske genom sanktionsforeldggande

Ingripande enligt den nya kompletteringslagen mot fysiska personer som
ingér i en juridisk persons ledningsorgan bdr, i likhet med det som géller
enligt andra lagar pa finansmarknadsomradet, ske genom sanktions-
forelaggande (se prop. 2016/17:162 s. 536 och de hinvisningar som gors
dar). Ett sanktionsforeliggande innebér att den fysiska personen forelaggs
att inom en viss tid godkénna ett ingripande som é&r bestamt till tid eller
belopp. Nér foreliggandet har godkénts giller det som ett domstols-
avgorande som har fatt laga kraft. Ett godkdnnande som gors efter den tid

som anges i foreldggandet &r utan verkan.

Betréffande processen for ingripande om ett sanktionsforeliggande inte
godkénns, gérs samma beddmning som regeringen gjort i tidigare lagstift-
ningsdrenden om sanktioner mot fysiska personer som ingér i en juridisk
persons ledningsorgan (se t.ex. prop. 2014/15:57 s. 61 f.). Finansinspek-
tionen bor darfor ha mojlighet ansdka hos domstol om att sanktion ska
beslutas. En sadan ansdkan bor goras hos den forvaltningsritt som &ar
behorig att prova ett dverklagande av Finansinspektionens beslut om
ingripande mot den juridiska personen for samma dvertradelse. Provnings-

tillstdnd bor krévas vid 6verklagande till kammarrétten.

7.6 Sanktionsavgifter

Regeringens forslag: Sanktionsavgiften for en juridisk person vid
overtradelse av EU:s forordning om vérdepapperisering ska kunna fast-
stillas till hogst det hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor mot-
svarade fem miljoner euro,

2. tio procent av den juridiska personens omsittning narmast fore-
gaende rikenskapsar eller, i forekommande fall, motsvarande omsitt-
ning pé koncernniva, eller

3. tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av
overtriadelsen, om beloppet gér att faststélla.

Sanktionsavgiften for en juridisk person ska inte & bestimmas till ett
lagre belopp dn 5 000 kronor.

Om overtrddelsen har skett under den juridiska personens forsta verk-
samhetsar eller om uppgifter om omséttningen saknas eller &r brist-
falliga, ska omsittningen fa uppskattas.

Sanktionsavgiften for en fysisk person ska kunna faststillas till hogst
det hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor mot-
svarade fem miljoner euro, eller

2. tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av
overtrddelsen, om beloppet gér att faststélla.

Avgiften ska tillfalla staten.

En sanktionsavgift ska fa beslutas bara om den som avgiften giller
inom tva ar fran det att overtradelsen dgde rum, har delgetts en upplys-
ning om att frigan om sanktionsavgift har tagits upp av Finansinspek-
tionen.
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En sanktionsavgift ska betalas inom 30 dagar efter det att ett beslut
om att ta ut avgiften har fatt laga kraft eller sanktionsforeldggandet
godkints eller den ldngre tid som anges i beslutet eller foreldggandet.
Om sanktionsavgiften inte betalas inom denna tid, ska beslutet om
sanktionsavgift fi verkstillas enligt utsokningsbalken och Finans-
inspektionen ska lamna den obetalda avgiften for indrivning.

Sanktionsavgift som beslutats ska falla bort i den utstriackning verk-
stdllighet inte har skett inom fem &r fran det att beslutet fick laga kraft
eller sanktionsforelaggandet godkéndes.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Sveriges advokatsamfund anser att den
hogsta sanktionsavgiftens storlek, som &r knuten till eurons kurs en viss
dag, bor anges i svenska kronor.

Skilen for regeringens forslag

Finansinspektionens befogenhet att besluta om sanktionsavgift och
berikningsgrunderna for avgifterna

Foérordningen om virdepapperisering innehaller ett uttryckligt krav pa att
medlemsstaterna ska infora en mojlighet for behorig myndighet att, vid
uppsétliga eller oaktsamma Overtrddelser av forordningen, besluta om
sanktionsavgifter. Alternativa berdkningsgrunder for sanktionsavgifterna
anges (artikel 32.2 e—g). Avgifterna anges som minsta maximibelopp, dvs.
medlemsstaterna far faststdlla hdgre nivaer.

De sanktionsavgifter som ska kunna tas ut vid &vertrddelser av forord-
ningen om vérdepapperisering ska kunna tillimpas pa ett antal olika dver-
tradelser, pa fysiska personer och foretag av olika storlek och med olika
ekonomiska resurser och i samtliga medlemsstater. Maximibeloppen &r
saledes dimensionerade for att vara tillrickligt effektiva, proportionerliga
och avskrickande och for att kunna uppviga eventuella vinster som en
person har gjort genom att 6vertrdda bestimmelserna.

En berikningsmetod som giller oavsett om det dr friga om en fysisk
person eller en juridisk person innebdr att avgiften faststills till hogst
tva ganger den vinst som hérror fran dvertradelsen, om dessa belopp kan
faststillas (artikel 32.2 g). For juridiska personer finns ytterligare tva alter-
nativa berdkningsmetoder for avgifterna. Sanktionsavgiften ska kunna
uppga till det som dr hogst av 5 miljoner euro eller 10 procent av den
juridiska personens totala arliga omséttning enligt det senaste bokslut som
har godkénts av ledningsorganet (artikel 32.2 f). Om den juridiska per-
sonen dr ett moderbolag eller ett dotterforetag till ett moderforetag som ar
skyldigt att uppritta koncernredovisning enligt Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om &rsbokslut, koncern-
redovisning och rapporter i vissa typer av foretag, om &ndring av
Europaparlamentets och radets direktiv 2006/43/EG och om upphivande
av radets direktiv 78/660/EEG och 83/349/EEG, ska den relevanta totala
omsédttningen vara den totala arliga omsattningen eller motsvarande typ av
inkomst enligt relevanta lagstiftningsakter om redovisning i den senast till-
géangliga koncernredovisningen som godkénts av ledningsorganet for det



yttersta moderforetaget (artikel 32.2 f). For fysiska personer ska den hog-
sta sanktionsavgiften kunna uppgé till 5 miljoner euro (artikel 32.2 e).

For att de sanktioner som ska kunna paforas vid dvertradelse av forord-
ningen om vérdepapperisering ska uppfylla de krav som anges i férord-
ningen, bor sanktionsavgifterna i den nya kompletteringslagen motsvara
de belopp som anges i forordningen. Det dr visserligen mojligt att faststélla
dannu hogre maximibelopp d4n de som anges i1 forordningen. Det saknas
dock anledning att hdja de redan hdga maximibeloppen.

Omvrikning fran euro till svenska kronor

Vid genomforandet i svensk ritt av flera EU-réttsakter pa finansmarknads-
omradet har hogsta belopp for sanktionsavgifterna angetts som ett belopp
i svenska kronor som, per den dag som anges i den aktuella réttsakten,
motsvarar ett visst belopp i euro (se t.ex. 15 kap. 8 a § lagen om bank- och
finansieringsrorelse, 25 kap. 9 a, 19 och 19 a §§ lagen om vérdepappers-
marknaden och 5 kap. 8 § lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksforordning). Sveriges advokatsamfund anser att
det &r mer &ndamalsenligt att ange ett belopp i1 svenska kronor. De belopp
som en sanktionsavgift ska kunna uppga till enligt férordningen om
virdepapperisering bor enligt regeringens uppfattning emellertid anges pa
motsvarande sitt i den nya kompletteringslagen som i andra lagar pa
finansmarknadsomréadet, dvs. i euro. Den hogsta sanktionsavgift som
enligt forordningen om virdepapperisering ska kunna tas ut i olika
situationer &r enligt forordningen det belopp i nationell valuta som per den
17 januari 2018 motsvarande ett visst i forordningen angivet belopp euro
(artikel 32.2 e och f). Vid genomforandet i svensk rétt av EU-rattsakter har
i detta sammanhang i ett flertal fall hinvisats till den valutakurs som mot-
svarar den s.k. fixingkurs, i tidigare lagstiftningsdrenden bendmnd mitt-
kurs, som dagligen faststills av Nasdaq Stockholm AB (se t.ex. prop.
2016/17:162 s. 564 och héanvisningarna dér) och publiceras pad Riks-
bankens webbplats. Det ar darfor lampligt att tillimpa denna fixingkurs
for omrakning av sanktionsavgiften dven enligt férordningen om vérde-
papperisering. Enligt fixingkursen den 17 januari 2018 motsvarade 1 euro
9,8387 svenska kronor. Eftersom forordningen knyter det hogsta beloppet
for sanktionsavgiften till eurons kurs ett visst datum kommer omrékningen
mellan euro och svenska kronor inte att forandras.

Omisdittning ndr den juridiska personen ingdr i en koncern

Som framgéar ovan ska omséttningen, nir den juridiska personen ingar i en
koncern, berdknas utifrén koncernredovisningen. I liknande bestimmelser
i andra lagar pa finansmarknadsomradet preciseras EU-réttsakternas regler
om sanktionsavgifter nir en juridisk person ingér i en koncern pa sa sitt
att det anges att omséttningen i forekommande fall ska bestimmas utifrén
”motsvarande omséttning pa koncernniva” (se t.ex. 25 kap. 9 § lagen om
vardepappersmarknaden). Avsikten dr att omsittning fran verksamhet i
koncernen som redovisas utifran samma redovisningsregler ska ligga till
grund for berdkningen av den hogsta sanktionsavgiften (se prop.
2016/17:162 s. 600-602). Bestimmelsen i den nya kompletteringslagen
bor utformas pa samma sitt.
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Uppgifter om omsdttningen saknas eller dr bristfilliga

I flera lagar pé finansmarknadsomrédet finns det bestimmelser som tar
sikte pa en situation dér en overtridelse av en juridisk person har dgt rum
under foretagets forsta verksamhetsar eller om uppgifter om omséttningen
saknas eller &r bristfélliga (se t.ex. 25 kap. 9 § andra stycket lagen om
vardepappersmarknaden och 5kap. 9§ lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning). Det anges att i
sddana fall far en uppskattning av omséittningen goras. Det &r sélunda
endast i de fall det, av de skél som anges i bestimmelserna, inte gar att
berdkna avgiftens storlek som en uppskattad omséttning far ldggas till
grund for berdkningen av sanktionsavgiftens storlek. En motsvarande
bestdmmelse bor inforas i den nya kompletteringslagen.

Delgivning infor beslut om sanktionsavgift

Finansinspektionen ska ge den som inspektionen avser att ta ut en sank-
tionsavgift av tillfille att yttra sig i drendet innan beslut meddelas (25 §
forvaltningslagen [2017:900]). Enligt OTC-lagen far beslut om att ta ut en
sarskild avgift enligt den lagen inte meddelas om den som avgiften géller
inte senast inom tva ar fran det att 6vertrddelsen dgde rum har delgetts
upplysning om att fragan om sérskild avgift har tagits upp av inspektionen
(2 kap. 2 §). Pa samma sétt bor en tidsfrist bestimmas dven i friga om
sanktionsavgift vid dvertradelse av forordningen om viardepapperisering.
En tidsfrist om tva ar framstar som vil avvédgd. Beslut om att ta ut en
sanktionsavgift vid Overtrddelse av forordningen bor ddrmed inte fa
meddelas om den som Finansinspektionen avser att ta ut sanktionsavgift
av inte inom tva ar fran det att Gvertradelsen 4gde rum har delgetts upplys-
ning om att fragan om sanktionsavgift har tagits upp av inspektionen.

Verkstdillighet av beslut om sanktionsavgift

I férordningen om virdepapperisering finns det inte nagra regler om betal-
ning av sanktionsavgifter, preskription och verkstéllighet. Medlemsstat-
erna har séledes frihet att sjélva avgora vad som ska gélla i sidana fragor.

Bestdmmelserna om betalning, preskription och verkstéllighet bor i den
nya kompletteringslagen utformas efter férebild av motsvarande bestim-
melser i andra lagar pé finansmarknadsomradet (se t.ex. 25 kap. 26-28 §§
lagen om védrdepappersmarknaden, 5 kap. 22-26 §§ lagen med komplet-
terande bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning och 8 och
10-13 §§ lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s blanknings-
forordning). Enligt dessa bestimmelser ska en avgift betalas till Finans-
inspektionen inom 30 dagar efter det att ett beslut om avgiften har fatt laga
kraft eller den ldngre tid som anges i beslutet. Om avgiften inte betalas
inom denna tid, ska Finansinspektionen ldmna den obetalade avgiften for
indrivning. Finansinspektionens beslut far verkstéllas enligt utsoknings-
balken. Innebdrden av dessa bestimmelser dr att det inte krdvs nagot
domstolsavgoérande for att driva in avgiften som 4r obetald och forfallen
till betalning och att mal om sanktionsavgift handlaggs som allmént mal
hos Kronofogdemyndigheten (se 1 kap. 6 § och 3 kap. 1 § forsta stycket 6
utsokningsbalken). Samma ordning bor gélla for beslut om sanktions-
avgifter enligt férordningen om vérdepapperisering. Motsvarande bestim-
melser bor darfor tas in i den nya kompletteringslagen.



Nér det géller frigan om preskription anges i bestimmelserna i ovan
ndmnda lagar att en sanktionsavgift som beslutats faller bort i den utstrack-
ning verkstillighet inte har skett inom fem ar (se t.ex. 5 kap. 25 § lagen
med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksférord-
ning). Samma preskriptionstid bor gélla for de nu aktuella sanktions-
avgifterna. Med verkstillighet avses faktiska verkstéllighetsatgérder.
Preskriptionen &r absolut. Det betyder att fullgérande inte kan kravas efter
det att fem ar har gétt sedan beslutet fatt laga kraft, &ven om verkstallighet
har skett under femarsperioden avseende en del av sanktionsavgiften. Det
som preskriberas dr den del av avgiften som dnnu inte drivits in (se prop.
2016/17:22 5. 255-257).

7.7 Omstindigheter som ska vara styrande vid
beslut om ingripande

Regeringens forslag: Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen
ta hénsyn till hur allvarlig 6vertriddelsen dr och hur ldnge den pagatt.
Sarskild hdnsyn ska tas till overtriddelsens art, Gvertrddelsens konkreta
och potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstatt
och graden av ansvar.

Finansinspektionen ska i forsvarande riktning beakta om den fysiska
eller juridiska personen tidigare har begatt en dvertradelse. Vid denna
bedomning ska sérskild vikt fastas vid om dvertrddelserna &r likartade
och den tid som har gatt mellan de olika 6vertradelserna. I férmildrande
riktning ska beaktas om den som har begétt dvertridelsen

1.1 vdsentlig utstrackning genom ett aktivt samarbete har underlattat
Finansinspektionens utredning, och

2. snabbt upphort med overtrddelsen eller snabbt verkat for att Gver-
tridelsen ska upphora, sedan den anmailts till eller patalats av Finans-
inspektionen.

De omsténdigheter som ska vara styrande vid valet av ingripande ska
beaktas dven vid bestimmande av sanktionsavgiftens storlek. Utover
detta ska sérskild hiansyn ocksa tas till den berorda personens finansiella
stdllning och den vinst personen gjort till f61jd av dvertradelsen, om den
gér att bestimma.

Finansinspektionen ska fa avstd fran ingripande om

1. dvertradelsen ar ringa eller ursaktlig,

2. den fysiska eller juridiska personen i fraga gor réttelse,

3. den fysiska personen verkat for att den juridiska personen gor
rittelse,

4.nagon annan myndighet eller ndgot annat organ har vidtagit &t-
gérder mot den fysiska personen eller den juridiska personen och dessa
atgérder bedoms tillridckliga, eller

5. det annars finns sérskilda skél.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.
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Skiilen for regeringens forslag
Alla relevanta omstéindigheter ska beaktas

Enligt forordningen om vérdepapperisering ska de behoériga myndig-
heterna beakta alla relevanta omsténdigheter nir de faststéller typ och niva
pé administrativa sanktioner (artikel 33.2).

I forordningen anges sérskilt att den behdriga myndigheten ska beakta
om Gvertriddelsen ar uppsétlig eller om den beror pa oaktsamhet. Vidare
finns foljande, icke uttémmande, upprikning av omstiandigheter som ska
beaktas (artikel 33.2 a—g).

a) Overtridelsens visentlighet, allvar och varaktighet.

b) Graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska person som gjort sig
skyldig till 6vertradelsen.

¢) Den ansvariga fysiska eller juridiska personens finansiella styrka.

d) Storleken pé den vinst som den ansvariga fysiska eller juridiska per-
sonen gjort eller den forlust som undvikits, i den man de kan faststéllas.

e) De forluster for tredje parter som 6vertrddelsen orsakat, i den méan de
kan faststillas.

f) Graden av den ansvariga fysiska eller juridiska personens vilja att sam-
arbeta med den behoériga myndigheten, utan att det paverkar behovet
av att sikerstilla aterbetalning av de vinster som personen erhallit eller
forluster som denne undvikit.

g) Den ansvariga fysiska eller juridiska personens tidigare dvertradelser.

Likande regler finns i bl.a. Europaparlamentets och radets férordning (EU)
nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmiss-
bruksforordningen), forordningen om vérdepapperscentraler och kapital-
tackningsdirektivet (artikel 31, artikel 64 respektive artikel 70). Mot-
svarande bestdmmelser har i svensk ritt inforts i lagen med komplett-
erande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning (5 kap.
15-18 §%§), lagen om vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument (9 kap. 24-26 §§) och lagen om bank- och finansieringsrorelse
(15 kap. 1 boch 1 ¢ §§). I dessa lagar anges saledes vilka omstandigheter
som ska beaktas vid valet mellan olika sanktioner. I férordningen om
vardepapperisering dr regeln, i likhet med i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska
offentliggoéras nér virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel p& en reglerad marknad, och om upphivande av direktiv
2003/71/EG (artikel 39), till skillnad fran liknande regler i andra EU-rétts-
akter, utformad s& att den &r riktad till den behoériga myndigheten. Det
skulle darfor kunna forstas som att den ar direkt tillimplig. Vid inforandet
av lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s prospektforordning
gjordes dock bedomningen att det, for att fraimja forutsdgbarheten och
enhetligheten 1 tillimpningen av bestimmelserna, ar en rimlig utgangs-
punkt att de omstdndigheter som anges i den férordningen anges dven i lag
(prop. 2018/19:83 s. 102—104). Det bor vara till fordel for bade tillam-
pande myndigheter och berorda personer. Det bor inte gdras ndgon annan
bedomning i detta fall &n den som gjordes i det lagstiftningsarendet. De
omstdndigheter som anges i forordningen om virdepapperisering bor
darfor anges dven i den nya kompletteringslagen. For att inte begrénsa
utrymmet for egna beddémningar och mdjligheter att ta hdnsyn till sérskilda



omstindigheter i det enskilda fallet bor dock lagtexten utgdra en exempli-
fierande, inte uttommande, upprékning av vilka omstdndigheter som ska
beaktas. Det gir emellertid inte att reglera vilken relativ vikt som ska till-
mitas olika omsténdigheter eller hur de ska vigas i det enskilda fallet, utan
det blir en fradga som ankommer pa tillimpande myndighet eller domstol
(se prop. 2013/14:228 s. 237-239).

Den systematik som har valts i tidigare lagstiftningsérenden utgar fran
att det bor sté klart vad som ska vara utgangspunkten vid val av ingripande.
Darutdver bor det anges vilka omsténdigheter som i vart fall bor tillatas att
inverka pa beslutet om vilken form av ingripande som slutligen ska véljas.
Med den utgangspunkten kan de omsténdigheter som raknas upp i forord-
ningen delas in i sddana som &r hanforliga till sjilva overtrddelsen, och
sddana som dr att hianfora till den finansiella situationen hos den som
begéatt den aktuella dvertrddelsen respektive sddana omsténdigheter som
intréffat fore eller efter overtrddelsen och som é&r relevanta att beakta.

Med faktorer som dr hanforliga till sjdlva overtradelsen bor avses objek-
tiva faktorer som Overtridelsens konkreta och potentiella effekter pa det
finansiella systemet, overtradelsens visentlighet, allvar och varaktighet
och om det finns tredje parter som har orsakats skada av dvertrddelsen.
Uttrycket “0vertrddelsens vésentlighet” som anges i forordningen om
vérdepapperisering (artikel 33.2 a) bor i den nya kompletteringslagen mot-
svaras av uttrycket ”6vertradelsens art”. Den relevanta omsténdigheten om
det finns tredje parter som har orsakats skada av overtriadelsen bor, liksom
vid tidigare genomforande av likalydande regler i EU-direktiv pa finans-
marknadsomradet, i den nya lagen motsvaras av uttrycket ’skador som
uppstatt” (se t.ex. prop. 2015/16:26 s. 104—106). Vid beddmningen av
sjdlva overtrddelsen bor hinsyn édven tas till sdédant som i forordningen
uttrycks som ”graden av ansvar” (artikel 33.2 b). Med det senare uttrycket
avses 1 huvudsak att nagon kan vara mer eller mindre ansvarig for en ver-
tridelse och ha en omfattande eller mer begrinsad kdnnedom om de
omstdndigheter som utgér overtradelsen. Detta innefattar &ven om Gver-
tradelsen dr uppsatlig eller om den har begatts av oaktsamhet. I annan lag-
stiftning pa finansmarknadsomrédet anges ocksa uttryckligen “6vertradel-
sens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet” som en
omstindighet hanforlig till sjélva dvertrddelsen (se t.ex. 25 kap. 2 § lagen
om vérdepappersmarknaden). Nagon sddan omsténdighet anges inte ut-
tryckligen i férordningen om vérdepapperisering. En mojlighet att beakta
konkreta och potentiella effekter pa det finansiella systemet torde i och for
sig folja av att overtradelsens allvar ska beaktas. For att frimja forutsdg-
barheten och enhetligheten vid tillimpningen av lagstiftningen pa finans-
marknadsomradet dr det emellertid rimligt att det dven i den nu aktuella
bestimmelsen uttryckligen anges att dvertrddelsens konkreta och poten-
tiella effekter pa det finansiella systemet ska beaktas. Om nimnda faktorer
bildar utgangspunkt for valet av ingripande kan darefter det slutliga utfallet
paverkas av faktorer som inte dr att hdnfora till sjdlva dvertrddelsen. Till
sadana omsténdigheter bor hdnforas omfattningen av erhallna fordelar till
foljd av overtradelsen, tidigare dvertriddelser och agerandet hos den som
begétt dvertradelsen efter det att 6vertridelsen avslojats.
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Omstindigheter som bor beaktas sdrskilt vid faststdillande av
sanktionsavgiftens storlek

Nér Finansinspektionen ingriper genom beslut om sanktionsavgift enligt
den nya kompletteringslagen bor inspektionen, vid faststéllande av stor-
leken pa sanktionsavgiften, ta hdnsyn till samtliga relevanta omstindig-
heter, inbegripet de som ska beaktas vid val av ingripande. I friga om
sanktionsavgiftens storlek ar det darutdver sarskilt relevant att beakta den
aktuella personens finansiella stéllning och storleken pa den vinst som
personen gjort till foljd av dvertriddelsen. Ovan foreslas att de omstindig-
heter som enligt forordningen om vérdepapperisering sérskilt ska beaktas
vid faststdllande av val av ingripande ska anges i den nya komplette-
ringslagen. For att frimja forutsdgbarheten och enhetligheten bor dven de
omstdndigheter som ska beaktas sirskilt vid faststédllandet av sanktions-
avgiftens storlek anges i lagen.

Den ansvariga personens finansiella stdllning bor indikeras genom den
ansvariga juridiska personens totala arsomsittning eller en fysisk persons
arsinkomst och nettotillgangar (jfr skl 35 i férordningen). Liksom anges
i forarbetena till motsvarande bestimmelser i lagen med kompletterande
bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksférordning bor andra ekonom-
iska forhallanden, sdsom underhallsskyldighet i fraga om fysisk person
och formogenhetsforhdllanden, kunna beaktas (se prop. 2016/17:22
s. 224).

I forordningen om viardepapperisering anges att den vinst som personen
har gjort eller den forlust som undvikits ska beaktas (artikel 33.2 d).
I likhet med den beddmning som gjorts i tidigare lagstiftningsérenden bor
i bestimmelsen i den nya lagen enbart vinst anges. Den vinst som gjorts
avser ett nettobelopp och omfattar de intékter som erhéllits och de forluster
som undvikits, dvs. den fordel som erhéllits (jfr prop. 2016/17:162 s. 603).

Omstindigheter som innebdr att Finansinspektionen kan avstd fran
ingripande

For att sanktionerna ska vara proportionerliga bor det vidare, liksom i
annan lagstiftning pa finansmarknadsomradet, i den nya kompletterings-
lagen anges att Finansinspektionen far avstd frén ingripande i vissa
situationer. De omsténdigheter som ska kunna innebéra att inspektionen
avstar fran ingripande bor vara att vertrddelsen ar ringa eller ursdktlig,
om personen i fraga gor rittelse, om ndgon annan myndighet eller nigot
annat organ har vidtagit atgarder mot personen och dessa atgéarder bedoms
tillrackliga eller om det annars finns sarskilda skél (se t.ex. 5 kap. 17 §
lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruks-
forordning och 9 kap. 24 § andra stycket lagen om vérdepapperscentraler
och kontoforing av finansiella instrument).

7.8 Offentliggérande av sanktionsbeslut

Regeringens bedomning: Skyldigheten enligt EU:s forordning om
virdepapperisering att offentliggdra sanktionsbeslut bor tillgodoses
genom foreskrifter pa forordningsniva.




Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker beddmningen eller har inget att invinda
mot den.

Skiilen for regeringens bedomning: Enligt forordningen om virde-
papperisering ska administrativa sanktioner offentliggdras (artikel 37).
Medlemsstaterna ska sédkerstélla att de behdriga myndigheterna utan
onddigt drojsmal efter det att den person som beslutet avser har under-
rittats om detta pé sina officiella webbplatser offentliggdr beslut om att
pafora administrativa sanktioner vid dvertridelse av vissa bestimmelser i
forordningen (artikel 37.1). Offentliggérandet ska &tminstone omfatta
overtradelsens typ och art och vilka personer som &r ansvariga och vilka
sanktioner som paforts (artikel 37.2). Vid genomforandet i svensk rétt av
kapitaltidckningsdirektivet gjordes bedomningen att de regler i direktivet
som motsvarar de nu aktuella reglerna i forordningen om virdepapperi-
sering borde genomftras genom foreskrifter pa forordningsniva (se prop.
2013/14:228 s. 233 f. och 3 § 6 forordningen [2014:993] om sérskild till-
syn och kapitalbuffertar). Denna beddmning Gverensstimmer dven med
hur andra liknande regler har genomforts. Det saknas anledning att nu fran-
ga denna bedomning. Kravet i forordningen pa att medlemsstaterna ska
sdkerstélla att de behoriga myndigheterna offentliggér vissa beslut
(artikel 37.1 och 37.2) bor dérfor tillgodoses genom foreskrifter pa
forordningsniva.

Om den behoriga myndigheten i det enskilda fallet anser att offentlig-
gorandet av en juridisk persons identitet eller en fysisk persons identitet
och personuppgifter ar oproportionellt eller att offentliggdrandet dventyrar
finansmarknadens stabilitet eller en pidgéende brottsutredning, eller om
offentliggérandet i den man det gar att faststélla skulle orsaka den berdrda
personen oproportionell skada, far besluten offentliggdras pa anonym
basis eller sa far offentliggdrandet skjutas upp eller underlatas helt och
héllet (artikel 37.3).

Den behoriga myndigheten ska sékerstilla att den information som har
offentliggjorts finns kvar pa webbplatsen i minst fem ar efter offentlig-
gorandet (artikel 37.5 forsta meningen). Personuppgifter i offentliggoran-
det far emellertid endast finnas p& den behoriga myndighetens officiella
webbplats under den tidsperiod som dr nddvandig i enlighet med tillimp-
liga regler om dataskydd (artikel 37.5 andra meningen).

De behoriga myndigheterna ska underritta Esma om alla administrativa
sanktioner som paforts, om besluten overklagats samt senare om resultatet
av ett sadant 6verklagande (artikel 37.6).

En fraga som uppkommer &r om offentliggérandet av sanktionsbeslut ar
forenligt med bestdimmelserna om sekretess i 30 kap. 4 § offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400). Dessa bestdmmelser innebér sekretess for vissa
uppgifter som forekommer i Finansinspektionens tillstdndsgivnings- och
tillsynsverksamhet. Sekretess géller exempelvis for uppgifter om affars-
eller driftférhéllanden hos den som myndighetens verksamhet avser, om
det kan antas att han eller hon lider skada om uppgiften rdjs (30 kap. 4 §
forsta stycket 1 offentlighets- och sekretesslagen). Det foreligger alltsa hér
en presumtion for offentlighet. Forordningen om virdepapperisering
forutsitter offentliggérande men tillater emellertid att besluten offentlig-
gOrs anonymiserat bl.a. om ett offentliggérande skulle utgdra en opropor-
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tionerlig atgérd eller bedomas orsaka en oproportionell skada for den
berorda personen (artikel 37.3 b). Det finns ocksa en mdjlighet att i vissa
fall inte alls offentliggéra beslutet (artikel 37.3 ¢) eller att senareldgga
offentliggoérandet (artikel 37.3 a). Mot denna bakgrund finns det skil att
dra slutsatsen att den sekretess som foreskrivs i 30 kap. 4 § forsta stycket 1
offentlighets- och sekretesslagen inte utgdr hinder for att offentliggora
besluten pa det sitt som foreskrivs i forordningen. Samma beddmning
gjordes nér det giller motsvarande regler om offentliggdrande av beslut i
bl.a. kapitaltickningsdirektivet och forordningen om virdepappers-
centraler (prop. 2013/14:228 s.233 f. och prop. 2015/16:10 s. 244 £.).
Bestammelsen i 30 kap. 4 § forsta stycket 2 offentlighets- och sekretess-
lagen bedoms inte aktualiseras i det nu aktuella sammanhanget.

Eftersom kravet pa offentliggérande av beslut ocksé géiller sddana beslut
som ror fysiska personer, uppkommer dven fradgan om géillande regelverk
angdende hantering av personuppgifter hindrar att kraven i forordningen
om virdepapperisering uppfylls. I forordningen om vérdepapperisering
anges att personuppgifter i beslut om offentliggérande far finnas pa den
behoriga myndighetens officiella webbplats under den tidsperiod som &r
nddvindig i enlighet med tillimpliga regler om dataskydd (artikel 37.5).
Aven den ovan nimnda méjligheten som finns enligt den forordningen att
offentliggoéra beslut i anonymiserad form innebér ett skydd for person-
uppgifter. Detta innebdr sammantaget att géllande regelverk angédende
hantering av personuppgifter inte innebdr nagot hinder for kraven pa
offentliggérande av beslut i forordningen om vardepapperisering.

8 Informationsutbyte

Regeringens bedéomning: Det informationsutbyte som EU:s forord-
ning om virdepapperisering foreskriver kan komma till stand inom
ramen for gillande rétt.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker bedomningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Enligt forordningen om virde-
papperisering ska medlemsstaternas behdriga myndigheter, Esma, Eba och
Eiopa ha ett néra samarbete och utbyta information for att fullgdra sina
uppgifter enligt forordningen (artikel 36.1). De behdriga myndigheterna
ska nira samordna sin tillsyn bl.a. i syfte att identifiera och avhjélpa
overtradelser (artikel 36.2). I forordningen anges att om en behorig
myndighet anser att ett eller flera krav enligt férordningen har asidosatts
eller har anledning att tro detta, ska den pa ett tillrickligt detaljerat sitt
underrdtta den behoriga myndigheten for den eller de enheter som
missténks for de aktuella 6vertradelserna om sina iakttagelser. De behoriga
myndigheterna ska vidare nédra samordna sin tillsynsverksamhet for att
sakerstélla konsekventa beslut (artikel 36.4). 1 férordningen finns &ven
bestdmmelser som reglerar ett samordnat forfarande for atgérder mellan



behoriga myndigheter, Esma, Eba och Eiopa vid fall av en misstinkt
felaktig eller vilseledande STS-anmalan till Esma (artikel 36.5 och 36.6).
Samarbetsskyldigheten och den information som ska utbytas mellan
myndigheterna kommer att ndrmare specificeras i tekniska standarder for
tillsyn (artikel 36.8). Dessa standarder har dnnu inte antagits av kommis-
sionen.

Det informationsutbyte mellan myndigheter som forordningen om
vardepapperisering foreskriver kan komma att innebéra att uppgifter som
omfattas av sekretess utlimnas mellan de olika myndigheterna i unionen.
Enligt offentlighets- och sekretesslagen giller sekretess i en statlig myn-
dighets verksamhet som bestar i tillstdndsgivning eller tillsyn med av-
seende pé bl.a. virdepappersmarknaden for uppgift om afférs- eller drift-
forhéallanden och ekonomiska och personliga forhéllanden under vissa
forutséttningar (se 30 kap. 4 § och avsnitt 7.8). En svensk myndighets
mojlighet att 1amna ut sekretessbelagda uppgifter till utlindska myndig-
heter eller mellanfolkliga organisationer regleras i samma lag (8 kap. 3 §).
Sekretessbelagda uppgifter far inte ldmnas ut till en utlindsk myndighet
eller en mellanfolklig organisation om inte utlimnandet sker i enlighet
med sérskild foreskrift i lag eller férordning eller om uppgiften i mot-
svarande fall skulle fa 1dmnas ut till en svensk myndighet och det enligt
den utlimnande myndighetens provning stéar klart att det &r forenligt med
svenska intressen att uppgiften lamnas ut till den utléindska myndigheten
eller den mellanfolkliga organisationen. Som konstaterats i flera tidigare
lagstiftningsdrenden pé finansmarknadsomrddet, ger bestimmelsen
Finansinspektionen goda mojligheter att i sitt arbete 1dmna ut handlingar
eller uppgifter till behdriga utlindska myndigheter (se bl.a. prop.
2006/07:5 s. 350, prop. 2009/10:217 s. 27 f., prop. 2012/13:72 s. 34 och
prop. 2015/16:10 s. 211).

Nér det giller dataskydd kan det informationsutbyte mellan Finans-
inspektionen, andra behdriga myndigheter i unionen och de europeiska
tillsynsmyndigheterna som forordningen om vardepapperisering fore-
skriver komma att innebéra behandling av personuppgifter. Det skulle i sa
fall kunna rora sig om t.ex. namn och kontaktuppgifter till befattnings-
havare hos aktorer under tillsyn. Den behandlingen gors i sa fall for att
fullgdra en uppgift av allmént intresse eller som en réttslig forpliktelse vars
rattsliga grund faststills i den forordningen eller som en rattslig for-
pliktelse och beddms vara forenlig med EU:s dataskyddsforordning
(artikel 6.1 ¢ och e i EU:s dataskyddsforordning, se vidare avsnitt 5.3).

Mot bakgrund av det som anfors ovan bor det informationsutbyte mellan
behoriga myndigheter och med Esma som férordningen om virdepapperi-
sering foreskriver, kunna komma till stdnd inom ramen for gillande svensk
ratt.
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9 Avgifter till Finansinspektionen

Regeringens forslag: Bestimmelsen i den nuvarande lagen med komp-
letterande bestimmelser till EU:s forordning om vérdepapperisering
om att Finansinspektionen har ritt att ta ut avgifter for provning av
ansOkningar enligt EU-forordningen ska foras dver till den nya lagen
med samma rubrik.

Foretag som stér under Finansinspektionens tillsyn ska betala arliga
avgifter for att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt
EU:s forordning om virdepapperisering och den nya lagen med komp-
letterande bestimmelser till EU:s forordning om vardepapperisering.

Regeringen ska fa meddela foreskrifter om avgifterna.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invdnda mot
det.

Skilen for regeringens forslag: Finansinspektionen kan, i sin egenskap
av behorig myndighet enligt forordningen om virdepapperisering, prova
ansokningar enligt forordningen. Enligt den nuvarande kompletterings-
lagen har Finansinspektionen mojlighet att ta ut avgifter for de prévningar
som ska goras enligt forordningen (3 §). Foreskrifter om saddana avgifter
finns i forordningen (2001:911) om avgifter for provning av drenden hos
Finansinspektionen. Bestimmelsen om Finansinspektionens ritt att ta ut
dessa avgifter bor foras over till den nya kompletteringslagen.

Foérutom provning av ansokningar kommer Finansinspektionens verk-
samhet till f61jd av férordningen om véardepapperisering att besta i tillsyn
Over att bestimmelserna i forordningen f6ljs.

De foretag som star under Finansinspektionens tillsyn betalar arliga av-
gifter till inspektionen enligt forordningen (2007:1135) om érliga avgifter
for finansiering av Finansinspektionens verksamhet. Sddana avgifter ska
sta i proportion till de kostnader som inspektionen har haft for tillsynen
och Ovriga kostnader som inte finansieras pa annat sitt. Dessa avgifter far
inspektionen, till skillnad fran avgifter for provning av drenden, inte be-
halla utan de ska redovisas mot inkomsttitel pa statens budget. De arliga
avgifterna ska i princip motsvara de medel som arligen anvisas Finans-
inspektionen pé statsbudgeten.

For att finansiera Finansinspektionens kostnader for den dvervakning
som inspektionen kommer att bedriva i anledning av bestimmelserna for-
ordningen om virdepapperisering och den nya kompletteringslagen, bor
Finansinspektionen fa ta ut avgifter av de foretag som stir under Finans-
inspektionens tillsyn. En bestimmelse med det innehallet bor darfor tas in
i den nya lagen.

Regeringen bor fa meddela foreskrifter om avgifterna.



10 Overklagande, beslut som ska gilla
omedelbart och vite

Regeringens forslag: Finansinspektionens beslut om sanktionsfore-
laggande ska inte fa 6verklagas. Andra beslut som Finansinspektionen
meddelar med stod av den nya lagen med kompletterande bestimmelser
till EU:s forordning om vérdepapperisering ska fa 6verklagas till allmédn
forvaltningsdomstol. Provningstillstdnd ska krévas vid overklagande
till kammarrétten.

Finansinspektionen ska fa bestimma att ett beslut av inspektionen om
ingripande genom forbud, foreldggande eller aterkallelse enligt den nya
lagen eller om éaterkallelse enligt EU:s forordning om vérdepapperise-
ring av tillstand for en tredje part att bedoma om STS-kriterier &r upp-
fyllda ska gélla omedelbart.

Ett beslut om foreldggande enligt den nya lagen ska fa forenas med
vite.

Promemorians forslag Gverensstimmer i allt vdsentligt med reger-
ingens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Sveriges advokatsamfund anser att en
aterkallelse av tillstdnd kan anvdndas som sanktion och att det nér sa &r
fallet inte torde vara acceptabelt att Finansinspektionens beslut kan verk-
stdllas innan det har fatt laga kraft. Sveriges advokatsamfund anfor att
aterkallelsen av tillstdndet i sddana fall bor behandlas som andra sank-
tioner enligt huvudregeln i 35 § forvaltningslagen.

Skilen for regeringens forslag
Overklagande av Finansinspektionens beslut

Enligt forordningen om vérdepapperisering ska medlemsstaterna siker-
stilla att alla beslut genom vilka administrativa sanktioner eller av-
hjalpande atgirder pafors enligt férordningen &r motiverande pa lampligt
sdtt och kan overklagas (artikel 32.4). Angéende dverklagande géller pa
finansmarknadsomrédet i allménhet att beslut av Finansinspektionen som
far overklagas provas av allmén forvaltningsdomstol med krav pa prov-
ningstillstdnd vid 6verklagande till kammarrétten. Detta bor dven gilla for
Finansinspektionens beslut enligt den nya kompletteringslagen. Finans-
inspektionen kommer dven i egenskap av behorig myndighet att kunna
fatta beslut med direkt stod av forordningen om viardepapperisering. Mgj-
ligheten att 6verklaga beslut enligt en EU-forordning foljer av 41 § forvalt-
ningslagen och behover darfor inte anges i den nya lagen.

Naér det géller forordningens krav pa att beslut genom vilka de administ-
rativa sanktionerna eller avhjédlpande atgérderna som réknas upp i forord-
ningen pafors ska vara motiverade pa ldmpligt sétt (artikel 32.4), finns
bestdmmelser i forvaltningslagen om en forvaltningsmyndighets skyldig-
het att i sina beslut ange en klargdrande motivering (32 §). En sddan moti-
vering ska innehélla uppgifter om vilka foreskrifter som har tillimpats och
vilka omstindigheter som har varit avgérande for myndighetens stéll-
ningstagande. Endast i vissa speciella fall far en motivering helt eller del-
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vis uteldmnas, t.ex. om ett vésentligt allmént eller enskilt intresse kraver
att beslutet meddelas omedelbart eller det dr nddvandigt med hinsyn till
rikets sikerhet, skyddet for enskildas personliga eller ekonomiska forhél-
landen eller nagot annat jamforbart forhéllande. Kravet i forordningen om
véardepapperisering pa att beslut som fattas om administrativa sanktioner
eller avhjilpande atgérder dr motiverade pa lampligt sitt far ddrmed anses
uppfyllt genom befintlig lagstiftning.

Ett beslut om sanktionsforeldggande bor inte fa dverklagas

I avsnitt 7.5 foreslés att Finansinspektionens ingripande mot fysiska per-
soner vid juridiska personers Overtrddelse av forordningen om virde-
papperisering ska ske genom sanktionsforeldggande. Ett sanktionsfore-
laggande innebér att den fysiska personen foreldggs att inom en viss tid
godkidnna ett ingripande som &r bestdmt till tid eller belopp. Nar fore-
laggandet har godkénts, giller det som ett domstolsavgdrande som fatt
laga kraft. Om ett sanktionsforeldggande inte har godkénts inom angiven
tid, far Finansinspektionen ansdka hos domstol om att sanktion ska
beslutas (se avsnitt 7.5). Ett beslut om sanktionsforeldggande ar saledes ett
forberedande beslut. Ett 6verklagande av ett sddant beslut skulle kunna
fordroja Finansinspektionens utredning i onddan. Ett forberedande beslut
forhindrar inte heller en senare slutlig provning i domstol. Enligt de lagar
pa finansmarknadsomréadet dir det finns mojlighet for Finansinspektionen
att ingripa genom att meddela beslut om sanktionsforeldggande mot vissa
fysiska personer pa grund av en juridisk persons overtradelse, giller att ett
beslut om sanktionsforeldggande inte far 6verklagas (se t.ex. 26 kap. 1 §
forsta stycket lagen om virdepappersmarknaden och 6 kap. 1§ forsta
stycket lagen med kompletterande bestimmelser EU:s marknadsmiss-
bruksforordning). P4 samma sétt bor beslut om sanktionsforeldggande som
Finansinspektionen fattar med stod av den nya kompletteringslagen inte fa
overklagas. En fysisk person som har fétt ett felaktigt sanktionsfore-
laggande meddelat mot sig, har mojlighet att ansoka om resning (se prop.
2016/17:162 s. 573 f.).

Mojlighet att besluta att beslut ska gdilla omedelbart

Enligt den nuvarande kompletteringslagen far Finansinspektionen bestam-
ma att vissa beslut enligt forordningen om vérdepapperisering ska gilla
omedelbart (4 §). Bestimmelsen omfattar beslut om aterkallelse av
tillstand for tredje part att bedéma om STS-kriterierna ir uppfyllda. Aven
enligt den nya kompletteringslagen bor Finansinspektionen ha mdjlighet
att bestimma att beslut om aterkallelse enligt artikel 28.1 andra stycket i
EU-foérordningen ska gélla omedelbart. Andra beslut som kommer att
aktualiseras enligt den lagen som bor kunna verkstillas omedelbart &r
beslut om ingripanden genom forelaggande eller forbud. Det bor darfor
inféras en bestimmelse om att Finansinspektionen far bestimma att ett
beslut om ingripande genom foreldggande, forbud eller aterkallelse enligt
den nya kompletteringslagen eller om aterkallelse enligt forordningen ska
gélla omedelbart. Sveriges advokatsamfund ar kritiskt till att Finansinspek-
tionen ska fa mgjlighet att bestimma att ett beslut om aterkallelse av
tillstdnd ska gilla omedelbart eftersom det enligt Advokatsamfundet kan
anvindas som en sanktion. Advokatsamfundet anser att huvudregelni 35 §



forvaltningslagen i stillet bor gilla i s&dana fall. Inledningsvis kan
konstateras att motsvarade mojlighet for Finansinspektionen att bestimma
att ett beslut om aterkallelse av tillstand ska gélla omedelbart finns dven i
flera andra lagar pa finansmarknadsomréadet (se t.ex. 17 kap. 1 § femte
stycket lagen om bank- och finansieringsrorelse, 26 kap. 1 § fjarde stycket
lagen om virdepappersmarknaden, 5 kap. 2 § lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning om referensvérden, 4 kap. 2 § lagen
med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om transparens i
transaktioner for vardepappersfinansiering och om ateranvandning och
6 kap. 2 § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning). Finansinspektionen anvénder sig inte sillan av mojligheten
att vid beslut om foreldggande eller om éterkallelse av tillstdnd bestimma
att det ska gélla omedelbart. Allménintresset av omedelbar verkstillighet
ar enligt regeringens uppfattning sarskilt stort i vissa fall som géller ingrip-
anden genom forbud, foreldggande eller aterkallelse av tillstand eftersom
ett foretag annars kan fortsitta att driva en verksamhet som Finansinspek-
tionen bedomt strider mot den speciallagstiftning som géller for foretagets
verksamhet. Regeringen anser saledes att det faktum att speciallagstift-
ningen innehaller mdjligheten att besluta att bl.a. ett beslut om aterkallelse
av tillstdnd ska gilla omedelbart signalerar att allménintresset av omedel-
bar verkstéllighet kan vara sérskilt hogt 1 de nu aktuella fallen och att en
sadan bestdmmelse darfor bor finnas dven i den nya kompletteringslagen
(jfr bl.a. prop. 2018/19:4 s. 84 f. och prop. 2018/19:7 s. 20).

Vite

I avsnitten 6.2, 7.4 och 7.5 foreslas att Finansinspektionen ska fa forena
forelagganden enligt den nya kompletteringslagen med vite. Enligt forord-
ningen om vérdepapperisering ska den behoriga myndigheten kréva att
risker som hérror fran virdepapperiseringstransaktioner beddms och ét-
girdas genom ldmpliga strategier och forfaranden som uppréttas av
originatorer, medverkande institut, specialforetag for viardepapperisering
och ursprungliga langivare (artikel 30.3). Finansinspektionens befogen-
heter foljer i nu aktuellt avseende direkt av forordningen. I den nya lagen
bor det tas in en bestimmelse som gor det mojligt for Finansinspektionen
att forena ett foreldggande enligt forordningen med vite.

11 Andringar i vissa andra lagar

Regeringens forslag: Bestimmelser om att fondbolag och AIF-for-
valtare ska agera och vidta korrigeringsatgirder om de exponeras for en
vardepapperisering som inte langre uppfyller kraven i EU:s forordning
om virdepapperisering ska inforas i lagen om virdepappersfonder
respektive i lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.
Bestammelserna ska gilla dven for utldndska forvaltningsbolag som
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forvaltar en virdepappersfond i Sverige och for icke EES-baserade
AIF-forvaltare som driver verksamhet genom filial hér i landet.

Det som ska gilla for fondbolag enligt ovan ska gélla dven for Sjunde
AP-fonden.

Promemorians forslag 6verensstimmer i sak med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Fondbolagens férening anser det vore dnsk-
vért med ett fortydligande att den typ av korrigerande atgédrder som kan
komma i fraga ar risksdkring, forséljning eller minskning av exponeringen
eller att kontakta den part som &sidosétter behéllandekravet. Féreningen
har dven synpunkter pa utformning av de foreslagna lagbestimmelserna.

Skilen for regeringens forslag: Genom férordningen om virdepapper-
isering gors vissa dndringar i nagra andra EU-rittsakter (se kapitel 6 i
forordningen). De dndringar som kraver genomforande i1 svensk rétt dr dels
en dndring i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den
13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i Overlatbara virdepapper (fond-
foretag), det s.k. UCITS-direktivet (artikel 38 i forordningen), dels en
andring 1 Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni
2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om éndring av
direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr
1060/2009 och (EU) nr 1095/20, det s.k. AIFM-direktivet (artikel 41 i for-
ordningen). I dessa direktiv infors nya regler som innebar att fondbolag
och AIF-forvaltare som exponeras for en virdepapperisering som inte
langre uppfyller de krav som anges i férordningen om virdepapperisering,
ska agera och vidta korrigeringsatgirder. Detta ska ske i berorda fond-
andelsdgares respektive de berdrda alternativa investeringsfondernas
investerares intressen, nér sa dr lampligt. Det ar saledes frdga om en regel
som fondbolag och AIF-forvaltare som exponeras for en virdepapperi-
sering ska folja i sina respektive verksamheter. Av forordningen om
véardepapperisering framgar inte vilka korrigerande atgédrder som kan
komma i fraga. Som Fondbolagens férening anfor finns dock i dag regler
om korrigerande é&tgirder vid investeringar i viardepapperiserings-
positioner i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 231/2013 av
den 19 december 2012 om komplettering av Europaparlamentets och
radets direktiv 2011/61/EU vad géller undantag, allménna verksamhets-
villkor, forvaringsinstitut, finansiell hdvstang, Oppenhet och tillsyn.
I skilen i den forordningen finns en exemplifiering av de atgérder som kan
komma i fraga (artikel 54 och skél 69).

UCITS-direktivet och AIFM-direktivet har i svensk rétt genomforts i
lagen om vérdepappersfonder respektive i lagen om forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder. De dndringar i de bada direktiven som har gjorts
genom forordningen om vérdepapperisering bor genomforas i1 svensk rétt
i motsvarande bestimmelser i respektive lag.

Dessa bestimmelser bor gélla dven for utldndska forvaltningsbolag som
forvaltar en virdepappersfond i Sverige och for icke EES-baserade AIF-
forvaltare som driver verksamhet genom filial hir i landet.

For Sjunde AP-fondens forvaltning av fonder inom ramen for premie-
pensionssystemet giller i dag de flesta bestimmelser om placering av
fondmedel i lagen om vérdepappersfonder (5 kap. 7 § lagen [2000:192]



om allménna pensionsfonder [AP-fonder]). Sjunde AP-fonden boér om-
fattas av det krav pé att agera och vidta korrigeringsatgérder om en vérde-
papperisering som inte lingre uppfyller kraven i férordningen om vérde-
papperisering som enligt forslaget ovan ska gilla for fondbolag vid forvalt-
ning av virdepappersfonder.

Fondbolagens forening anfor dven att en annorlunda utformning av de
nya bestimmelserna om korrigeringsatgarder dn den i promemorians
forslag ar att foredra for att spegla att det dr fondens medel som placeras,
att undvika tolkningen att korrigeringsétgérder alltid &r i fondandels-
dgarnas gemensamma intresse, att samtliga andelségare i en fond som
exponeras mot en virdepapperisering torde vara beroérda dé de dger fonden
och dess innehav gemensamt och att det ar lampligt att f6lja nuvarande
systematik i lagtexten. Regeringen konstaterar i och for sig att om de
andringar i UCITS-direktivet och AIFM-direktivet som har gjorts genom
forordningen hade haft en annan utformning skulle de tydligare ha speglat
de forhallanden som lyfts fram av foreningen men anser trots det att
bestimmelserna i svensk lag s langt som mgjligt bor utformas pé direktiv-
ndra sdtt och i huvudsak pad samma sdtt som i promemorians forslag.
Regeringen instimmer med foreningen att det i de nya bestimmelserna
inte bor anges att korrigeringsatgdrder ska vidtas i fondandelsédgarnas
”gemensamma intresse”. Det dr inte s de nya regler som genom forord-
ningen har inforts i de bada direktiven ar formulerade utan dir anges bara
“intresse”. Det foljer dessutom redan av lagen om vérdepappersfonder att
vid forvaltningen av en virdepappersfond ska fondbolaget handla uteslut-
ande i fondandelségarnas gemensamma intresse (4 kap. 2 § tredje stycket).

12 Kravet att uppritta ars- och
koncernredovisning i enhetligt
elektroniskt format bor borja tilldmpas
vid en senare tidpunkt

Regeringens forslag: Kravet pa svenska emittenter vars overlatbara
vardepapper &r upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige
att upprétta ars- och koncernredovisningen i ett format som mojliggor
enhetlig elektronisk rapportering ska tillampas péa ars- och koncern-
redovisningar som avser riakenskapsar som inleds den 1 januari 2020
eller senare.

Forslaget i promemorian Andring av tidpunkten for forsta tillimp-
ning av kravet att uppritta ars- och koncernredovisning i enhetligt
elektroniskt format 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Bokforingsndmnden anser att det dven finns behov av att fortydliga
om huruvida reglerna i lagen om vardepappersmarknaden i frdga om de
handlingar som ska uppréttas enligt den lagen ocksa utgdr en sddan ars-
respektive koncernredovisning som avses i arsredovisningslagen (1995:1554).
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Skilen for regeringens forslag: Enligt 16 kap. 4 a § lagen om virde-
pappersmarknaden ska emittenter som har Sverige som hemmedlemsstat
och vars dverlatbara viardepapper ar upptagna till handel pé en reglerad
marknad uppritta ars- och koncernredovisningen i ett format som mdjlig-
gor enhetlig elektronisk rapportering. Denna bestimmelse triader i kraft
den dag regeringen bestimmer och ska tillimpas pa ars- och koncern-
redovisningar som ska offentliggéras narmast efter den 31 december 2019
(punkterna 1 och 2 i ikrafttrdidande- och §vergéngsbestimmelserna till
lagen [2015:960] om andring i lagen [2007:528] om vérdepappersmark-
naden, i det f6ljande bendmnd 2015 ars dndringslag [prop. 2015/16:26,
bet. 2015/16:FiU14, rskr. 2015/16:95]).

Bestdmmelsen i 16 kap. 4 a § lagen om virdepappersmarknaden har
inforts i svensk rétt for att genomfora en regel i det s.k. dppenhetsdirektivet
(Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av den 15 december
2004 om harmonisering av insynskraven angaende upplysningar om
emittenter vars virdepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad
och om #ndring av direktiv 2001/34/EG). Oppenhetsdirektivet innehaller
regler om offentliggdrande av regelbundet dterkommande och 16pande
information om emittenter som gett ut viardepapper som &r upptagna till
handel pa reglerade marknader som ar beldgna eller bedriver verksamhet
inom EU (artikel 1.1). Direktivet stéller bl.a. upp krav som ror emittent-
ernas offentliggdrande av sin arliga redovisning (artikel 4). Ett av kraven
i det avseendet &r att emittenternas arliga redovisningar ska upprattas med
hjilp av ett enhetligt elektroniskt rapporteringsformat, vilket specificeras
i tekniska standarder for tillsyn som antas av kommissionen (artikel 4.7).
Enligt direktivet ska det kravet ha verkan fr.o.m. den 1 januari 2020. De
tekniska standarder som specificerar det rapporteringsformatet har antagits
i kommissionens delegerade forordning (EU) 2019/815 av den 17 decem-
ber 2018 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv
2004/109/EG vad géller tekniska tillsynsstandarder for specificering av ett
enhetligt elektroniskt rapporteringsformat, i det foljande bendmnd ESEF-
forordningen.

Nir bestimmelsen i 16 kap. 4 a § om uppréttande av ars- och koncern-
redovisningen i ett format som mdjliggdr enhetlig elektronisk rapportering
inférdes genom 2015 ars dndringslag hade de ovan ndmnda tekniska
standarderna &nnu inte antagits av kommissionen. Regeringen bedémde
att det darfor och till f61jd av den i 6ppenhetsdirektivet angivna ordningen
inte var mojligt att ange ett ikrafttradandedatum for bestimmelsen i svensk
ritt. FOr att kunna anpassa ikrafttriddandet till det datum som skulle komma
att anges 1 den delegerade rittsakten med tekniska standarder bemyndig-
ades regeringen att bestimma nér den aktuella bestimmelsen ska trada
i kraft (samma prop. s. 120 f. och punkt 1 i ikrafttrddande- och 6vergéngs-
bestdmmelserna till 2015 ars @ndringslag). Det togs i lagen dven in den
ovan ndmnda bestimmelsen om att 16 kap. 4 a § ska tillimpas pa ars- och
koncernredovisningar som ska offentliggdra ndrmast efter den 31 decem-
ber 2019 (punkt 2 i ikrafttridande- och Overgéngsbestimmelserna till
2015 &rs andringslag, se 4ven samma prop. s. 63).

Som anges ovan har de nddvindiga tekniska standarderna nu antagits i
form av ESEF-forordningen. Enligt ESEF-forordningen ska dess krav
tillimpas pa arliga redovisningar som innehaller redovisningar for riken-
skapsér som inleds den 1 januari 2020 eller senare (artikel 8).



Den nu aktuella bestimmelsen om forsta tillimpning av 16 kap. 4 a §
innebdr i sak att kravet att uppréttande av ars- och koncernredovisningen i
ett format som mojliggdr enhetlig elektronisk rapportering ska tillimpas
vid en tidigare tidpunkt &n vad som f6ljer av ESEF-forordningen. Det
saknas skl att enligt svensk ritt borja tillimpa det kravet vid en tidigare
tidpunkt 4n vad som krévs enligt EU-regleringen. Bestimmelsen om forsta
tillimpning av 16 kap. 4 a § bor darfor dndras sa att det anges att kraven
ska borja tillampas vid den tidpunkt som anges i ESEF-forordningen, dvs.
pa ars- och koncernredovisningar som avser rikenskapséar som inleds den
1 januari 2020 eller senare.

Frédgan om ett sddant fortydligande av hur bestimmelserna i lagen om
vardepappersmarknaden forhaller sig till &rsredovisningslagen som
Bokforingsndmnden efterfrégar ryms inte inom ramen for detta lagstift-
ningsirende.

13 Ikrafttradande- och
overgangsbestimmelser

Regeringens forslag: Den nya lagen med kompletterande bestdm-
melser till EU:s forordning om véardepapperisering och lagéndringarna
med anledning av den forordningen ska trida i kraft den 1 februari
2020. Den nuvarande lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s
forordning om viardepapperisering ska upphdra att gilla samma dag.

Ingripande enligt den nya lagen med kompletterande bestimmelser
till EU:s forordning om virdepapperisering ska inte fa ske for dver-
tridelser som har gt rum fore ikrafttradandet. I fraga om lagen om
tryggande av pensionsutféstelse m.m. ska &ldre foreskrifter gilla for
overtradelser som dgt rum fore ikrafttrddandet.

Andringen i bestimmelsen om forsta tillimpning av bestimmelsen i
lagen om virdepappersmarknaden om upprittande av ars- och koncern-
redovisningen i ett format som mdjliggor enhetlig elektronisk rapport-
ering ska trdda i kraft den 1 januari 2020.

Promemorians forslag dverensstimmer delvis med regeringens for-
slag. Enligt promemorians forslag ska den nya lagen och &vriga lag-
andringar trdda i kraft den 1 januari 2020. Enligt promemorian ska det i en
overgangsbestimmelse till dndringen i tryggandelagen anges att ingrip-
ande inte far ske for Gvertrddelser som dgt rum fore ikrafttradandet.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Forslaget i promemorian Andring av tidpunkten for forsta tillimp-
ning av kravet att uppritta ars- och koncernredovisning i enhetligt
elektroniskt format 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.

Skiilen for regeringens forslag: Forordningen om vérdepapperisering
ska tillimpas fr.o.m. den 1 januari 2019 (artikel 48). Vid den tidpunkten
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blev det mojligt for de olika aktorer som dgnar sig &t vardepapperisering
att ansoka om undantag frén forbudet mot Aaterviardepapperisering
(artikel 8.2). Vid samma tidpunkt blev det d&ven mgjligt att ansoka om till-
stand att i egenskap av tredje part kontrollera att STS-kriterierna &r upp-
fyllda (artikel 28). Den nuvarande lagen med kompletterande bestim-
melser till EU:s forordning om vérdepapperisering som enbart innehaller
de bestimmelser som dr nédvindiga for att forordningen ska kunna tillam-
pas i Sverige fr.o.m. den 1 januari 2019 tradde i kraft det datumet. For-
slagen i denna proposition innebér att dessa bestimmelser fors Gver till en
ny lag som ocksa ska innehélla de ytterligare bestimmelser som krévs till
foljd av forordningen.

Genom forordningen om virdepapperisering (artiklarna 38 och 41) har
det dven gjorts vissa dndringar i andra EU-rittsakter vilket innebér att det
krévs dndringar i lagen om virdepappersfonder och lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder (se avsnitt 11). Vidare foranleder forord-
ningen dndring i tryggandelagen (se avsnitt 7.3). Forslagen i denna
proposition innebér att det gors sadana dndringar i dessa lagar som krivs
till foljd av férordningen. I propositionen foreslas dven en dndring i lagen
om allménna pensionsfonder (AP-fonder) som innebér att det som enligt
forslaget ska gélla for fondbolag ska gélla dven for Sjunde AP-fonden.

Den nya lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning
om vérdepapperisering och de dndringar som foreslds i andra lagar bor
trada i kraft sa snart som mojligt, vilket bedoms vara den 1 februari 2020.
Den nuvarande kompletteringslagen bor upphdra att gélla samma dag.

I regeringsformen finns ett forbud mot retroaktiv strafflagstiftning
(2 kap. 10 §). Forbudet omfattar formellt inte administrativa sanktioner.
Enligt forarbetena skulle det emellertid innebéra ett kringgdende av for-
budet att ge retroaktiv verkan at administrativa sanktioner av uppenbart
repressiv, straffliknande karaktér (prop. 1975/76:209 s. 125). Bestimmel-
serna i den nya kompletteringslagen om sanktioner for dvertriadelser av
forordningen om vérdepapperisering bor inte ges retroaktiv verkan.
Ingripande bor saledes inte fa beslutas for 6vertrddelser som har dgt rum
fore den lagens ikrafttrddande. P4 motsvarande sétt bor inte ingripande
kunna ske for dvertrddelser som anges i den nya bestimmelse som foreslas
i tryggandelagen. For dvertradelser av den lagen som &gt rum fore ikraft-
tradandet bor darfor dldre foreskrifter gélla. Detta bor anges 1 dvergéngs-
bestimmelser.

Som anges i avsnitt 12 bor bestimmelsen om forsta tillimpning av
16 kap. 4 a § lagen om vérdepappersmarknaden dndras sa att det anges att
kraven ska borja tillimpas vid den tidpunkt som anges i ESEF-forord-
ningen, dvs. pd ars- och koncernredovisningar som avser rakenskapsar
som inleds den 1 januari 2020 eller senare. Den dndringen bor trada i kraft
sa snart som mojligt, vilket bedoms vara den 1 januari 2020.



14 Forslagens konsekvenser

14.1 Lagstiftningsatgirder med anledning av
EU:s férordning om vérdepapperisering

14.1.1  Forslagens syfte och alternativa losningar

I denna proposition foreslas bestimmelser som kompletterar forordningen
om vérdepapperisering. Férordningen forutsétter att nationella bestimmel-
ser infors t.ex. om sanktioner. Vidare forutsétter forordningen att med-
lemsstaterna  kompletterar forordningen genom att ge de behoriga
myndigheterna nodvéndiga utrednings- och tillsynsbefogenheter. For att
forordningen ska fa genomslag i svensk rétt krdvs darfor att Sverige infor
bestimmelser i de relevanta avseendena. Forslagen i denna proposition
innebdr att kompletterande bestdmmelser till forordningen ska inforas i en
ny lag. Genom forslagen tillgodoses forordningens krav avseende komp-
letterande reglering i nationell rétt. Eftersom det anges i forordningen vilka
befogenheter och sanktionsmojligheter som de behdriga myndigheterna
atminstone ska ha tillgdng till 4r valmdjligheten for medlemsstaterna
begriansad. En medlemsstat kan dock vélja att ga langre &n vad som krivs
enligt férordningen. I propositionen foreslas att den svenska lagstiftningen
ska g langre dn forordningen bara i ett avseende: forslaget att Finans-
inspektionen ska fa ingripa vid 6vertradelse av forordningens forbud mot
atervardepapperisering (avsnitt 7.3). Detta bedoms motiverat for att séker-
stélla att forbudet i férordningen respekteras.

Det torde inte finnas néagra alternativa 16sningar som skulle vara lamp-
liga ndr det géller de atgdrder som &r nddvandiga for att anpassa den
svenska lagstiftningen till forordningen. Om Sverige inte gor nddvéndiga
anpassningar av lagstiftningen &r det sannolikt att Europeiska kommis-
sionen inleder ett forfarande om fordragsbrott. Att avstd fran att infora
nddvindiga bestimmelser utgor alltsa inte ndgot alternativ.

14.1.2  Konsekvenser for foretag och enskilda

Foérordningen om vérdepapperisering kan forvéntas bidra till 6kad kontroll
av marknaden for védrdepapperisering och de olika aktdrer som &r verk-
samma dér. Detta kan i sin tur komma att hoja kvaliteten pa vérde-
papperisering och dirmed bidra till 6kad finansiell stabilitet. De potentiella
vinsterna for samhéllet av okad finansiell stabilitet &r mycket stora.
I Sverige finansieras emellertid den reala ekonomin i forsta hand genom
banksektorn och bankerna har i dag god tillgang till billig finansiering
genom framfor allt sikerstillda obligationer. Aven om det finns aktorer
som véardepapperiserar i finansieringssyfte, dr det fortfarande en begrénsad
marknad i Sverige. Detsamma géller investeringar i vardepapperiserings-
positioner, vilket inte forekommer i nagon stdrre utstrickning i Sverige
idag.

Det nya regelverk som ska tillimpas fr.o.m. den 1 januari 2019 medfor
i sig olika konsekvenser for de aktorer som pa olika sétt deltar i vérde-
papperisering. Eftersom konsekvenserna for dessa subjekt foljer direkt av
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forordningen hinvisas i den delen till kommissionens konsekvensanalys
betraffande sitt forslag till forordning (SWD (2015) 185 final).

14.1.3 Konsekvenser for Finansinspektionen

Forslagen i denna proposition innebér att det ska inforas bestimmelser om
Finansinspektionens utrednings- och tillsynsbefogenheter, liksom om
ingripanden och sanktioner vid 6vertrddelser av férordningen om virde-
papperisering. Av forordningen foljer dven att Finansinspektionen i egen-
skap av behorig myndighet enligt forordningen har en allmén skyldighet
att samarbeta med behoriga myndigheter i andra medlemsstater i EU och
med Esma. Enligt forslaget i denna proposition ska Finansinspektionen fa
ta ut arliga avgifter av de aktorer som omfattas av det nya regelverket.
Kostnader for provning av ansokningar om undantag fran foérordningens
forbud mot atervardepapperisering (artikel 8) och om tillstdnd for tredje
part att beddma om STS-kriterierna dr uppfyllda (artikel 28) finansieras
genom avgifter som Finansinspektionen far ta ut av de sokande. Som anges
i avsnitt 14.1.2 forekommer virdepapperisering i Sverige i dag endast i
mycket begridnsad omfattning. Utvecklingen dr svarbedomd eftersom
incitament till att ge ut och investera i vardepapperisering sammanhénger
med andra regelverk som péverkar forutsdttningarna for den valda affars-
modellen. Hittills har man emellertid inte sett nagra tecken pa en dkning
inom omradet. De Ovriga kostnader som kan uppkomma for Finans-
inspektionen med anledning av forslagen i denna proposition ska darfor
hanteras inom beslutade ekonomiska ramar.

14.1.4 Konsekvenser for Sveriges Domstolar

Mojligheten att overklaga Finansinspektionens beslut enligt den nya
kompletteringslagen kan mot bakgrund av den bedomning som kan goras
i nuldget inte forvintas medfora ndgon mirkbar 6kning av antalet mél hos
allmin forvaltningsdomstol. Beddmningen innebér vidare att Finans-
inspektionen kan forvéntas fatta endast ett fital beslut med anledning av
forordningen om vérdepapperisering. Kammarritten i Stockholm fram-
haller att finansmarknadsmalen utgdr nagra av de mest arbetskridvande
malen hos kammarritten och att domstolarna maste garanteras nddvandiga
medel for att kunna hantera den 6kade regleringen pa finansmarknads-
omradet. Forvaltningsrdtten i Stockholm anser att de mojligheter som
Finansinspektionen ska fa enligt forslaget till ny kompletteringslag far
antas 0ka sannolikheten for att provningar ocksd kommer att pékallas i
forvaltningsritten och vidhéller det som framfordes i tidigare lagstift-
ningsidrende om kompletterande bestimmelser till forordningen om vérde-
papperisering (se prop. 2018/19:7 s. 27 f.). Enligt forvaltningsritten &r det
visserligen svért att nu med nagon precision bedéma konsekvenserna av
forslaget men det far inte skymma den viktiga forutsédttningen att de
allminna forvaltningsdomstolarna tilldelas nddvéndiga resurser for att
kunna uppfylla regeringens mal att mélen ska avgoéras med hog kvalitet
och effektivitet samt att malbalanserna och omloppstiderna ska hallas pa
en rimlig niva. Oavsett vad utfallet i dag skulle bli vid en samlad konse-
kvensbeddomning pa finansmarknadsomradet, anser forvaltningsrétten att



forslaget forutsétter att konsekvenserna for domstolarna f6ljs upp. Prop.2019/20:37

Regeringen instimmer i och for sig med forvaltningsritten i att de dver-
klaganden som kan komma att bli aktuella med anledning av forordningen
om virdepapperisering och den nya kompletteringslagen kan innefatta
komplexa fragestdllningar men gér beddmningen att maltillstromningen
inte torde komma att bli av den omfattningen att resurstilldelningen till
domstolarna bor okas. Eventuella merkostnader som kan uppkomma for
de allménna forvaltningsdomstolarna med anledning av férordningen om
vardepapperisering ska darfor hanteras inom beslutade ekonomiska ramar.

14.1.5  Ovriga konsekvenser

Finansinspektionen 6verldmnar i dag mellan fem och tio drenden per ar till
Kronofogdemyndigheten for indrivning. Dessa drenden avser néstan ute-
slutande anmélningsskyldighet enligt EU:s marknadsmissbruksforordning
eller flaggningsplikt enligt lagen om handel med finansiella instrument for
personer som inte driver tillstindspliktig verksamhet. Finansinspektionens
verksambhet enligt den nya kompletteringslagen kan inte forvéntas medfora
nagon mirkbar dkning av antalet drenden hos Kronofogdemyndigheten.
Eventuella kostnader som uppstar for berdrda myndigheter ska saledes
hanteras inom beslutade ekonomiska ramar.

I ovrigt kan forslagen inte anses medfora nagra sddana konsekvenser
som behover redovisas enligt forordningen (2007:1244) om konsekvens-
utredning vid regelgivning.

Nér det giller tidpunkten for ikrafttridande gors i avsnitt 13 bedom-
ningen att forslagen bor trida i kraft s& snart som mojligt, eftersom forord-
ningen om vérdepapperisering borjade tillimpas den 1 januari 2019. Det
kan inte anses finnas nagot behov av sérskilda informationsinsatser med
anledning av forslagen.

142  Andring av tidpunkten for forsta tillimpning av
kravet att upprétta ars- och koncernredovisning
1 enhetligt elektroniskt format

Forslaget har inga offentligfinansiella eller samhillsekonomiska effekter.
Det innebir att svenska foretag vars virdepapper &r upptagna till handel
pa en reglerad marknad i Sverige ska tillimpa vissa krav pa uppréttande
av ars- och koncernredovisning vid en senare tidpunkt dn som foljer av
hittillsvarande regler och vid den tidpunkt som foljer av EU-rétt. Forslaget
innebér séledes potentiellt en littnad for berérda foretag. Nagon alternativ
16sning for att 4stadkomma detta finns inte. Det bedoms inte finnas behov
av nagra sirskilda informationsinsatser. Forslaget innebér att svensk ritt
kommer att vara i dverensstimmelse med unionsritten.
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15 Forfattningskommentar

15.1 Forslaget till lag med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning om
virdepapperisering

1 kap. Inledande bestimmelser

1 § Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning (EU)
2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmént ramverk for vardepapperi-
sering och om inrdttande av ett sérskilt ramverk for enkel, transparent och
standardiserad virdepapperisering samt om &ndring av direktiven 2009/65/EG,
2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr
648/2012, 1 denna lag kallad EU-férordningen.

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i EU-férordningen.

Paragrafen beskriver lagens innehéll. Hanvisningarna i lagen till férord-
ningen om vérdepapperisering dr utformade pa sa sitt att de avser
EU-forordningen i den vid varje tidpunkt gillande lydelsen, s.k. dynamisk
hinvisning. Overvigandena finns i avsnitt 5.

I forsta stycket anges den EU-réttsakt som lagen kompletterar. I andra
stycket klargdrs att termer och uttryck i lagen har samma betydelse som i
forordningen om vardepapperisering.

2 § Finansinspektionen ar behorig myndighet enligt EU-forordningen.

Paragrafen innebér att Finansinspektionen, for svenskt vidkommande, ar
den behoriga myndighet som avses i forordningen om vardepapperisering.
Overvégandena finns i avsnitt 5.1.

3 § For att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt denna lag och enligt
EU-forordningen ska de foretag som star under inspektionens tillsyn betala arliga
avgifter.

Finansinspektionen fér ta ut avgifter for provning av ansékningar enligt EU-for-
ordningen.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

Paragrafen innehaller bestimmelser om avgifter. Overvigandena finns i
avsnitt 9.

Enligt forsta stycket ska de foretag som stir under Finansinspektionens
tillsyn betala arliga avgifter for att bekosta inspektionens verksamhet
enligt lagen och forordningen om virdepapperisering. Det innebér att de
foretag som ska betala avgifter 4r de som driver verksamhet med stod av
tillstand av Finansinspektionen.

Enligt andra stycket far Finansinspektionen ta ut avgifter for provning
av sddana ansokningar som kan goras enligt forordningen. De ansdkningar
som kan komma att bli aktuella géller undantag frén forordningens forbud
mot dtervirdepapperisering (artikel 8) och om tillstdnd for tredje part att
bedoma om STS-kriterierna &r uppfyllda (artikel 28).

I tredje stycket finns ett bemyndigande for regeringen att meddela fore-
skrifter om avgifterna.



2 kap. Tillsyns- och utredningsbefogenheter samt tvingsmedel
Foreliggande om att limna uppgifter

1 § For tillsynen Over att bestimmelserna i EU-forordningen f6ljs far Finans-
inspektionen foreldgga

1. en fysisk eller juridisk person att tillhandahalla uppgifter, handlingar eller
annat, och

2. den som forviantas kunna ldamna upplysningar i saken att instélla sig till forhor
pa tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket géller inte i den utstrickning uppgiftsldmnandet skulle strida mot
den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Paragrafen innehaller bestimmelser om Finansinspektionens befogenhet
att begéra uppgifter och kalla till forhor. Den kompletterar artikel 30.1 i
forordningen om virdepapperisering. Paragrafen ar utformad efter fore-
bild av 4 kap. 1 § lagen (2013:287) med kompletterande bestimmelser till
EU:s forordning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register, forkortad OTC-lagen (prop. 2012/13:72 s. 56) och 3 kap. 1§
lagen (2016:1306) med kompletterande bestimmelser till EU:s marknads-
missbruksforordning (prop. 2016/17:22 s. 140-145). Overviigandena finns
i avsnitt 6.2.

Enligt forsta stycket 1 fér Finansinspektionen foreldgga bade fysiska och
juridiska personer att tillhandahalla uppgifter, handlingar eller annat. Med
handling avses framstéllning i skrift eller bild och upptagning som kan
lasas, avlyssnas eller pa annat sétt uppfattas bara med tekniska hjalpmedel
(jfr 2 kap. 3 § forsta stycket tryckfrihetsférordningen).

Enligt punkt 2 far Finansinspektionen foreldgga den som fOrvintas
kunna 1&dmna upplysningar i saken att instélla sig till forhor pé tid och plats
som inspektionen bestimmer. Av 4 kap. 3 § foljer att ett sadant fore-
laggande som avses i paragrafen far forenas med vite. Skyldigheten att
instélla sig till forhdr innebdr inte nagon skyldighet att yttra sig vid
forhoret, oavsett tystnadsplikt (se prop. 2004/05:142 s. 117 f. och prop.
2016/17:22 s. 141 1.).

I andra stycket tydliggors att ett foreldggande inte fir beslutas om
uppgiftslimnandet skulle strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for
advokater. Att ett foreliggande inte heller far beslutas om uppgifts-
lamnandet skulle strida mot exempelvis anonymitetsskyddet och efter-
forskningsforbudet i tryckfrihetsforordningen eller yttrandefrihetsgrund-
lagen foljer redan av principen att grundlag har foretrdde framfor vanlig
lag. Med begreppet “uppgiftslamnande” avses samtliga uppgifter som
Finansinspektionen far begéra att ndgon lamnar, dvs. savél muntliga upp-
gifter som handlingar och annat.

Platsundersokning
2 § Om det dr nddvéndigt for tillsynen &ver att en fysisk eller juridisk person foljer

bestimmelserna i EU-férordningen, far Finansinspektionen genomfora en under-
s6kning i personens verksamhetslokaler.

Paragrafen innehéller en bestimmelse om platsundersokningar. Den
kompletterar artikel 30.1 i forordningen om vérdepapperisering. Para-
grafen dr utformad efter forebild av 3 kap. 5 § lagen med kompletterande
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bestimmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning. Overvigandena
finns i avsnitt 6.3.

Finansinspektionen far genomféra en undersokning i fysiska och
juridiska personers verksamhetslokaler. Med verksamhetslokal avses
utrymmen som huvudsakligen anvinds i verksamhet som medfor eller kan
antas medfora bokforingsskyldighet enligt bokforingslagen (1999:1078)
eller som bedrivs av en annan juridisk person &n ett dodsbo (jfr 3 kap. 18 §
skatteforfarandelagen [2011:1244]). Att en undersokning endast far
genomforas i verksamhetslokaler innebér att en lokal som enbart anvénds
som privatbostad inte far undersokas. Om verksamhet bedrivs i en privat-
bostad kan emellertid en undersdkning genomforas dér under vissa forut-
sittningar. For att en bostad ska kunna anses vara en verksamhetslokal
krévs det att bostaden &r den plats fran vilken verksamheten i friga huvud-
sakligen bedrivs. Att sa &r fallet kan t.ex. framgd genom att verksamheten
ar registrerad pa samma adress som privatbostaden. Undersokningen kan
endast avse den fysiska eller juridiska person som utreds och kan endast
genomforas i den personens verksamhetslokaler. Finansinspektionen har
inga tvangsmedel att tillgripa om den person som undersdkningen ska
genomforas hos inte medverkar till detta.

Handrickning

3 § Finansinspektionen fér begéra handrickning av Kronofogdemyndigheten for
att en kontroll pa plats enligt artikel 14.1 i EU-f6rordningen ska kunna genomforas.

Vid handriackning géller bestimmelserna i utsdkningsbalken om verkstillighet
av forpliktelser som inte avser betalningsskyldighet, avhysning eller avldgsnande.
Om Finansinspektionen begir det, ska Kronofogdemyndigheten inte i forvig
underrétta den som kontrollen ska genomforas hos.

Paragrafen innehaller bestimmelser om handrickning vid genomforande
av platsundersokningar. Den kompletterar artikel 14.1 i férordningen om
vardepapperisering. Paragrafen dr utformad efter forebild av 3 kap. 1 §
OTC-lagen och 2 kap. 2 § lagen (2019:277) med kompletterande bestdm-
melser till EU:s forordning om transparens i transaktioner for vérde-
pappersfinansiering och om ateranvindning (prop. 2012/13:72 s. 55 och
prop. 2018/19:38 s. 35-38). Overviigandena finns i avsnitt 6.4.2.

1 forsta stycket stadgas att Finansinspektionen far begira handrickning
av Kronofogdemyndigheten. Av artikel 14.1 i forordningen om virde-
papperisering med hénvisning till artikel 63.1 i férordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister framgér att det endast
ar i de fall som Esma beslutat om en platsundersdkning som handrackning
kan komma i friga. Aven de platsundersdkningar som Finansinspektionen
utfor pd uppdrag av Esma omfattas av reglerna om handrickning
(artikel 14.1 1 forordningen om vérdepapperisering med hénvisning till
artikel 63.7 i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister).

Vid handriackning géller enligt andra stycket forsta meningen bestdm-
melserna i utsokningsbalken om verkstillighet av forpliktelser som inte
avser betalningsskyldighet, avhysning eller avldgsnande. Det innebér att
bestimmelserna i 16 kap. 11-12 a §§ utsdkningsbalken ska tillimpas, men
ocksa fler bestimmelser i samma balk, som t.ex. 2 kap. 17 §, dér det anges
bl.a. vilka befogenheter en forrattningsman har. I andra meningen anges



att Kronofogdemyndigheten, om Finansinspektionen begér det, inte i for-
vig ska underritta den hos vilken kontrollen ska genomf6ras innan verk-
stéllighet sker. Bestimmelsen ger utrymme for att avvika fran 16 kap. 11 §
utsokningsbalken, dér det anges att underrittelse ska ske om inte saken ar
bradskande.

Enligt 3 kap. 3 § utsokningsforordningen (1981:981) far Kronofogde-
myndigheten under vissa forutsattningar begéira bitrdde av Polismyndig-
heten.

Akthetskontroll

4 § Kronofogdemyndigheten ar ansvarig myndighet for sddan dkthetskontroll som
foljer av artikel 14.1 i EU-forordningen.

Paragrafen innehéller bestimmelser om dkthetskontroll. Den kompletterar
artikel 14.1 i forordningen om vardepapperisering. Paragrafen ar utformad
efter forebild av 3 kap. 2 § forsta stycket OTC-lagen (prop. 2012/13:72
s. 55 £). Overvigandena finns i avsnitt 6.4.4.

I paragrafen utses Kronofogdemyndigheten till ansvarig myndighet for
dkthetskontroll av beslut om avgifter eller vite enligt artikel 14.1 i for-
ordningen om virdepapperisering, som hénvisar till artikel 68 i forord-
ningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister.
Kronofogdemyndigheten ska prova om beslutet ar dkta. Efter ansdkan av
den som vill fa verkstéllighet kan Kronofogdemyndigheten direfter fatta
beslut om verkstillighet enligt 5 §, se forfattningskommentaren till den
paragrafen.

Verkstiillighet av beslut om avgifter och viten enligt
EU-forordningen

5 § Beslut om avgifter eller viten enligt EU-forordningen fér verkstéllas enligt
utsdkningsbalken pa samma sétt som en svensk dom som har fatt laga kraft, om
inte ndgot annat foljer av EU-forordningen.

Paragrafen innehaller bestimmelser om verkstillighet av beslut om av-
gifter eller viten enligt férordningen om virdepapperisering. Den komp-
letterar artikel 14.1 i forordningen. Paragrafen &r utformad efter forebild
av 3 kap. 2 § andra stycket OTC-lagen (prop. 2012/13:72 s. 55 f.). Over-
végandena finns i avsnitt 6.4.4.

I paragrafen anges att beslut om avgifter eller viten enligt forordningen
om virdepapperisering far verkstéllas enligt utsokningsbalkens bestim-
melser pd samma sétt som en svensk dom som har fatt laga kraft, om inte
nagot annat foljer av forordningen. Nér det géller sddana undantag i
forordningen, bor sérskilt noteras bestimmelserna om uppskjuten verk-
stillighet (artikel 14.1 i forordningen om vérdepapperisering med hénvis-
ning till artikel 68 i férordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister).
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3 kap. Ingripanden
Ingripanden mot den som har évertriitt EU-forordningen

1 § Bestimmelser om ingripanden mot en institutionell investerare som inte &r
originator, medverkande institut eller ursprunglig l&ngivare och som &sidosatter
sina skyldigheter enligt artikel 5 i EU-forordningen finns i de lagar som reglerar
den berérda verksamheten.

Paragrafen &r en upplysningsbestimmelse. Den upplyser om att det finns
bestimmelser om ingripanden i andra lagar som ér tillimpliga om en
institutionell investerare som inte dr originator, medverkande institut eller
ursprunglig langivare &sidosétter sina skyldigheter enligt artikel 5 i forord-
ningen om virdepapperisering. Overviigandena finns i avsnitt 7.3.

Enligt artikel 29.1 i férordningen om virdepapperisering dr det de be-
horiga myndigheter som har utsetts i medlemsstaterna enligt de 1 artikeln
uppriknade EU-direktiven (Solvens II-direktivet, AIFM-direktivet,
UCITS-direktivet, tjanstepensionsdirektivet och kapitaltdckningsdirek-
tivet) som ska utdva tillsynen 6ver att institutionella investerare som inte
ar originatorer, medverkande institut eller ursprungliga langivare uppfyller
de krav avseende due diligence som anges i artikel 5 i forordningen.
I Sverige ér det i samtliga dessa fall Finansinspektionen som &r behdrig
myndighet. Det anges vidare i artikel 29.1 i forordningen att de behoriga
myndigheterna ska utdva sin tillsyn i enlighet med de befogenheter som
dessa myndigheter har beviljats genom de uppraknade EU-direktiven. Nér
de direktiven har genomforts i svensk rétt har det med ett undantag gjorts
pa ett sitt sa att det inforts generella bestimmelser om ingripande i de
rorelselagar som reglerar de aktuella verksamheterna. For forsiakrings- och
aterforsdkringsforetag finns sddana bestimmelser 1 forsdkringsrorelse-
lagen (2010:2043) (18 kap. 1 §), for AIF-forvaltare finns bestimmelser i
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder (14 kap.
1 §), for fondbolag finns bestammelser i lagen (2004:46) om véardepap-
persfonder (10 kap. 1 §) och for kreditinstitut och vardepappersbolag i
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse (15 kap. 1 §) respek-
tive lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden (25 kap. 1 §). For
pensionsstiftelser som regleras i lagen (1967:531) om tryggande av
pensionsutfistelse m.m. infors bestimmelser i 34 och 35 §§ den lagen, se
forfattningskommentaren till de paragraferna i avsnitt 15.2.

2 § Finansinspektionen ska ingripa mot

1. en institutionell investerare som é&r forvaltande part enligt artikel 5.5 i
EU-férordningen och som har ésidosatt ndgon av de skyldigheter som foljer av
artikel 5.1-5.4,

2. en originator eller ett medverkande institut som har asidosatt sina skyldigheter
enligt EU-forordningen genom att

— inte uppfylla kraven pa bibehallande av risk i artikel 6,

— inte uppfylla transparenskraven i artikel 7,

— inte beakta férbudet mot dtervardepapperisering i artikel 8,

— inte uppfylla kraven for kreditgivning i artikel 9,

— inte uppfylla kraven for STS-vardepapperisering i artikel 18, eller

— inte fullgdra skyldigheten att lamna underrittelser enligt artikel 27.4,

3. en originator eller ett medverkande institut som har dsidosatt sina skyldigheter
enligt EU-forordningen genom att



— inte uppfylla kraven foér STS-vérdepapperisering i nagon av artiklarna 19-22
eller 23-26, eller

— inte uppfylla kraven pa STS-anmalan i artikel 27.1,

4.en ursprunglig lédngivare som har dasidosatt sina skyldigheter enligt
EU-f6rordningen genom att

— inte uppfylla kraven pa bibehallande av risk i artikel 6,

— inte beakta forbudet mot dtervardepapperisering i artikel 8, eller

— inte uppfylla kraven for kreditgivning i artikel 9,

5. ett specialforetag for vardepapperisering som har dsidosatt sina skyldigheter
enligt EU-forordningen genom att

— inte uppfylla transparenskraven i artikel 7,

— inte beakta forbudet mot atervardepapperisering i artikel 8, eller

— inte uppfylla kraven for STS-vérdepapperisering i artikel 18, och

6. en tredje part som har beviljats tillstand enligt artikel 28.1 i EU-forordningen
och som har asidosatt underrittelseskyldigheten enligt artikel 28.2.

I paragrafen anges de olika situationer ddr Finansinspektionen ska ingripa
mot nagon som dasidositter sina skyldigheter enligt forordningen om
véardepapperisering. Paragrafen kompletterar artikel 32.1 i férordningen.
Overvigandena finns i avsnitt 7.3.

Punkt 1 avser skyldigheten for en institutionell investerare som ar for-
valtande part enligt artikel 5.5 i forordningen om vérdepapperisering att
genomfora due diligence. Med en institutionell investerare som &r
forvaltande part avses en institutionell investerare som har fatt instruk-
tioner att fullgdra en annan institutionell investerares ataganden enligt
forordningen.

Punkt 2 avser skyldigheterna for en originator eller ett medverkande
institut i fraga om bibehallande av risk, transparens gentemot innehavare
av virdepapperiseringspositioner, Finansinspektionen och potentiella
investerare, iakttagande av forordningens forbud mot édterviardepapper-
isering och kriterier for kreditgivning. Punkten omfattar dven skyldigheten
att ldmna underrittelse till Esma och Finansinspektionen om att en
vardepapperisering inte ldngre uppfyller kraven for att betecknas som en
STS-vérdepapperisering och de krav som géller for att fa anvidnda den
beteckningen.

Punkt 3 avser de krav som ska vara uppfyllda vid en STS-anmélan till
Esma fran en originator eller ett medverkande institut samt de krav som
géller for att fa beteckna en virdepapperisering som en STS-vardepapperi-
sering.

Punkt 4 avser skyldigheter for en ursprunglig langivare avseende bi-
behallande av risk, iakttagande av forordningens forbud mot atervirde-
papperisering och kriterier for kreditgivning.

Punkt 5 omfattar skyldigheten for ett specialforetag for virdepapperi-
sering avseende transparens gentemot innehavare av vardepapperiserings-
positioner, Finansinspektionen och potentiella investerare samt att iaktta
forordningens forbud mot atervérdepapperisering och uppfylla de krav
som géller vid STS-vérdepapperisering. I det senare fallet hanvisas till
artikel 18 i forordningen. Artikel 18 hdnvisar dock i sin tur till de krav som
anges 1 artiklarna 19-22 respektive 23-26 i férordningen.

Punkt 6 avser skyldigheten for en tredje part som har beviljats tillstdnd
av Finansinspektionen att beddoma om vérdepapperiseringar uppfyller
STS-kriterierna enligt forordningen att utan drdjsmal underritta inspek-
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tionen om vésentliga dndringar i friga om de uppgifter som legat till grund
for den beddomning som gjordes nir beslutet om att bevilja tillstind
fattades.

3 § Ett ingripande enligt 2 § sker genom beslut om

1. foreldggande att inom en viss tid upphora med dvertradelsen,

2. foreldggande att inom en viss tid begrinsa rorelsen i ndgot avseende, minska
riskerna i den eller vidta ndgon annan atgérd for att komma till ritta med situa-
tionen,

3. anmérkning,

4. férbud mot STS-anmélan enligt 4 §, eller

5. tillféllig aterkallelse av tillstand enligt 5 §.

Ett ingripande enligt forsta stycket 4 eller 5 far ske bara om vertradelsen ar
uppsatlig eller oaktsam.

Ett ingripande far inte ske om Overtrddelsen omfattas av ett foreldggande som
har férenats med vite och en ans6kan om utdémande av vitet har gjorts.

Paragrafen innehéller bestimmelser om hur Finansinspektionen fér ingripa
mot den som har dvertrétt forordningen om vardepapperisering pé ett sitt
som anges i 2 §. Den kompletterar artikel 32.1 och 32.2 a, b och d—g i
forordningen. Overviigandena finns i avsnitt 7.4.

Enligt forsta stycket 1-3 sker ett ingripande genom beslut om fore-
laggande att inom en viss tid upphdra med Svertradelsen, foreldggande att
inom en viss tid begrinsa rorelsen i nagot avseende, minska riskerna i den
eller vidta ndgon annan atgéard for att komma till ritta med situationen eller
genom anmérkning. Ingripande kan dven ske genom ett tillfalligt forbud
for en originator eller ett medverkande institut att goéra en STS-anmaélan
(punkt 4) eller genom en tillfallig aterkallelse av en tredje parts tillstand
att bedoma om en vérdepapperisering uppfyller STS-kriterierna (punkt 5),
se vidare forfattningskommentarerna till 4 och 5 §§. Bestimmelser om
omstdndigheter som ska beaktas vid valet av ingripande finns i 14 och
15 §§. Enligt 4 kap. 3 § far beslut om forelaggande, inklusive férbudsfore-
lagganden, forenas med vite.

Andra stycket kompletterar artikel 32.1 i forordningen om virdepapperi-
sering i fraga om att medlemsstaterna ska faststélla regler om lampliga
administrativa sanktioner vid oaktsamma eller uppsatliga 6vertradelser av
forordningen. Kravet pa subjektiv tickning géller bara vid ingripande
genom beslut om forbud eller tillfallig aterkallelse av tillstdnd enligt forsta
stycket 4 eller 5. En regelovertriddelse som inte &r uppsatlig far normalt
anses vara oaktsam.

Tredje stycket utgdér en upplysningsbestimmelse som tar sikte pa
ingripande nir Finansinspektionen redan har beslutat om ett foreldggande
forenat med vite avseende samma Overtradelse. Bestimmelsen syftar till
att forhindra att nagon prévas tvd ganger om samma sak pé ett sitt som
kan strida mot dubbelprovningsforbudet. Om ett vitesforeldggande har
beslutats, t.ex. ett foreldggande om att upphdra med Gvertriddelsen och
foreldggandet inte foljs, kan Finansinspektionen vélja att ansdka om att
vitet ska domas ut eller att ingripa mot dvertrdadelsen. Det faktum att fore-
laggandet finns utgor inte hinder for ingripande enligt 2 §. Den avgérande
tidpunkten for nédr hindret uppkommer &r tidpunkten d& en domstols-
process inleds om utdémande av vitet.



4 § Om en originator eller ett medverkande institut har 6vertrdtt EU-férordningen
i ett fall som anges i 2 § 3, far Finansinspektionen besluta att originatorn eller det
medverkande institutet for en viss tid, hogst ett ar, inte far gora en STS-anmélan
enligt artikel 27.1 i forordningen.

Paragrafen innehéller en bestimmelse om att Finansinspektionen féar be-
sluta om forbud att géra STS-anmélan enligt forordningen om vérde-
papperisering (artikel 27.1). Den kompletterar artikel 32.2d i forord-
ningen. Overviigandena finns i avsnitt 7.4.

Paragrafen innebér att Finansinspektionen far forbjuda en originator
eller ett medverkande institut som inte uppfyller de krav som géller for
STS-vérdepapperisering enligt férordningen eller som har dsidosatt kraven
avseende STS-anmdlan i artikel 27.1 att under en viss tid gora en STS-
anmélan till Esma. Forbudet ska vara tillfalligt och gélla for en tid av hogst
ett ar.

5 § Om en tredje part har dvertréitt EU-forordningen i ett fall som angesi2 § 6, far
Finansinspektionen besluta att for en viss tid, hogst ett ar, aterkalla tillstandet.

I artikel 28.1 i EU-forordningen finns bestimmelser om éterkallelse av tillstand
om en tredje part som har beviljats tillstdnd enligt den artikeln i ndgot vasentligt
avseende inte uppfyller forutsittningarna for tillstand.

Paragrafen innehéller en bestimmelse om att Finansinspektionen far ater-
kalla tillstandet for en tredje part att bedoma om vérdepapperiseringar upp-
fyller STS-kriterierna enligt forordningen om vérdepapperisering
(artikel 28.1). Den kompletterar artikel 32.2 h i forordningen. Overviigan-
dena finns 1 avsnitt 7.4.

Forsta stycket innebér att Finansinspektionen har mojlighet att tillfalligt
aterkalla ett tillstind som inspektionen har beviljat en tredje part att
bedéma om STS-kriterierna ar uppfyllda. Det blir aktuellt om den tredje
parten inte har underréttat Finansinspektionen om vésentliga &ndringar
i friga om de uppgifter som har legat till grund for beslutet om tillstand
eller om andra dndringar som rimligen kan anses paverka inspektionens
bedémning av om villkoren for tillstdnd 4r uppfyllda. Aterkallelse ska ske
for en viss tid. Denna tid far som hogst bestdmmas till ett &r.

I andra stycket finns en upplysning om att en aterkallelse av en tredje
parts tillstind som inte ar tillfallig kan ske med stdd av forordningen.
Enligt férordningen ska tillstindet &terkallas om Finansinspektionen anser
att den tredje parten i nagot visentligt avseende inte uppfyller forutsétt-
ningarna for tillstand (artikel 28.1 andra stycket).

6 § Om beslut om anmirkning enligt 3 § forsta stycket 3 har meddelats, far Finans-
inspektionen besluta att den som har gjort sig skyldig till dvertradelsen ska betala
en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften far beslutas bara om

1. overtriddelsen &r uppsatlig eller oaktsam, och

2. den som avgiften géller, inom tva &r fran det att Gvertrddelsen dgde rum, har
delgetts en upplysning om att fragan om sanktionsavgift har tagits upp av Finans-
inspektionen.

Paragrafen innehaller bestimmelser om fOrutsittningarna for Finans-
inspektionen att besluta om sanktionsavgift mot en juridisk person eller
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mot en fysisk person. Den kompletterar delvis artikel 32.1 i forordningen
om virdepapperisering. Paragrafen dr delvis utformad efter forebild av
25kap. 8§ lagen om virdepappersmarknaden (prop. 2006/07:115
s. 639 f.) och 2 kap. 2 § OTC-lagen (prop. 2012/13:72 s. 54). Overviigan-
dena finns i avsnitt 7.4.

Férsta stycket innebér att Finansinspektionen far besluta om sanktions-
avgift mot en juridisk person eller mot en fysisk person bara om beslut om
anmérkning har meddelats enligt 3 §. Bestimmelser om sanktionsavgifter
finns dveni 12, 13, 16 och 18-21 §§.

Andra stycket 1 innebér att sanktionsavgift far beslutas bara om over-
tridelsen &r uppsatlig eller oaktsam. Bestimmelsen kompletterar artikel
32.1 i forordningen om virdepapperisering i friga om att medlemsstaterna
ska faststilla regler om lampliga administrativa sanktioner vid oaktsamma
eller uppsatliga dvertriddelser av bestimmelser i1 forordningen. En regel-
overtriadelse som inte dr uppsatlig far normalt anses vara oaktsam.

Enligt punkt 2 ska ett beslut om sanktionsavgift fattas inom tva ar fran
det att den juridiska personen har delgetts en upplysning om att Finans-
inspektionen har tagit upp frdgan om sanktionsavgift. Bestimmelser om
delgivning finns i bl.a. delgivningslagen (2010:1932).

Ingripanden mot vissa foretriadare for juridiska personer

7 § Om en juridisk person har dvertrdtt EU-forordningen i ett fall som angesi2 §,
ska Finansinspektionen ingripa mot den som ingar i den juridiska personens
styrelse eller dr dess verkstéllande direktor, eller erséttare for ndgon av dem.
Ingripande far ske genom en eller badda av f6ljande sanktioner:

1. att den fysiska personen under en viss tid, ldgst tre och hogst tio &r, inte far
vara styrelseledamot eller verkstéllande direktdr, eller ersdttare for nagon av dem,
i en originator, ett medverkande institut eller ett specialforetag for vardepapperi-
sering, eller

2. sanktionsavgift.

Ett ingripande enligt forsta stycket far ske bara om den juridiska personens
overtradelse ar allvarlig och den fysiska personen i fraga uppsatligen eller av grov
oaktsamhet orsakat vertrddelsen.

Paragrafen innehéller bestimmelser om Finansinspektionens mdjlighet att
ingripa mot vissa fysiska personer nér en juridisk person har asidosatt sina
skyldigheter enligt forordningen om vérdepapperisering. Den komplett-
erar artikel 32.2 ¢ och 32.3 i forordningen. Paragrafen &r utformad efter
forebild av bl.a. 15 kap. 1 a § lagen om bank- och finansieringsrorelse och
25 kap. 1 aoch 1 ¢ §§ lagen om virdepappersmarknaden. Overvigandena
finns i avsnitt 7.5.

Finansinspektionen ska enligt forsta stycket ingripa mot en fysisk person
som ingdr i den juridiska personens styrelse, ar dess verkstillande direktor,
eller erséttare for ndgon av dem, om den juridiska personen har asidosatt
sina skyldigheter enligt forordningen om viardepapperisering. Ingripandet
kan ske genom att den fysiska personen i frdga under en viss tid, lagst tre
och hogst tio ar, inte far vara styrelseledamot eller verkstéllande direktor
eller ersittare for nagon av dem i en originator, ett medverkande institut
eller ett specialforetag for vardepapperisering (punkt ). Det innebér att
personen i fraga inte far inneha ett sddant uppdrag eller en sédan befattning
i nagot foretag som tillhor nadgon av dessa tre kategorier. Ingripande kan



dven ske genom sanktionsavgift (punkt 2). Ett ingripande kan ske genom
en av dessa sanktioner eller genom béda sanktionerna. Ett forbud att inga
i ledningen bor endast bli aktuellt om den juridiska person som har gjort
sig skyldig till 6vertrddelsen av férordningen &r en originator, ett med-
verkande institut eller ett specialforetag for virdepapperisering. Ett
ingripande genom sanktionsavgift kan ddremot ske oavsett om den jurid-
iska personen tillhor nagon av dessa tre kategorier eller inte. Bestimmelser
om omstindigheter som ska beaktas vid valet av ingripande finns i 14 och
15 §§ och bestimmelser om sanktionsavgift finns i 13, 16 och 18-21 §§.

Enligt andra stycket fér ett ingripande mot en fysisk person enligt forsta
stycket ske bara om den juridiska personens overtriddelse ér allvarlig och
den fysiska personen i fraga uppsatligen eller av grov oaktsamhet orsakat
overtradelsen.

Att frdgor om ingripanden mot fysiska personer tas upp av Finans-
inspektionen genom sanktionsforeliggande f6ljer av 8 §, se forfattnings-
kommentaren till den paragrafen.

Sanktionsforeliggande

8 § Fragor om ingripande mot fysiska personer enligt 7 § tas upp av Finansinspek-
tionen genom sanktionsforeldggande.

Ett sanktionsforeldggande innebér att den fysiska personen foreldggs att inom
en viss tid godkdnna en sanktion som ar bestdmd till tid eller belopp.

Nir forelaggande har godkénts, géller det som ett domstolsavgorande som fatt
laga kraft. Ett godkdnnande som gors efter den tid som angetts i foreldggandet ar
utan verkan.

Paragrafen reglerar, tillsammans med 9-11 §§, forfarandet for beslut om
sanktion genom sanktionsforeliggande. Den &r utformad efter forebild av
25 kap. 10 a § lagen om vérdepappersmarknaden (prop. 2014/15:57 s. 72).
Overvigandena finns i avsnitt 7.5.

Enligt forsta stycket ska ingripanden mot en fysisk person enligt 7 §,
dvs. ndgon som ingér i ledningen for en juridisk person, tas upp av Finans-
inspektionen genom sanktionsforeldggande. Det ér fraga om ingripande
mot styrelseledamot i en juridisk person, den juridiska personens verk-
stillande direktor, eller ersdttare for nagon av dem, i ett fall d& den
juridiska personen overtrétt forordningen om véardepapperisering.

I andra stycket anges vad ett sanktionsforeldggande innebér, dvs. att den
fysiska person som sanktionsforeliggandet riktas mot foreldggs att inom
en viss tid godkinna en sanktion som &r bestdmd till tid eller belopp. Tids-
fristen bor vara si 1ang att personen i fraga far skéligt radrum att ta stall-
ning till Finansinspektionens pastaenden.

Enligt tredje stycket giller ett godkint sanktionsforeliggande som ett
domstolsavgorande som fatt laga kraft. Ett godként sanktionsforeldggande
som avser sanktionsavgift kan ddrmed verkstillas enligt utsdkningsbal-
kens bestammelser (se 3 kap. 1 § utsokningsbalken). Ett godkédnnande som
g0rs efter den tid som angetts i foreldggandet dr utan verkan.

9 § Ett sanktionsforeldggande ska innehalla uppgift om
1. den fysiska person som foreldggandet avser,
2. overtrddelsen och de omstdndigheter som behovs for att kidnneteckna den,
3. de bestimmelser som ér tillimpliga pa dvertrddelsen, och
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4. den sanktion som foreldggs personen.

Foreldggandet ska ocksa innehalla en upplysning om att ansdkan om sanktion
kan komma att ges in till domstol, om foreldggandet inte godkénns inom den tid
som Finansinspektionen anger.

Paragrafen anger vilka uppgifter ett sanktionsforeldggande ska innehélla.
Den é&r utformad efter forebild av 25 kap. 10 b § lagen om vérdepappers-
marknaden (prop. 2014/15:57 s. 73). Overviigandena finns i avsnitt 7.5.

For att kunna identifiera en dvertriddelse och avgrinsa den mot andra
forfaranden maéste ett sanktionsforeldggande innehélla vissa specifika upp-
gifter. I forsta stycket anges vilka uppgifter ett sanktionsforeldggande ska
innehélla, vilket innebér den fysiska person som forelaggandet avser, dver-
tradelsen och de omsténdigheter som behovs for att kanneteckna den, de
bestimmelser som é&r tillimpliga pa overtrddelsen och den sanktion som
foreldggs personen. Med de omstindigheter som behdvs for att kédnne-
teckna Overtradelsen avses en beskrivning av vad som ldggs den berérda
fysiska personen till last. Genom Finansinspektionens uppgifter ska mot-
tagaren av foreldggandet enkelt kunna forstd vad inspektionen pastar att
han eller hon har gjort sig skyldig till och ddrigenom kunna bedéma hur
forelaggandet ska bemotas. Av foreldggandet bor det framga under vilken
tid och pa vilken plats som dvertradelsen har dgt rum samt vilken juridisk
person som har begatt den. Dessutom bor det framga varfor Finansinspek-
tionen anser att den juridiska personens dvertriddelse ar allvarlig och pa
vilka grunder inspektionen bedomer att den fysiska personen i fraga har
orsakat overtridelsen uppsatligen eller av grov oaktsamhet (jfr 7 § andra
stycket). Bestimmelsen dr uppbyggd pa liknande sitt som 48 kap. 6 §
rittegdngsbalken som avser strafforeldggande.

Enligt andra stycket ska sanktionsforeldggandet dven innehalla en upp-
lysning om att en ansdkan om sanktion kan komma att ges in till domstol,
om den fysiska personen i fraga inte godkénner foreldggandet inom den
tid som Finansinspektionen anger.

10 § Om ett sanktionsforeldggande inte har godkénts inom angiven tid, far Finans-
inspektionen ansdka hos domstol om att sanktion ska beslutas. En sadan ansdkan
ska goras hos den forvaltningsritt som &r behorig att prova ett 6verklagande av
Finansinspektionens beslut om ingripande mot den juridiska personen fér samma
overtradelse.

Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarrétten.

Paragrafen anger vad som géller i friga om domstolsprovning for det fall
ett sanktionsforeldggande inte har godkénts. Den &r utformad efter forebild
av 25 kap. 10 ¢ § lagen om virdepappersmarknaden (prop. 2014/15:57
s. 73). Overvigandena finns i avsnitt 7.5.

Enligt forsta stycket far Finansinspektionen ansoka hos allmén forvalt-
ningsdomstol om att sanktion ska beslutas om ett sanktionsforeliggande
inte har godkénts inom angiven tid. En sddan ansokan ska gdras hos den
forvaltningsritt som &r behorig att prova ett dverklagande av Finans-
inspektionens beslut om ingripande mot den juridiska personen for samma
overtradelse.

I andra stycket anges att det krivs provningstillstand for 6verklagande
till kammarratten.



11 § En sanktion som anges 1 7 § far beslutas bara om sanktionsforeldggandet har
delgetts den som sanktionen riktas mot inom tva ar frdn den tidpunkt d& 6ver-
tradelsen dgde rum.

Paragrafen utgdr en preskriptionsbestimmelse for sanktionsforeldggan-
den. Den é&r utformad efter forebild av 25 kap. 10 d § lagen om vérdepap-
persmarknaden (prop. 2014/15:57 s. 73). Overvigandena finns i av-
snitt 7.5.

Paragrafen innebér att en sanktion mot en fysisk person som ingér i
ledningen for en juridisk person som har dvertritt forordningen om vérde-
papperisering far beslutas bara om sanktionsforeldggande har delgetts den
fysiska personen som sanktionen riktas mot inom tva ar fran den tidpunkt
dé overtrddelsen dgde rum. Vid delgivning av ett sanktionsforeldggande
far det i normala fall anses vara olampligt att anvdnda kungorelse-
delgivning och andra delgivningsformer enligt 3 § andra stycket, 34-38
och 47-51 §§ delgivningslagen, jfr 4 § den lagen.

Sanktionsavgifter

12 § Sanktionsavgiften for en juridisk person ska faststéllas till hogst det hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro,

2. tio procent av den juridiska personens omsittning niarmast foregaende raken-
skapsar eller, i forekommande fall, motsvarande omséttning pa koncernniva, eller

3.tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort till f6ljd av Gver-
trddelsen, om beloppet gar att faststilla.

Sanktionsavgiften far inte faststéllas till ett 1dgre belopp &n 5 000 kronor.

Om Overtrddelsen har skett under den juridiska personens forsta verksamhetsar
eller om uppgifter om omsittningen annars saknas eller &r bristfélliga, far omsatt-
ningen uppskattas.

Avgiften tillfaller staten.

Paragrafen innehéller bestimmelser om storleken pé sanktionsavgiften for
en juridisk person. Den kompletterar artikel 32.2 f och g i férordningen
om virdepapperisering. Paragrafen dr utformad efter forebild av bl.a.
5 kap. 8 § forsta stycket 1 och andra stycket samt 9 § lagen med komplett-
erande bestdmmelser till EU:s marknadsmissbruksforordning (prop.
2016/17:22 5. 387 £.). Overviigandena finns i avsnitt 7.6.

I forsta stycket anges de olika berdkningsgrunderna for sanktions-
avgiften for en juridisk person. Enligt punkt 1 far sanktionsavgiften uppga
till ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro. Vid omrékning mellan euro och svenska kronor tillim-
pas den s.k. fixingkursen som dagligen faststélls av Nasdaq Stockholm AB
(Stockholmsbdérsen). Enligt fixingkursen den 17 januari 2018 motsvarade
1 euro 9,8387 svenska kronor.

Enligt punkt 2 far sanktionsavgiften uppga till tio procent av den
juridiska personens omsattning ndrmast foregdende rdkenskapsar eller,
i foreckommande fall, motsvarande omséttning pa koncernniva. Omsatt-
ningen pa koncernniva bor bestimmas utifran den senast tillgéngliga
koncernredovisning som godkints av ledningsorganet for det yttersta
moderforetaget (se artikel 32.2 f i férordningen om vérdepapperisering).
Med "motsvarande omséttning” avses det som utgor omsittning enligt de
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redovisningsregler som géller for den juridiska personen. Ur koncern-
redovisningen hidmtas séledes de relevanta intdktsposter som motsvarar
omséttningen enligt de redovisningsregler som giller for det foretag som
ingripandet riktas mot. Utifrén tillimpliga redovisningsregler finns
tre typer av omséttning: omséttning fran verksamhet som redovisas enligt
arsredovisningslagen (1995:1554), omsittning fran verksamhet som redo-
visas enligt lagen (1995:1559) om é&rsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag och omsittning fran verksamhet som redovisas enligt
lagen (1995:1560) om éarsredovisning 1 forsdkringsforetag. Om den
juridiska personen som en sanktion riktas mot uppréttar sin arsredovisning
enligt arsredovisningslagen, &r den omséttning som ska ligga till grund for
sanktionsavgiften summan av nettoomséttningen och ovriga rorelse-
intdkter. Om sanktionsavgiften ska berdknas pd koncernnivd ska mot-
svarande arsomséttning, dvs. summan av nettoomsittningen och &vriga
rorelseintékter, ligga till grund for berdkningen av sanktionsavgiften. For
en beskrivning av vilka poster som ska anses utgdra omsittning i ett
kreditinstitut eller ett forsdkringsforetag, se prop. 2016/17:162 s. 764-766.
Om det i koncernen finns verksamhet som redovisas enligt andra forfatt-
ningar dn den som giller for den juridiska person som ingripandet riktas
mot, ska den omsittningen inte rdknas med nédr motsvarande omséttning
pa koncernniva bestdms.

I punkt 3 anges att sanktionsavgiften far uppga till tvad ganger den vinst
som den juridiska personen gjort till foljd av Svertrddelsen, om beloppet
gér att faststilla (artikel 32.2 g i férordningen om vérdepapperisering).
Begreppet vinst avser ett nettobelopp som omfattar de intdkter som
erhallits och de forluster som undvikits, dvs. den fordel som erhéllits (jfr
samma prop. s. 640).

Eftersom grunderna ir alternativa kan sanktionsavgift beslutas genom
ett val mellan berdkningsmodellerna som anges i punkterna. Avgifterna i
berdkningsmodellerna anges som maximibelopp, vilket innebér att Finans-
inspektionen har mdjlighet att faststélla sanktionsavgiften till det hogsta
av de berdknade beloppen.

I andra stycket anges att sanktionsavgiften inte far bestimmas till ett
lagre belopp adn 5 000 kronor.

I tredje stycket anges att om dvertradelsen har skett under den juridiska
personens forsta verksamhetsar eller om uppgifter om omséttningen
annars saknas eller ar bristfélliga, fAr omséttningen uppskattas.

1 fjdrde stycket anges att sanktionsavgiften tillfaller staten.

1 16 § finns bestimmelser om vilka omstdndigheter Finansinspektionen
ska beakta nir sanktionsavgiftens storlek faststills, se forfattnings-
kommentaren till den paragrafen.

13 § Sanktionsavgiften for en fysisk person ska faststéllas till hogst det hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro, eller

2. tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till foljd av 6vertridelsen,
om beloppet gér att faststélla.

Avgiften tillfaller staten.

Paragrafen innehaller bestimmelser om storleken pa sanktionsavgiften for
en fysisk person. Den kompletterar artikel 32.2 e och g i férordningen om



vérdepapperisering. Paragrafen ar utformad efter forebild av bl.a. 5 kap. Prop. 2019/20:37

8 § forsta stycket 2 och andra stycket lagen med kompletterande bestam-
melser till EU:s marknadsmissbruksférordning (prop. 2016/17:22
s. 387 f.). Overvigandena finns i avsnitt 7.6.

1 forsta stycket anges tva berdkningsgrunder for sanktionsavgiften for en
fysisk person. Enligt punkt I far sanktionsavgiften uppga till ett belopp
som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade fem miljoner
euro. | fraga om vilken valutakurs som bor tillimpas vid omrédkning mellan
euro och svenska kronor, se forfattningskommentaren till 12 §.

Enligt punkt 2 ska sanktionsavgiften kunna uppga till tva ganger den
vinst som den fysiska personen gjort till foljd av overtrddelsen, om be-
loppet gar att faststilla (artikel 32.2 g i forordningen om vérdepapperi-
sering). Néar det géller begreppet vinst, se forfattningskommentaren till
12 §.

Avgifterna i berékningsmodellerna anges som maximibelopp, vilket
innebér att Finansinspektionen har mojlighet att faststélla sanktions-
avgiften till det hogsta av de berdknade beloppen.

I andra stycket anges att sanktionsavgiften tillfaller staten.

I 16 § finns bestimmelser om vilka omstdndigheter Finansinspektionen
ska beakta nir sanktionsavgiftens storlek faststalls.

Val av ingripande

14 § Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen ta hédnsyn till hur allvarlig
overtrdadelsen dr och hur linge den har pagatt. Sdrskild hdnsyn ska tas till 6ver-
tradelsens art, Gvertrddelsens konkreta och potentiella effekter pa det finansiella
systemet, skador som uppstatt samt graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska
person som har gjort sig skyldig till 6vertradelsen.

Paragrafen innehaller, tillsammans med 15 §, bestimmelser om omstén-
digheter som ska beaktas vid valet av ingripande. Den kompletterar
artikel 33.2 i forordningen om vardepapperisering. Paragrafen ar utformad
efter forebild av 25 kap. 2 § forsta stycket lagen om vérdepappers-
marknaden och 5 kap. 15 § lagen med kompletterande bestimmelser till
EU:s marknadsmissbruksfoérordning (prop. 2016/17:162 s. 753 f. och prop.
2016/17:22 s. 390). Overviigandena finns i avsnitt 7.7.

I paragrafen anges att Finansinspektionen vid valet av ingripande ska ta
hinsyn till hur allvarlig 6vertrddelsen dr och hur ldnge den har pégatt
(artikel 33.2 a i férordningen om véardepapperisering). Sarskild hidnsyn ska
tas till Gvertrddelsens art (jfr artikel 33.2 a), overtradelsens konkreta och
potentiella effekter pa det finansiella systemet, skador som uppstatt
(artikel 33.2 ¢), samt graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska
person som har gjort sig skyldig till 6vertrdadelsen (artikel 33.2 b). Upp-
rakningen av omsténdigheter dr inte uttommande, utan en sammanvigd
beddmning av alla relevanta omsténdigheter ska goras. Sanktionerna ska
alltid vara proportionella i forhéllande till 6vertrddelsen och ligga pa en
sadan niva att de ar avskrickande. I friga om varaktighet giller att en
overtradelse som har pagétt under 14ng tid i allménhet ar mer klandervird
dn en som har varat kortare tid.

Att graden av ansvar hos den som har begatt Gvertrddelsen ska beaktas
innebdr att en Overtrddelse som begas medvetet typiskt sett bor motivera
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en strdngare sanktion dn en Overtrddelse som orsakas av oaktsamhet. Att
en Overtradelse begés i vinningssyfte eller for att vilseleda intressenter i
den juridiska personen bor i allménhet inverka i forsvarande riktning.
115 § anges ytterligare ndgra omsténdigheter som ska beaktas som for-
mildrande respektive forsvarande. Bestimmelser om att Finansinspek-
tionen i vissa fall far avsta fran ingripande finns i 17 §. Finansinspektionen
kan utifrdn vad som ar motiverat i det enskilda fallet vélja att ingripa med
en eller flera sanktionsatgarder. Om flera dtgérder anvénds, maste inspek-
tionen se till att sanktionerna sammantaget ar vél avvigda.

15 § Utdver det som anges i 14 § ska det i forsvarande riktning beaktas om den
som har begétt vertradelsen tidigare har begétt en 6vertrddelse. Vid denna bedom-
ning ska sérskild vikt féstas vid om dvertrddelserna &r likartade och den tid som
har gétt mellan de olika &vertradelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begatt Gvertridelsen

1.1 vésentlig utstrdckning genom ett aktivt samarbete har underléttat Finans-
inspektionens utredning, och

2. snabbt upphort med dvertrddelsen eller snabbt verkat for att Gvertrddelsen ska
upphora, sedan den anmalts till eller patalats av Finansinspektionen.

Paragrafen innehéller, tillsammans med 14 §, bestimmelser om omstén-
digheter som ska beaktas vid valet av ingripande. Den kompletterar
artikel 33.2 i forordningen om virdepapperisering. Paragrafen ar utformad
efter forebild av 25 kap. 2 a § lagen om virdepappersmarknaden (prop.
2013/14:228 s. 240-242). Overviigandena finns i avsnitt 7.7.

Enligt forsta stycket ska Finansinspektionen, utover det som anges i
14 §, i forsvarande riktning beakta om den juridiska personen eller den
fysiska personen tidigare har begatt en Overtradelse (jfr artikel 33.2 g i
forordningen om véardepapperisering). Vid denna bedémning ska sérskild
vikt fastas vid om Overtrddelserna &r likartade och den tid som har gatt
mellan de olika dvertrddelserna.

Enligt andra stycket 1 ska Finansinspektionen i férmildrande riktning
beakta om den som har begétt dvertrddelsen i vidsentlig utstrackning
genom ett aktivt samarbete har underléttat inspektionens utredning (jfr
artikel 33.2 fi forordningen). Att en ansvarig person eller dess foretrddare
endast medverkar i utredningen pa Finansinspektionens begéran och
svarar pa inspektionens fragor &r inte tillrickligt for att detta krav ska anses
uppfyllt. Det krévs i stéllet att samarbetet 1 vésentlig utstrickning har
underléttat utredningen. Det kan handla om att personen i fraga sjdlvmant
for fram viktig information som Finansinspektionen inte redan har. Sar-
skilt stort avseende bor féstas vid om det ar personen sjédlv som frivilligt
anmaler dvertrddelsen till Finansinspektionen och det &r forst genom de
uppgifter som personen lamnar som inspektionen far tillrickligt underlag
for att ingripa mot dvertradelsen. Nér det géller en juridisk person bor det
typiskt sett krivas att det &r den juridiska personen som genom stéll-
foretrddare eller ombud medverkar i utredningen. Att en enskild befatt-
ningshavare vid den juridiska personen anméler en dvertrddelse bor alltsa
inte beaktas i férmildrande riktning enligt denna bestimmelse. Bestim-
melsen ska inte tolkas motsatsvis pé sé sitt att den som fornekar en Gver-
tradelse eller forsvérar utredningen drabbas av en hérdare sanktion dn vad
som annars hade blivit fallet.



Enligt punkt 2 ska Finansinspektionen i formildrande riktning dven
beakta om den som har begatt overtridelsen snabbt upphort med den-
samma eller snabbt verkat for att overtrddelsen ska upphora, sedan den
anmalts till eller patalats av inspektionen (jfr artikel 33.2 fi forordningen).

Upprékningen av omstdndigheter i paragrafen r inte uttdmmande, utan
en sammanvigd bedomning av alla relevanta omsténdigheter ska goras.
Att en person har forlorat sin anstillning eller alagts att betala ett skade-
stdnd pa grund av Overtrddelsen bor t.ex. kunna beaktas i formildrande
riktning.

16 § Nér sanktionsavgiftens storlek faststélls ska sdrskild hénsyn tas till sadana
omsténdigheter som anges i 14 och 15 §§, samt till den berdrda fysiska eller
juridiska personens finansiella stillning och, om det gar att bestimma, den vinst
som personen gjort till foljd av 6vertradelsen.

Paragrafen innehaller bestimmelser om vilka omstindigheter som ska
beaktas nir sanktionsavgiftens storlek ska faststéllas. Den kompletterar
artikel 33.2 i forordningen om véardepapperisering. Paragrafen &r utformad
efter forebild av 25 kap. 10 § lagen om vérdepappersmarknaden (prop.
2016/17:162 s. 641). Overviigandena finns i avsnitt 7.7.

Enligt paragrafen ska nér sanktionsavgiftens storlek faststills sarskild
hénsyn tas till sidana omsténdigheter som anges i 14 och 15 §§, samt till
den ansvariga personens finansiella stdllning (jfr artikel 33.2 ¢ i forord-
ningen om vérdepapperisering) och, om det gér att bestimma, den vinst
som den personen gjort till foljd av overtrddelsen (jfr artikel 33.2 d). Néar
det géller begreppet vinst, se forfattningskommentaren till 12 §. Upprak-
ningen av omsténdigheter som ska beaktas ar inte uttbmmande.

17 § Finansinspektionen far avsta fran ingripande om

1. overtriddelsen &r ringa eller ursiktlig,

2. den fysiska eller juridiska personen i fraga gor rittelse,

3. den fysiska personen verkat for att den juridiska personen gor rittelse,

4. nagon annan myndighet eller nagot annat organ har vidtagit atgérder mot den
fysiska eller juridiska personen och dessa atgérder bedoms tillrdckliga, eller

5. det annars finns sérskilda skal.

Paragrafen innehaller bestimmelser om att Finansinspektionen far avsta
fran ingripande i vissa fall. Den ar utformad efter forebild av 5 kap. 17 §
lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s marknadsmissbruks-
forordning och 25 kap. 2 § andra stycket lagen om viardepappersmark-
naden (prop. 2016/17:22 s. 391 f. och prop. 2016/17:162 s. 753 £.). Over-
végandena finns i avsnitt 7.7.

Enligt paragrafen far Finansinspektionen avsta fran ingripande om en
overtradelse &r ringa eller ursiktlig, om den fysiska eller juridiska per-
sonen gor rittelse eller om den fysiska personen verkat for att den juridiska
personen gor rittelse eller om nagon annan myndighet eller nadgot annat
organ har vidtagit atgérder mot den juridiska personen eller den fysiska
personen och dessa atgdrder bedoms tillrdckliga. Finansinspektionen far
dven avsta fran ingripande om det annars finns sérskilda skil. Detta kan
exempelvis vara fallet om ett ingripande skulle framsta som stotande och
nagon annan grund att avsta fran ett ingripande inte skulle vara tillamplig.
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Verkstiillighet av beslut om sanktionsavgift

18 § En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom 30 dagar efter det
att ett beslut eller en dom om att ta ut avgiften har fatt laga kraft eller sanktions-
forelaggandet godkints eller den ldngre tid som anges i beslutet eller fore-
laggandet.

19 § Finansinspektionens beslut om sanktionsavgift far verkstillas enligt utsok-
ningsbalken, om avgiften inte har betalats inom den tid som anges i 18 §.

20 § Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i 18 §, ska
Finansinspektionen ldmna avgiften for indrivning.

Bestimmelser om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av statliga
fordringar m.m.

21 § En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstrickning verk-
stdllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet eller domen om att ta ut
avgiften fick laga kraft eller sanktionsforeldggandet godkandes.

Paragraferna innehéller bestimmelser om verkstillighet av beslut om
sanktionsavgift. De motsvarar vad som géller betréffande verkstéllighet av
beslut om sanktionsavgift enligt 25 kap. 25-28 §§ lagen om vérdepappers-
marknaden (prop. 2006/07:115 s. 645 och prop. 2013/14:228 s. 319).
Overvigandena finns i avsnitt 7.6.

I 18 § anges inom vilken tid en sanktionsavgift ska betalas. Av 3 kap.
1 § forsta stycket 6 utsokningsbalken foljer att en forvaltningsmyndighets
beslut far verkstillas enligt den lagen om det finns en sirskild foreskrift
om detta. Bestimmelsen i /9 § innebér att Finansinspektionens beslut om
sanktionsavgift kan verkstéllas utan domstolsforfarande om avgiften inte
betalas inom den tid som anges i 18 §. Av paragrafen f6ljer ocksa att mal
om uttagande av fordran handldggs som allmint mal hos Kronofogde-
myndigheten. Om avgiften inte betalas i tid ska Finansinspektionen enligt
20 § lamna den for indrivning. Om verkstillighet inte har skett inom
fem ar frén det att beslutet om att ta ut avgiften fick laga kraft eller sank-
tionsforeldggandet godkindes faller sanktionsavgiften bort enligt 27 §.

4 kap. Overklagande, beslut som ska giilla omedelbart och vite

1 § Finansinspektionens beslut om sanktionsforeldggande enligt denna lag far inte
overklagas.

Andra beslut som Finansinspektionen meddelar enligt denna lag far overklagas
till allmén forvaltningsdomstol.

Provningstillstand krivs vid 6verklagande till kammarréatten.

Paragrafen innehaller bestimmelser om &verklagande. Den kompletterar
artikel 32.4 i forordningen om vérdepapperisering. Paragrafen ér delvis
utformad efter forebild av 26 kap. 1 § lagen om vérdepappersmarknaden
(prop. 2015/16:26 s. 151 och prop. 2016/17:162 s. 761). Overvigandena
finns i avsnitt 10.

Av forsta stycket foljer att Finansinspektionens beslut om sanktionsfore-
laggande betriffande sanktionsavgift for en fysisk person inte far dver-
klagas. Ett godként sanktionsforeldggande kan inte angripas med ordinéra
riattsmedel. I undantagsfall kan det dock vara mojligt att anska om resning
enligt 37 b § forvaltningsprocesslagen (1971:291). Resning forutsétter att



det pa grund av nagot sirskilt forhallande finns synnerliga skil att prova
saken pa nytt (jfr prop. 2014/15:57 s. 64 £.).

I andra stycket anges att Finansinspektionens andra beslut enligt lagen
far overklagas till allmén forvaltningsdomstol. Ndrmare bestimmelser om
overklagande finns i forvaltningslagen. Av 41§ den lagen foljer att
Finansinspektionens beslut enligt férordningen om virdepapperisering
kan 6verklagas.

Enligt tredje stycket krdvs provningstillstind vid overklagande till
kammarrétten.

2 § Finansinspektionen far bestimma att ett beslut av inspektionen om férbud,
forelaggande eller aterkallelse enligt 3 kap. 3, 4 eller 5 § eller om aterkallelse enligt
artikel 28.1 andra stycket i EU-férordningen ska gélla omedelbart.

Paragrafen innehaller bestimmelser om att Finansinspektionen far be-
stimma att beslut av inspektionen om ingripande genom férbud, fore-
laggande eller aterkallelse ska gélla omedelbart. Den &r utformad efter
forebild av bl.a. 26 kap. 1 § lagen om vérdepappersmarknaden (prop.
2006/07:115 s. 646). Overvigandena finns i avsnitt 10.

Enligt paragrafen far Finansinspektionen bestimma att beslut i de
angivna fallen ska gilla omedelbart. Mgjligheten att bestimma att beslut
ska gilla omedelbart kan t.ex. anvindas om det behdvs for att stoppa ett
agerande eller se till att réttelse gors med omedelbar verkan.

3 § Ett beslut om foreldggande enligt denna lag eller enligt EU-forordningen far
forenas med vite.

Paragrafen innehaller bestimmelser om Finansinspektionens befogenhet
att forena ett beslut om foreldggande enligt lagen eller forordningen om
vardepapperisering med vite. Den &r delvis utformad efter foérebild av
4 kap. 3 § OTC-lagen (prop. 2012/13:72 s. 56). Overvigandena finns i
avsnitt 10.

Enligt paragrafen far ett foreldggande enligt lagen eller enligt forord-
ningen om vérdepapperisering forenas med vite. Det &r ddremot inte
mojligt att forena ett sanktionsforeldggande enligt 3 kap. 8 § med vite.
Exempel pé forbudsforeldgganden enligt lagen som kan forenas med vite
ar forbud att gora en STS-anmélan enligt 3 kap. 4 § och forbud att vara
styrelseledamot, verkstillande direktdr eller ersittare for ndgon av dem
enligt 3 kap. 7 § forsta stycket 1. Ett fall diar det kan vara aktuellt for
Finansinspektionen att forena ett foreldiggande enligt EU-forordningen
med vite dr vid foreldggande om att risker som hérrér fran véirdepapper-
iseringstransaktioner ska bedémas och atgirdas enligt artikel 30.3 i for-
ordningen. Finansinspektionen har inte rétt att besluta om utddmande av
vite, utan far enligt allmdnna bestimmelser ansoka hos allméin forvalt-
ningsdomstol om att vitet ska domas ut. Allmédnna bestimmelser om viten
finns i lagen (1985:206) om viten.

Ikrafttridande- och évergingsbestimmelser

1. Denna lag trdder i kraft den 1 februari 2020.
2. Genom lagen upphévs lagen (2018:1981) med kompletterande bestimmelser
till EU:s forordning om vérdepapperisering.
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3. Ingripande enligt denna lag far inte ske for dvertriddelser som har 4gt rum fore
ikrafttradandet.

Overvigandena finns i avsnitt 13.

I punkt 1 anges nér lagen trader i kraft.

Punkt 2 innebir att genom lagen upphévs den hittillsvarande komplette-
ringslagen.

Punkt 3 innebér att ingripande enligt lagen inte fir ske for 6vertridelser
som har dgt rum fore ikrafttradandet. For 6vertriadelser av de bestimmelser
i forordningen om véirdepapperisering som har bdrjat tillimpas och som
har intrdffat fore ikrafttrddandet finns bara mojlighet att ingripa i den
utstrickning som befintliga bestdmmelser om sanktioner i tillimplig
rorelselagstiftning ger en sdédan mojlighet.

15.2  Forslaget till lag om éndring i lagen (1967:531)
om tryggande av pensionsutfiastelse m.m.

34 § Finansinspektionen ska utdva tillsyn over att en pensionsstiftelse forvaltas i
enlighet med 10 a § forsta stycket andra meningen och andra stycket, 10 b—10 1
och 10 n §§, 11 § fjarde och femte styckena, 15 a—15 d och 16 a—16 1 §§ samt i
enlighet med foreskrifter som meddelats med stod av nagon av dessa bestdim-
melser.

Finansinspektionen ska ocksd utéva tillsyn over att en pensionsstiftelse som
avses i 9 a § andra eller tredje stycket foljer artikel 5 i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmdnt
ramverk for virdepapperisering och om inrdttande av ett sdrskilt ramverk for
enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering samt om dndring av
direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och forordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012.

Finansinspektionen ska i sin tillsynsverksamhet samarbeta och utbyta informa-
tion med motsvarande utléndska tillsynsmyndigheter, Europeiska kommissionen
och Europeiska forsékrings- och tjénstepensionsmyndigheten i den utstrickning
som foljer av Sveriges medlemskap i Europeiska unionen.

Paragrafen innehaller bestimmelser om Finansinspektionens tillsyn 6ver
pensionsstiftelser. Overviigandena finns i avsnitt 7.3.

I ett nytt andra stycke infors en bestimmelse om att Finansinspektionen
dven ska utdva tillsyn Gver att pensionsstiftelser som avses i 9 a § andra
eller tredje stycket foljer artikel 5 i forordningen om virdepapperisering.
De pensionsstiftelser som omfattas dr de som tryggar utféstelser om
pension till minst 100 personer for vilka avséttningar har gjorts till
stiftelsen (9 a § andra stycket) eller har gjort en anmélan till tillsyns-
myndigheten i enlighet med 31 § fjarde stycket andra meningen (9 a §
tredje stycket).

35 § Finansinspektionen fir meddela de anmérkningar i friga om en pensions-
stiftelses forvaltning som inspektionen anser behovs.

Finansinspektionen ska foreldgga pensionsstiftelsen eller styrelsen att vidta
rittelse, om inspektionen bedomer att

1. avvikelse skett fran ndgon av de bestimmelser som anges i 34 § forsta eller
andra stycket,



2. placeringsriktlinjerna inte ldngre &r tillfredsstéllande med hénsyn till omfatt-
ningen och beskaffenheten av stiftelsens forvaltning,

3. stiftelsen anvénder oldmpliga kreditvarderingsforfaranden eller hdnvisningar
i placeringsriktlinjerna till kreditbetyg som har utfardats av ett kreditvédrderings-
institut, eller

4. styrdokumenten eller den egna riskbeddmningen inte &r tillfredsstdllande med
héansyn till omfattningen och beskaffenheten av stiftelsens forvaltning.

Om Finansinspektionen bedomer att en stiftelse forvaltar medel som avsatts till
stiftelsen for personer som den tryggar utféstelser om pension till pa ett sadant sétt
som innebdr att dessa personers intressen hotas, far inspektionen besluta om att
utse en sérskild foretrddare att skota hela eller delar av driften av stiftelsen.

Finansinspektionen far dven begrénsa pensionsstiftelsens forfoganderitt eller
forbjuda stiftelsen att forfoga Gver sina tillgangar i Sverige, om det bedoms vara
nddvindigt for att skydda de personer som anges i tredje stycket. Finansinspek-
tionen fér besluta hur pensionsstiftelsen ska forvaltas efter ett sadant beslut.

I fréga om styrelsens skyldighet att lamna upplysningar och halla tillgdngar och
handlingar tillgéngliga for granskning och betraffande tillsynen i 6vrigt ska 17 kap.
S5och78§§, 8§ 1, 13 § forsta stycket forsta meningen och andra stycket och 29 §
samt 18 kap. 9, 15 och 27 §§ forsdkringsrorelselagen (2010:2043) samt foreskrifter
som meddelats med stod av 17 kap. 30 § samma lag tillimpas pa motsvarande sétt.

Paragrafen innehaller bestimmelser om Finansinspektionens moéjligheter
att vidta atgirder mot en pensionsstiftelse och om vissa skyldigheter for
styrelsen i en pensionsstiftelse. Overvigandena finns i avsnitt 7.3.

I andra stycket 1 tas in en hdnvisning som innebédr att Finansinspek-
tionen kan vidta atgérder vid avvikelser fran artikel 5 i férordningen om
vardepapperisering, dvs. i de fall bestimmelserna avseende due diligence
for institutionella investerare inte foljs.

Ikrafttridande- och évergangsbestimmelser

1. Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.
2. Aldre foreskrifter giller for vertridelser som 4gt rum fore ikrafttridandet.

Overvigandena finns i avsnitt 13.

I punkt I anges nér lagen trader i kraft.

Enligt punkt 2 ska éldre foreskrifter tillimpas for Gvertradelser som &gt
rum fore ikrafttradandet. Det innebér att ingripande kan komma i fraga for
overtrddelser innan ikrafttridandet forutom i fraga om artikel 5 i forord-
ningen om vérdepapperisering, se 34 § andra stycket och forfattnings-
kommentaren till den bestimmelsen.

15.3  Forslaget till lag om @ndring i lagen (2000:192)
om allmdnna pensionsfonder (AP-fonder)

5 kap.

7 § Foljande bestimmelser i lagen (2004:46) om viardepappersfonder ska gélla for
forvaltningen av fonderna:

—2 kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstillning att handla med
en vérdepappersfond,

— 2 kap. 21 § forsta stycket om skadestand,

— 4 kap. 2 § om foretrddare for andelségarna i en virdepappersfond m.m.,
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—4 kap. 8 och 9 §§ om uppréttande och godkénnande av fondbestdmmelser,

—4 kap. 13 § forsta stycket om inlgsen av fondandelar,

—4 kap. 15-28 §§ om information om en virdepappersfond,

—5 kap. 1, 3-19 och 21-26 §§ om placering av medel i en virdepappersfond
m.m., samt

— 10 kap. 8 § om skyldighet for revisor att anmala vissa forhéllanden till Finans-
inspektionen.

Vid tillimpningen av de bestimmelser som anges i forsta stycket ska fonderna
anses som vérdepappersfonder och Pensionsmyndigheten som fondandelségare.
Det som foreskrivs om fondbolag ska avse Sjunde AP-fonden.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fér, utom savitt
avser 2 kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstéllning att handla med
en virdepappersfond och 2 kap. 21 § forsta stycket om skadestand, meddela
foreskrifter om avvikelser fran de bestimmelser som anges i forsta stycket och i
ett enskilt fall besluta om undantag frén dessa bestimmelser.

I paragrafen regleras vilka bestimmelser i lagen om vardepappersfonder
som ska gélla for forvaltningen av de fonder som Sjunde AP-fonden for-
valtar. Overvigandena finns i avsnitt 11.

Andringen i forsta stycket innebir att Sjunde AP-fonden ska omfattas av
kraven i 5 kap. 26 § lagen om vérdepappersfonder pa ett fondbolag att
agera och vidta korrigeringsatgiarder om den exponeras for en vardepap-
perisering som inte ldngre uppfyller de krav som anges i férordningen om
vardepapperisering, se forfattningskommentaren till den paragrafen i
avsnitt 15.4.

154  Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2004:46)
om virdepappersfonder

1 kap.

6 d § For den forvaltning av en virdepappersfond som ett forvaltningsbolag utfor
efter att ha fatt tillstdnd enligt 6 b § géller 2 kap. 15 ¢ §, 3 kap., 4 kap. 1-3 och
8-28 §§, 5 kap. 1 och 3-26 §§, 5 a kap., 8 kap. och 9 kap. Det som anges dir om
fondbolag ska i stillet gélla forvaltningsbolaget.

Vid sadan forvaltning som avses i forsta stycket ska det som anges i 9 kap. 1 §
forsta stycket 1 i stéllet avse fall nir forvaltningsbolagets tillstand &terkallats av
behorig myndighet i bolagets hemland eller Finansinspektionen enligt 12 kap. 15 §
tredje stycket beslutat att bolaget inte langre far forvalta en vardepappersfond.

I paragrafen anges de bestimmelser i lagen som ska gilla nér ett forvalt-
ningsbolag som i sitt hemland har tillstdnd att driva siddan verksamhet som
avses i UCITS-direktivet forvaltar en svensk virdepappersfond. Over-
viagandena finns i avsnitt 11.

Andringen i forsta stycket innebir att iven bestimmelsen i 5 kap. 26 §
ar tillamplig vid forvaltningen av en vardepappersfond, se forfattnings-
kommentaren till den paragrafen.

Om ett fondbolag forvaltar ett fondforetag i ett annat land inom EES
giller pd motsvarande sétt de bestimmelser i det landet (fondforetagets
hemland) som genomfor artikel 50a i UCITS-direktivet (jfr 2 kap. 17 b §).



5 kap.

26 § Om ett fondbolag exponeras for en virdepapperisering som inte lingre
uppfyller de krav som anges i Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmdnt ramverk for virde-
papperisering och om inrdttande av ett sdrskilt ramverk for enkel, transparent och
standardiserad vdrdepapperisering samt om dndring av direktiven 2009/65/EG,
2009/138/EG och 2011/61/EU och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU)
nr 648/2012, ska fondbolaget agera och vidta korrigeringsatgdrder i de berérda
fondandelsdgarnas intresse, nér det dr ldmpligt.

Paragrafen, som &r ny, genomfor artikel 50a i UCITS-direktivet, i lydelsen
enligt artikel 38 i forordningen om vérdepapperisering. Paragrafen innebér
att ett fondbolag ska agera och vidta korrigeringsatgirder om kraven i den
forordningen inte lingre 4r uppfyllda. Overvigandena finns i avsnitt 11.

Paragrafen é&r tillimplig nir en viardepappersfond har en exponering som
hinfor sig till en vardepapperisering som inte ldngre uppfyller kraven i
forordningen om vérdepapperisering. Med berdrda fondandelsdgare avses
andelsdgarna i den aktuella virdepappersfonden. Nér fondbolaget vidtar
en korrigeringsétgérd ska det ske i dessa fondandelsédgarnas intresse och
en atgard ska bara vidtas nér det ar lampligt (jfr 4 kap. 2 § tredje stycket).

Bestammelsen géller dven nér ett férvaltningsbolag forvaltar en vérde-
pappersfond, se forfattningskommentaren till 1 kap. 6 d §. Om ett fond-
bolag forvaltar ett fondforetag i ett annat land inom EES giller pa mot-
svarande sitt de bestimmelser i det landet (fondféretagets hemland) som
genomfor artikel 50a i UCITS-direktivet (jfr 2 kap. 17 b §).

15.5 Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

2. Bestdimmelsen i 16 kap. 4 a § tillaimpas pa ars- och koncernredovisningar som
avser rikenskapsdr som inleds den 1 januari 2020 eller senare.

Overvigandena finns i avsnitt 12.

Andringen i punkt 2 i ikrafttridande- och dvergdngsbestimmelserna till
lagen (2015:960) om dndring i lagen om vérdepappersmarknaden innebér
att 16 kap. 4 a § ska tillimpas i fraga om ars- och koncernredovisningar
som avser rikenskapsar som inleds den 1 januari 2020 eller senare. Det
motsvarar vad som giller for de tekniska standarder som specificerar de
krav som stélls upp i den paragrafen (artikel 8 i ESEF-férordningen).

15.6  Forslaget till lag om @ndring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

5 kap.

13 § Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hir i landet eller erbjuder och utfor tjdnster i Sverige
fran det land dar forvaltaren &r etablerad. For AIF-forvaltarens verksamhet i
Sverige tillampas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknadsforing av andra alternativa
investeringsfonder &dn
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1. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investerare efter
tillstand enligt 11 §, och

2. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstand enligt 12 §, savitt géller
sédana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra stycket.

I fraga om verksamhet som drivs genom filial hér i landet ska dven 8 kap. 1, | a,
3 a, 19-21 och 23 §§ tillampas.

Vid en planerad eller redan genomford, oplanerad vésentlig dndring av nagot
som har angetts i en ansdkan om tillstdnd ska 9 § tillimpas.

I paragrafen anges de bestimmelser som géller nér en icke EES-baserad
AIF-forvaltare driver verksamhet i Sverige genom filial hér i landet eller
gransoverskridande verksamhet fran det land dér forvaltaren &r etablerad.
Overviigandena finns i avsnitt 11.

Andringen i andra stycket innebir att dven bestimmelsen i 8 kap. 3 a §
ar tillamplig nér en icke EES-baserad AIF-forvaltare driver verksamhet
genom filial i Sverige, se forfattningskommentaren till den paragrafen.

8 kap.

3 a § Om en AIF-forvaltare exponeras for en virdepapperisering som inte lingre
uppfyller de krav som anges i Europaparlamentets och rdadets forordning (EU)
2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmdnt ramverk for virdepapperi-
sering och om inrdttande av ett sdrskilt ramverk for enkel, transparent och
standardiserad virdepapperisering samt om dndring av direktiven 2009/65/EG,
2009/138/EG och 2011/61/EU och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU)
nr 648/2012, ska AIF-forvaltaren agera och vidta korrigeringsatgdrder i de
berdrda alternativa investeringsfondernas investerares intresse, ndr det dr
lampligt.

Paragrafen, som ar ny, genomfor artikel 17 i AIFM-direktivet, i lydelsen
enligt artikel 41 i férordningen om vérdepapperisering. Paragrafen, som
motsvarar 5 kap. 26 § lagen om virdepappersfonder, innebér att en AIF-
forvaltare ska agera och vidta korrigeringsatgdrder om kraven i for-
ordningen om virdepapperisering inte lingre ir uppfyllda. Overviigandena
finns i avsnitt 11.

Paragrafen ar tillimplig ndr en AIF-forvaltare forvaltar en alternativ
investeringsfond som har en exponering som hinfor sig till en virde-
papperisering som inte ldngre uppfyller kraven i forordningen om vérde-
papperisering. Med berdrda investerare avses investerarna i den aktuella
alternativa investeringsfonden. Nar en AIF-forvaltare vidtar korrigerings-
atgdrder ska det ske i dessa investerares intresse och en atgérd ska bara
vidtas nér det ar lampligt.

Bestimmelsen &r dven tillimplig nédr en icke EES-baserad AIF-for-
valtare driver verksamhet genom filial i Sverige, se forfattningskommen-
taren till 5 kap. 13 §.



15.7  Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2017:702)
om andring 1 lagen (2014:797) om &ndring 1
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

5 kap.

13 § Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inréttar en filial hir i landet eller erbjuder och utfor tjanster i Sverige
fran det land dir forvaltaren ar etablerad. For AIF-forvaltarens verksamhet i
Sverige tillampas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknadsforing av andra alternativa
investeringsfonder &dn

1. sédana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investerare efter
tillstand enligt 11 §, och

2. sddana fonder som far marknadsforas efter tillstind enligt 12 §, sévitt géller
sadana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra stycket.

I fraga om verksamhet som drivs genom filial hér i landet ska d4ven 8 kap. 1, 1 a,
3 a, 19-21 och 23 §§ tillimpas.

Vid en planerad eller en redan genomf6rd, oplanerad visentlig dndring av nagot
som har angetts i en ansdkan om tillstdnd enligt 10, 11 eller 12 § ska 9 § tillimpas.

I paragrafen anges bestimmelser som géller nér en icke EES-baserad AIF-
forvaltare driver verksamhet i Sverige genom filial hér i landet eller grins-
overskridande verksamhet fran det land dér forvaltaren ér etablerad. Over-
végandena finns i avsnitt 11.

Andringen i andra stycket innebir att iven bestimmelsen i 8 kap. 3 a §
ar tillimplig nér en icke EES-baserad AIF-forvaltare driver verksamhet
genom filial i Sverige, se forfattningskommentaren till den paragrafen i
avsnitt 15.6.

15.8  Forslaget till lag om @ndring i lagen (2017:703)
om andring 1 lagen (2014:798) om éndring 1
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

5 kap.

13 § Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hir i landet eller erbjuder och utfor tjdnster i Sverige
fran det land dar forvaltaren &r etablerad. For AIF-forvaltarens verksamhet i
Sverige tillampas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknadsforing av andra alternativa
investeringsfonder &dn

1. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investerare efter
tillstdnd enligt 11 §, och

2. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstand enligt 12 §, savitt géller
sadana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra stycket.

I fraga om verksamhet som drivs genom filial hér i landet ska d&ven 8 kap. 1, 1 a,
3 a, 19-21 och 23 §§ tillampas.

I paragrafen anges bestimmelser som géller nér en icke EES-baserad AIF-
forvaltare driver verksamhet i Sverige genom filial hér i landet eller grins-
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overskridande verksamhet fran det land dér forvaltaren ér etablerad. Over-
viagandena finns i avsnitt 11.

Andringen i andra stycket innebir att dven bestimmelsen i 8 kap. 3 a §
ar tillamplig nir en icke EES-baserad AIF-forvaltare driver verksamhet
genom filial i Sverige, se forfattningskommentaren till den paragrafen i
avsnitt 15.6.
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28.12.2017 Europeiska unionens officiella tidning L 347/35

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) 2017/2402
av den 12 december 2017

om ett allmint ramverk for virdepapperisering och om inrittande av ett sirskilt ramverk for enkel,
transparent och standardiserad virdepapperisering samt om indring av direktiven 2009/65/EG,
2009/138/EG och 2011/61/EU och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, sarskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande ('),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande (?),

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (), och

av foljande skal:

(1) Virdepapperisering innefattar transaktioner som gor det mojligt for en léngivare eller en borgenir — oftast ett
kreditinstitut eller ett bolag — att refinansiera en uppsittning 1an, exponeringar eller fordringar, sisom bostadslan,
billan, billeasing, konsumentlan, kortkrediter eller kundfordringar, genom att omvandla dem till 6verlatbara vir-
depapper. Langivaren viljer ut en portfolj av sin utlaning, ompaketerar och sammanfor ldnen i olika riskkategorier
riktade till olika typer av investerare, vilket ger investerarna tillgdng till placeringar i lan och andra exponeringar
som de normalt inte skulle ha direkt tillgang till. Avkastningen till investerarna kommer frdn de kassafloden som
genereras av de underliggande lanen.

(2 Tsitt meddelande av den 26 november 2014 om en investeringsplan for Europa tillkinnagav kommissionen sin
ambition att bldsa nytt liv i marknaderna for hogkvalitativ vardepapperisering, utan att upprepa de misstag som
gjordes fore finanskrisen 2008. En marknad for enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering dr en
viktig komponent i arbetet med att bygga en kapitalmarknadsunion, och bidrar ocksé till kommissionens priori-
terade mal att stodja jobbskapande och en atergdng till hallbar tillvixt.

(3)  Unionen har som mal att forstirka den lagstiftningsram som genomférdes efter finanskrisen for att hantera de
inneboende riskerna med mycket komplex, otydlig och riskfylld virdepapperisering. Det 4r viktigt att sdkerstalla att
regler antas for att bittre sirskilja enkla, transparenta och standardiserade produkter frin komplexa, otydliga och
riskfyllda instrument och pé sa sitt fa till stdnd ett regelverk som tar storre hinsyn till riskfaktorn.

(4)  Virdepapperisering dr en viktig del av vl fungerande finansmarknader. Sunt utformad utgér den ett betydelsefullt
verktyg for att diversifiera finansieringskéllor och sprida risker i storre utstrickning inom unionens finansiella
system. Virdepapperisering méjliggér i sin tur en storre spridning av riskerna inom finanssektorn, och kan ocksd
bidra till att minska trycket pd originatorernas balansrikningar och dirmed méjliggora ytterligare utlining till
ckonomin. Sammantaget kan virdepapperisering skapa ett effektivare finansiellt system och okade investerings-
mojligheter. Vardepapperisering kan skapa en bro mellan kreditinstitut och kapitalmarknader och dirmed indirekt
generera fordelar for foretag och enskilda medborgare (genom t.ex. ligre kostnader for upplaning, foretagsfinan-
siering och 1&n for férvirv av fast egendom och kortkrediter). I denna férordning erkdnns emellertid de risker for
okad sammanflitning och for alltfor hog skuldsittningsgrad som virdepapperiseringen medfér och de behériga
myndigheternas mikrotillsyn 6ver finansiella institutens deltagande pd virdepapperiseringsmarknaden forstarks,
liksom den makrotillsyn 6ver denna marknad som utévas av Europeiska systemriskndmnden (ESRB) som inrittats
genom Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1092/2010 (*) och de nationella behoriga respektive
utsedda myndigheterna for makrotillsynsinstrument.

() EUT C219, 17.6.2016, s. 2.

(%) EUT C 82, 3.3.2016, s. 1.

(*) Europaparlamentets staindpunkt av den 26 oktober 2017 (innu ¢ offentliggjord i EUT) och radets beslut av den 20 november 2017.

(*) Europaparlamentets och rddets 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 (EUT L 331, 15.12.2010, s. 1).
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(5)  For att kunna skapa ett mer riskkénsligt tillsynsramverk for enkel, transparent och standardiserad (STS) virdepap-
perisering (nedan kallad STS-virdepapperisering) méste unionen tydligt definiera vad en STS-virdepapperisering ir,
eftersom den mer riskkinsliga tillsynen for kreditinstitut och forsikringsbolag annars skulle kunna tillimpas pd
olika typer av virdepapperisering i olika medlemsstater. Detta skulle i sin tur leda till ojimlika konkurrensvillkor
och regelarbitrage, nir det tvirtom ar viktigt att sikerstilla att unionen fungerar som en inre marknad for STS-
virdepapperisering och att den underldttar grinsoverskridande transaktioner.

(6)  Nyckelbegreppen inom omradet for virdepapperisering bor definieras i linje med definitionerna i unionens sektor-
slagstiftning. Det behovs framfor allt en tydlig och overgripande definition av virdepapperisering for att inbegripa
alla transaktioner och program varigenom den kreditrisk som ar forenad med en exponering eller en grupp
exponeringar delas upp i trancher. En exponering som skapar en direkt betalningsskyldighet for en transaktion
eller ett program som anvinds for att finansiera eller forvalta materiella tillgdngar bor inte betraktas som en
exponering mot en virdepapperisering, dven om transaktionen eller programmet har betalningsskyldigheter av
varierande prioritet.

(7)  Ett medverkande institut bor kunna delegera uppgifter till ett serviceforetag men bér fortsitta att béra ansvaret for
riskhanteringen. Ett medverkande institut bor framféor allt inte Gverfora kravet pd bibehallande av risk till sitt
serviceforetag. Serviceforetaget bor vara en reglerad kapitalforvaltare, tex. ett forvaltningsbolag for foretag for
kollektiva investeringar i overldtbara virdepapper (fondféretag), en forvaltare av alternativa investeringsfonder
(AIF-forvaltare) eller en sidan enhet som avses i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU (') (Mifiden-
het).

(8)  Genom denna forordning infors ett forbud mot dtervirdepapperisering, med undantag for vissa fall av dtervir-
depapperisering som anvinds for berittigade dndamal och med forbehdll for att det ska fortydligas huruvida
program for tillgingsbaserade certifikat (nedan kallade ABCP-program) anses utgdra atervirdepapperisering. Ater-
virdepapperisering skulle kunna utgéra ett hinder for den nivd av transparens som det ér tinkt att denna for-
ordning ska inritta. Atervirdepapperisering kan emellertid, under exceptionella omstindigheter, vara anvindbar for
att skydda investerarnas intressen. Dirfor bor atervirdepapperisering endast vara tilliten i de sirskilda fall som
anges i denna forordning. Det dr dessutom viktigt for finansieringen av realekonomin att fullt ut stédda ABCP-
program som inte medfér nigon dteruppdelning i trancher utdver de transaktioner som finansieras genom
programmet inte heller i fortsittningen omfattas av tillimpningsomrédet for forbudet mot atervirdepapperisering.

(9)  Investeringar i eller exponeringar for virdepapperiseringar utsitter investeraren inte bara for kreditrisker kopplade
till de underliggande lanen eller exponeringarna; struktureringsprocessen for virdepapperiseringar kan ocksa leda
till andra risker, t.ex. agentrisk, modellrisk, rittslig och operativ risk, motpartsrisk, administrationsrisk, likviditets-
risk och koncentrationsrisk. Det 4r darfor viktigt att institutionella investerare omfattas av proportionerligt utfor-
made krav avseende due diligence som sikerstiller att de korrekt beddmer riskerna med alla typer av virdepap-
perisering och dirmed bidrar till att skydda de icke-professionella investerarna. Due diligence kan saledes ocksa oka
tilltron till marknaden och fortroendet mellan enskilda originatorer, medverkande institut och investerare. Inve-
sterare mdste dven utova lamplig due diligence nir det giller STS-virdepapperiseringar. De kan ta del av de
uppgifter som limnas ut av de parter som deltar i virdepapperiseringen, sirskilt STS-anmilan och de 6vriga
uppgifter som redovisas i det sammanhanget, som bor utformas s att investerarna fér tillgang till alla relevanta
uppgifter om hur STS-kriterierna uppfyllts. Institutionella investerare bor kunna sitta rimlig tillit till uppgifterna i
STS-anmilan och till de uppgifter som liggs fram av originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget
for virdepapperisering, angdende huruvida den aktuella virdepapperiseringen uppfyller STS-kriterierna. De bor
emellertid inte enbart och automatiskt forlita sig pa sidana anmilningar och sddana uppgifter.

(10)  Det dr viktigt att intressena hos originatorer, medverkande institut, ursprungliga lingivare som deltar i en vir-
depapperisering och investerare sammanfaller. For att uppna detta bor originatorn, det medverkande institutet eller
den ursprungliga ldngivaren bibehélla ett betydande intresse i virdepapperiseringens underliggande exponeringar.
Det dr darfor viktigt att originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga lingivaren bibehaller en
visentlig ekonomisk nettoexponering mot de underliggande riskerna i friga. Mer generellt bor virdepapperiserings-
transaktioner inte utformas sd att tillimpningen av bibehallandekravet kan kringgds. I stillet bor detta krav vara
tillimpligt i alla situationer dar frigan om ekonomisk substans bakom en virdepapperisering ar relevant, oavsett
vilka rittsliga strukturer eller instrument som anvinds. Bibehallandekravet behover inte tillimpas mer 4n en ging.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om andring
av direktiv 2002/92[EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).
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For en given virdepapperisering racker det att antingen originatorn, det medverkande institutet eller den ursprung-
liga langivaren omfattas av kravet. Om en virdepapperiseringstransaktion inbegriper en annan virdepapperiserings-
position som underliggande exponering, bér pd motsvarande sitt bibehéllandekravet tillimpas endast pd den
virdepapperisering som omfattas av investeringen. Av STS-anméilan bor det for investerarna framgd att originatorn,
det medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren bibehéller en visentlig ekonomisk nettoexponering
mot de underliggande riskerna. Vissa undantag bor goras for fall dir de vardepapperiserade exponeringarna ar helt,
ovillkorligt och odterkalleligt garanterade, i synnerhet om garanten ir en offentlig myndighet. Om offentliga medel
anvinds for garantier eller i nigon annan form péverkar denna forordning inte tillimpningen av reglerna for
statligt stod.

(11)  Originatorer eller medverkande institut bor inte dra nytta av det faktum att de kan ha mer information dn
investerare och potentiella investerare om de tillgdngar som 6verfors till specialforetaget for virdepapperisering
och bor inte utan investerarnas eller de potentiella investerarnas kiannedom 6verfora tillgdngar med en kreditrisk-
profil som idr hogre dn den for jamforbara tillgdngar i originatorernas balansrikningar till specialforetaget for
virdepapperisering. Varje asidosittande av denna skyldighet bor leda till att sanktioner péférs av behoriga myn-
digheter, men endast nir dsidosittandet dr avsiktligt. Ren oaktsamhet bor inte leda till sanktioner i detta avseende.
Denna skyldighet bor emellertid inte p& ndgot sitt paverka originatorers eller medverkande instituts ritt att vilja ut
tillgdngar som ska Gverforas till specialforetaget for virdepapperisering som péd férhand har en hogre kreditrisk-
profil in genomsnittet vid en jimforelse med den genomsnittliga kreditriskprofilen for jamforbara tillgéngar som
star kvar i originatorns balansrikning, s linge investerarna eller de potentiella investerarna tydligt informeras om
att de tillgdngar som overfors till specialféretaget for virdepapperisering har den hogre kreditriskprofilen. Behoriga
myndigheter bor dvervaka efterlevnaden av denna skyldighet genom att jimféra en virdepapperiserings underlig-
gande tillgdngar med jimforbara tillgdngar i originatorns balansrikning.

Resultatjgmforelsen bor avse tillgdngar som péd forhand forvintas ha liknande resultat; tex. bor nodlidande
bostadslin som overforts till specialforetaget for virdepapperisering jamforas med nodlidande bostadsldn i origi-
natorns balansrikning.

Det kan inte forutsittas att resultaten for en virdepapperiserings underliggande tillgdngar bor motsvara resultaten
for de genomsnittliga tillgdngarna i originatorns balansrikning.

(12)  For att investerare och potentiella investerare ska kunna utéva due diligence och dirmed en vilgrundad bedomning
av kreditvirdigheten for ett givet virdepapperiseringsinstrument maste de ha tillgdng till information om de
aktuella instrumenten. Med utgdngspunkt i det befintliga regelverket dr det viktigt att skapa ett heltickande system
som ger investerare och potentiella investerare tillgdng till all relevant information under transaktionernas hela
16ptid, begrinsa rapporteringsarbetet for originatorer, medverkande institut och specialforetag for virdepapperise-
ring och gora det littare for investerare att f kontinuerlig, enkel och kostnadsfri tillgdng till tillforlitlig information
om virdepapperiseringar. 1 syfte att forbittra transparensen pd marknaden bor det inrittas ett ramverk for
virdepapperiseringsregister for att samla in relevanta rapporter, i forsta hand om underliggande exponeringar
for virdepapperiseringar. Sidana virdepapperiseringsregister bor godkidnnas och overvakas av Europeiska tillsyns-
myndigheten (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten) (Esma), inrittad genom Europaparlamentets
och rédets forordning (EU) nr 1095/2010 ('). Nar Esma nirmare specificerar innehdllet i sadan rapportering bor
myndigheten sikerstilla att den information som ska rapporteras till sddana register sd exakt som méjligt aters-
peglar befintliga mallar for offentliggérande av sddan information.

(13)  Huvudsyftet med den allméinna skyldigheten for originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for
virdepapperisering att tillhandahélla information om virdepapperiseringar genom virdepapperiseringsregistret ar
att ge investerare tillgang till en samlad och 6vervakad kalla till de uppgifter som de beh6ver for att kunna utféra
due diligence. Privata virdepapperiseringar ar ofta sirskilt anpassade. De ar betydelsefulla eftersom de ger parterna
mojlighet att genomféra virdepapperiseringstransaktioner utan att avsloja kinslig kommersiell information om
transaktionen (t.ex. att ett visst foretag behover finansiering for att dka sin produktion eller att ett viirdepappers-
foretag gdr in pd en ny marknad som en del av en strategi) och/eller om de underliggande tillgdngarna (t.ex. vilken
typ av kundfordring som genereras av ett industriféretag) for marknaden och konkurrenterna. I dessa fall str
investerarna i direktkontakt med originatorn och/eller det medverkande institutet och tar emot den information de
behover for att kunna utféra due diligence direkt fran dem. Darfor dr det limpligt att privata virdepapperiseringar
undantas frn kravet pd att information om transaktionen ska anmiilas till ett virdepapperiseringsregister.

(") Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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(14)  Originatorer, medverkande institut och ursprungliga ldngivare bor tillimpa samma sunda och vildefinierade
kriterier for kreditgivning pd exponeringar som ska virdepapperiseras som pa icke-virdepapperiserade exponering-
ar. Négra kreditgivningskriterier behéver dock inte uppfyllas med avseende pé kundfordringar som inte har sitt
ursprung i ett lan.

(15)  Virdepapperiseringsinstrument 4r i allmanhet inte limpliga for icke-professionella kunder i den mening som avses
i direktiv 2014/65/EU.

(16)  Originatorer, medverkande institut och specialforetag for viirdepapperisering bor i investerarrapporten redovisa alla
i sak relevanta uppgifter om kreditkvaliteten och resultatutvecklingen for underliggande exponeringar, inklusive
uppgifter som gor det mojligt for investerare att tydligt identifiera misskotsel och fallissemang frn de underlig-
gande gildendrernas sida, omstrukturering av skulder, skuldeftergift, anstind, dterkop, betalningsuppskov, forlust,
avskrivning, dtervinning och andra korrigerande dtgérder avseende resultatutvecklingen for tillgéngar i en grupp av
underliggande exponeringar. Investerarrapporten bor, niar det giller virdepapperisering som inte 4r en ABCP-
transaktion, innehalla uppgifter om de kassafloden som genereras av underliggande exponeringar och genom
skulderna i virdepapperiseringen, inbegripet sirredovisning av de inkomster och utbetalningar som f6ljer av
virdepapperiseringspositionen, dvs. planerat kapitalbelopp, planerad rinta, forskottsbetalning av kapitalbelopp
och forfallna rintor och avgifter och andra palagor, samt eventuella uppgifter om att hindelser har utlosts som
medfort dndringar i prioritetsordningen for betalningar eller utbyte av motparter och uppgifter om belopp och
utformning av eventuell kreditforstarkning inom varje tranch. Aven om en virdepapperisering som ir enkel,
transparent och standardiserad tidigare har fungerat vil betyder inte det faktum att STS-kraven ar uppfyllda att
en virdepapperiseringsposition ir fri fran risker, och det siger inte heller ndgonting om de underliggande kredi-
ternas kvalitet. Snarare bor det forstds som att en forsiktig och aktsam investerare kommer att kunna analysera de
risker som virdepapperiseringen medfér.

For att ge utrymme for de olika strukturella dragen hos virdepapperiseringar med lang respektive kort loptid
(nedan kallade ABCP-program och ABCP-transaktioner) bor det finnas tvd uppsittningar med STS-krav: en for
virdepapperiseringar med 1ang 16ptid och en for virdepapperiseringar med kort loptid motsvarande dessa tva
marknadssegment som fungerar pa olika sitt. ABCP-program bygger pé ett antal ABCP-transaktioner med kort-
fristiga exponeringar som madste ersittas sd snart l6ptiden har gitt ut. I en ABCP-transaktion kan virdepapperi-
sering uppnds bland annat genom att man enas om en variabel anskaffningsprisrabatt for gruppen av underlig-
gande exponeringar eller genom att ett specialfretag for virdepapperisering emitterar prioriterade och mindre
prioriterade virdepapper i en samfinansieringsstruktur ddr de prioriterade virdepappren direfter Gverfors till de
anskaffande enheterna i ett eller flera ABCP-program. ABCP-transaktioner som kan betraktas som STS-virdepap-
periseringar bor emellertid inte omfatta ndgra dtervirdepapperiseringar. STS-kriterierna bor ocksd dterspegla den
sirskilda rollen for det medverkande institut som bidrar med likviditetsstod for ABCP-programmet, framfor allt i
fraiga om fullt ut stodda ABCP-program.

(17)  Mycket arbete har redan gjorts bade pa internationell nivd och pd unionsnivé for att identifiera STS-vdrdepappe-
risering. 1 kommissionens delegerade férordningar (EU) 2015/35 (') och (EU) 2015/61 (%) har det redan faststallts
kriterier for STS-virdepapperisering for sirskilda dndamdl, som omfattas av en mer riskkénslig tillsyn.

(18)  Specialforetag for viardepapperisering bor endast vara etablerade i tredjelinder som inte har upptagits i forteck-
ningen over hogriskjurisdiktioner och icke samarbetsvilliga jurisdiktioner av arbetsgruppen for finansiella atgarder
(FATF). Om en sdrskild unionsforteckning 6ver tredjelandsjurisdiktioner som végrar att folja standarderna foér god
forvaltning i skattefrdgor har antagits nir denna forordning ses dver bor unionsforteckningen tas i beaktande och
skulle kunna utgora en referensforteckning over tredjelander dar specialforetag for vardepapperisering inte far vara
etablerade.

(19)  Det ar nodvindigt att faststilla en allmin och sektorsévergripande definition av STS-virdepapperisering med
utgdngspunkt i de befintliga kriterierna och de kriterier som Baselkommittén for banktillsyn (Baselkommittén)
och Internationella organisationen for virdepapperstillsyn (losco) antog den 23 juli 2015 for identifiering av enkel,
transparent och jamforbar virdepapperisering inom ramen for kapitalkrav for virdepapperiseringar, och sirskilt
med utgdngspunkt i det yttrande om ett europeiskt ramverk for kvalificerade virdepapperiseringar (Opinion on a
European framework for qualifying securitisation) som offentliggjordes den 7 juli 2015 av Europeiska tillsynsmyndig-
heten (Europeiska bankmyndigheten) (EBA), inrittad genom Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 1093/2010 ().

(") Kommissionens delegerade férordning (EU) 2015/35 av den 10 oktober 2014 om komplettering av Europaparlamentets och radets

direktiv 2009/138/EG om upptagande och utovande av forsikrings- och aterforsikringsverksamhet (Solvens 1I) (EUT L 12,
17.1.2015, s. 1).

(%) Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/61 av den 10 oktober 2014 om komplettering av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013 nir det giller likviditetstickningskravet for kreditinstitut (EUT L 11, 17.1.2015, s. 1).

(*) Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska bankmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens beslut
2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).
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(200  Genomforandet av STS-kriterierna i hela unionen bor inte leda till olika metoder. Olika metoder skulle medféra
potentiella hinder for gransoverskridande investerare, eftersom de tvingar investerarna att noggrant sitta sig in i
varje enskild medlemsstats regelverk, vilket skulle minska investerarnas tilltro till STS-kriterierna. EBA bor dirfor
utarbeta riktlinjer for att sdkerstilla en gemensam och 6verensstimmande forstdelse av STS-kraven i hela unionen,
sd att eventuella tolkningsproblem kan losas. En siddan gemensam tolkningskilla skulle gora det littare for
originatorer, medverkande institut och investerare att anta STS-kriterier. Esma bor ocksd spela en aktiv roll nir
det giller att losa eventuella tolkningsproblem.

(21)  For att hindra att olika metoder anvinds vid genomforandet av STS-kriterierna bor de tre europeiska tillsyns-
myndigheterna, inom ramen for arbetet i den gemensamma kommittén for de europeiska tillsynsmyndigheterna,
samordna béde sitt och de behériga myndigheternas arbete for att sikerstilla verensstimmelse mellan olika
sektorer och bedoma praktiska problem som kan uppstd i samband med STS-virdepapperisering. S& lingt det
ar mojligt bor det ocksd begiras in och tas hinsyn till marknadsaktorernas synpunkter. Resultaten av sidana
diskussioner bor offentliggéras pd de europeiska tillsynsmyndigheternas webbplatser, sd att det blir lattare for
originatorer, medverkande institut, specialféretag for virdepapperisering och investerare att bedéma STS-véirdepap-
periseringar innan de emitterar eller investerar i sidana positioner. En sddan samordningsmekanism skulle vara
sarskilt viktig under perioden fram till genomférandet av denna férordning.

(22)  Enligt denna forordning kan bara virdepapperiseringar som sker genom verklig forsiljning (sd kallad dkta var-
depapperisering eller true sale) betecknas som STS-virdepapperiseringar. Vid en ikta virdepapperisering overgar
dganderitten till de underliggande exponeringarna — antingen genom en &verforing eller genom en faktisk Gver-
latelse — till en emittent som ar ett specialforetag for virdepapperisering. Overforingen eller 6verlatelsen av de
underliggande exponeringarna till specialféretaget for vardepapperisering bor inte omfattas av ndgra clawback-
bestimmelser for det fall siljaren skulle bli insolvent, om inte annat f6ljer av bestimmelser i nationell insolvensritt
enligt vilka forsiliningen av underliggande exponeringar som skett inom en viss period fore siljarens insolvens-
forklaring enligt strikta villkor kan ogiltigforklaras.

(23)  Ett juridiskt utlitande frdn en kvalificerad juridisk rddgivare kan bekrifta att det har skett en verklig forsiljning eller
en overlatelse eller dverforing med samma rittsverkan av de underliggande exponeringarna, och att denna verkliga
forsiljning, overlatelse eller verforing med samma rittsverkan ér verkstillbar enligt den riitt som ér tillimplig.

(24)  Vid virdepapperiseringar som inte ir dkta virdepapperiseringar 6verfors inte de underliggande exponeringarna till
en emittent som 4r ett specialforetag for virdepapperisering, utan den kreditrisk som ar kopplad till de underlig-
gande exponeringarna overfors genom ett derivatkontrakt eller genom garantier. Ett sddant arrangemang medfor en
extra motpartskreditrisk och potentiell komplexitet, framfor allt beroende péd derivatkontraktets innehall. Av dessa
skdl bor STS-kriterierna inte tillita syntetisk virdepapperisering.

De framsteg som EBA gjort i sin rapport frin december 2015 nir det giller att identifiera en mojlig uppsittning
STS-kriterier for syntetisk virdepapperisering och definiera syntetisk vardepapperisering i balansrakningen och syntetisk
arbitragevirdepapperisering bor erkdnnas. Nar EBA tydligt har faststallt en uppsittning STS-kriterier som specifikt dr
tillimpliga pa syntetiska virdepapperiseringar i balansrdkningen, och i syfte att frimja finansieringen av realeko-
nomin och i synnerhet smé och medelstora foretag, som gynnas mest av sidana virdepapperiseringar, bor kom-
missionen utarbeta en rapport och vid behov anta ett lagstiftningsforslag for att utvidga STS-bestimmelserna till att
omfatta sidana virdepapperiseringar. En sddan utvidgning bor emellertid inte foreslds av kommissionen nar det
giller syntetiska arbitragevardepapperiseringerar.

(25)  De underliggande exponeringar som overfors frin siljaren till specialforetaget for virdepapperisering bor uppfylla
pa forhand faststillda och klart definierade godtagbarhetskriterier, som utesluter aktiv, diskretiondr portfoljfor-
valtning av dessa exponeringar. Substitution av exponeringar som inte dr forenliga med gillande utfistelser och
garantier bor i princip inte betraktas som aktiv portfoljférvaltning.

(26)  Underliggande exponeringar bor inte omfatta fallerade exponeringar eller exponeringar mot gildendrer eller gar-
antigivare som, savitt kint av originatorn eller den ursprungliga ldngivaren, befinner sig i sdrskilt angivna situa-
tioner med nedsatt kreditvirdighet (t.ex. gildenirer som har forklarats insolventa).

Kannedomskravet bor betraktas som uppfyllt pd grundval av information som erhdllits fran gildendrer om
exponeringarnas ursprung, information som erhdllits frin originatorn under dess forvaltning av exponeringarna,
eller under dess riskhanteringsforfaranden, eller information som meddelats originatorn av en tredje part.

Exponeringar som varit nodlidande och sedermera omstrukturerats bor hanteras med forsiktighet. Mojligheten att
inkludera de sistnimnda i gruppen av underliggande exponeringar bor dock inte uteslutas i fall dd sidana
exponeringar inte har gett upphov till nya utestiende fordringar sedan dagen for omstruktureringen, som bér
ha 4gt rum minst ett ar fore dagen for overforingen eller dverlatelsen av de underliggande exponeringarna till
specialforetaget for virdepapperisering. I sddana fall ska fullstindig transparens sikerstillas genom att tillrickliga
uppgifter redovisas.
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27)

(28)

(29)

(30)

(€20}

(32

For att sikerstdlla att investerare utfor grundlig due diligence och for att underlitta bedémningen av underliggande
risker dr det viktigt att virdepapperiseringstransaktionerna bygger p& grupper av exponeringar som dr homogena i
friga om tillgdngstyp, tex. grupper av bostadsldn eller grupper av foretagslan, foretagsfastighetsldn, leasing och
kreditfaciliteter till foretag inom en och samma kategori, eller grupper av billin och billeasing eller grupper av
kreditfaciliteter som beviljats privatpersoner for konsumtion individuellt, inom familjen eller for hushallet. De
underliggande exponeringarna bér inte omfatta Gverldtbara virdepapper enligt definitionen i artikel 4.1.44 i
direktiv 2014/65/EU. For att tillgodose behoven i de medlemsstater dir det 4r vanligt att kreditinstitut anvinder
obligationer i stillet for laneavtal for att tillhandahélla icke-finansiella foretag krediter bor det vara méjligt att
inkludera sidana obligationer, forutsatt att de inte 4r noterade pd en handelsplats.

Det ar viktigt att forhindra att originate to distribute-modeller dterkommer. I sidana uppligg erbjuder langivare
krediter som ofta tecknas pd undermaliga eller osikra grunder, eftersom de vet att riskerna 4ndd kommer att siljas
till tredje part. De exponeringar som ska virdepapperiseras bor siledes ha sitt ursprung i originatorns eller den
ursprungliga langivarens normala verksamhet och bygga pd kreditgivningsprinciper som inte dr mindre strikta &n
de som originatorn eller den ursprungliga lingivaren vid ursprungstidpunkten tillimpar pd liknande exponeringar
som inte blir foremdl for virdepapperisering. Om kreditgivningsprinciperna dndras visentligt bér dndringarna
redovisas fullt ut fér potentiella investerare eller, nir det giller fullt ut stodda ABCP-program, till det medverkande
institutet och andra parter som ir direkt exponerade mot ABCP-transaktionen. Originatorn eller den ursprungliga
langivaren bor ha tillricklig erfarenhet av att initiera exponeringar som till sin art liknar dem som har virdepap-
periserats. Nr det giller virdepapperiseringar dér de underliggande exponeringarna 4r bostadsldn bor gruppen av
l&n inte innefatta 1an som saluférts och tecknats om lanesokanden, eller i tillimpliga fall intermedidrerna, fitt
kinnedom om att de limnade uppgifterna inte kan verifieras av langivaren. Bedomningen av lntagarens kredit-
virdighet bor i tillimpliga fall ocksd uppfylla kraven i Europaparlamentets och rddets direktiv 2008/48[EG (') eller
2014/17/EU (%), eller motsvarande krav som tillimpas i tredjeland.

Att lita dterbetalning av virdepapperiseringspositioner vara starkt beroende av forsiljningen av tillgdngar som
utgor sikerhet for de underliggande tillgngarna skapar sirbarhet, ngot som illustreras av de daliga resultaten for
delar av marknaden for virdepapper med lin pd kommersiella fastigheter som sikerhet (CMBS) under finanskrisen.
Dirfor bér CMBS inte anses vara STS-véirdepapperiseringar.

Nar uppgifter om miljokonsekvenser av virdepapperiseringars underliggande tillgangar ér tillgingliga bor origina-
torn och det medverkande institutet fér sddana virdepapperiseringar offentliggéra dem.

Dirfor bor originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for virdepapperisering for en STS-vir-
depapperisering ddr de underliggande tillgdngarna utgors av bostadslan eller billdn eller billeasing offentliggora den
information som 4r tillginglig om miljéprestandan hos de tillgdngar som finansieras genom dessa bostadslan eller
billdn eller denna billeasing.

Om originatorer, medverkande institut och specialféretag for virdepapperisering vill anvinda sig av STS-beteck-
ningen for sina virdepapperiseringar bor investerare, behériga myndigheter och Esma underrdttas om att var-
depapperiseringen uppfyller STS-kraven. Anmilan bor innehdlla en redogorelse for hur vart och ett av STS-
kriterierna har uppfyllts. Esma bor direfter offentliggéra den pa en forteckning 6ver anmélda STS-virdepapperi-
seringar som i informationssyfte gors tillgingliga pa dess webbplats. Det faktum att en emitterad virdepapperise-
ring tas upp pd Esmas forteckning over anmilda STS-virdepapperiseringar bor dock inte uppfattas som att Esma
eller andra behoriga myndigheter har intygat att den faktiskt uppfyller STS-kraven. Ansvaret for att STS-kraven ar
uppfyllda bor istillet vila helt och héllet pd originatorer, medverkande institut och specialféretag for virdepap-
perisering. Detta bor sikerstilla att originatorer, medverkande institut och specialféretag for virdepapperisering tar
ansvar for sitt pastdende att virdepapperiseringen uppfyller STS-kraven och att det rider insyn pd marknaden.

Om en virdepapperisering inte lingre uppfyller STS-kraven bor originatorn och det medverkande institutet
omedelbart underritta Esma och relevant behorig myndighet om detta. Om den behériga myndigheten har péfort
administrativa sanktioner kopplade till en virdepapperisering som har anmilts som férenlig med STS-kraven, bor
denna behériga myndighet omedelbart underritta Esma om detta, s att Esma kan inkludera dem pa forteckningen
over STS-anmilningar och pé s sitt informera investerarna om sddana sanktioner och om STS-anmilningarnas
tillforlitlighet. Det ligger darfor i originatorers och medverkande instituts intresse att utforma sina anmalningar
noggrant for att undvika negativa konsekvenser for deras anseende.

(") Europaparlamentets och rddets direktiv 2008/48/EG av den 23 april 2008 om konsumentkreditavtal och om upphivande av ridets
direktiv 87/102/EEG (EUT L 133, 22.5.2008, s. 66).

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/17/EU av den 4 februari 2014 om konsumentkreditavtal som avser bostadsfastighet och
om éndring av direktiven 2008/48/EG och 2013/36/EU och férordning (EU) nr 1093/2010 (EUT L 60, 28.2.2014, s. 34).
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(33) Investerare bor utfora egen due diligence vid investeringar som stdr i proportion till de faktiska riskerna, men de
bér samtidigt kunna forlita sig pd STS-anmilningarna och den information som liggs fram av originatorn, det
medverkande institutet och specialforetaget for virdepapperisering huruvida den aktuella virdepapperiseringen
uppfyller STS-kriterierna. De bor emellertid inte enbart och automatiskt forlita sig pd sidana anmilningar och
uppgifter.

(34)  Savil investerare som originatorer, medverkande institut och specialiserade viirdepappersforetag kan ha nytta av att
tredje part deltar i kontrollen av att en virdepapperisering uppfyller STS-kraven, och det faktum att tredje part
deltar kan ocksd oka fortroendet for marknaden for STS-virdepapperiseringar. Originatorer, medverkande institut
och specialforetag for virdepapperisering kan ocksa anlita en tredje part som beviljats tillstdnd i enlighet med
denna férordning for att bedéma huruvida en virdepapperisering foljer STS-kriterierna. Dessa tredje parter bor vara
underkastade behoriga myndigheters tillstdndsgivning. I anmalan till Esma och det efterfoljande offentliggorandet
pad Esmas webbplats bor det anges huruvida uppfyllandet av STS-kriterierna intygades av en tredje part som
beviljats tillstdnd. Det 4r dock viktigt att investerare gor sin egen bedémning, tar ansvar for sina investeringsbeslut
och inte automatiskt forlitar sig pd tredje parter. Det faktum att en tredje part deltar bér inte pd ndgot sitt innebira
att det yttersta juridiska ansvaret for att anmila och behandla en virdepapperisering som STS-vardepapperisering
upphor att vila pa originatorer, medverkande institut och institutionella investerare.

(35)  Medlemsstaterna bor utse behoriga myndigheter och forse dem med nodvindiga tillsyns- och utredningsbefogen-
heter samt befogenhet att paféra sanktioner. Uppgifter om att administrativa sanktioner har paférts bor i princip
offentliggoras. Eftersom investerare, originatorer, medverkande institut, ursprungliga lingivare och specialféretag
for virdepapperisering kan vara etablerade i olika medlemsstater och std under tillsyn av olika behériga sektors-
myndigheter dr det viktigt med ett ndra samarbete mellan relevanta behoriga myndigheter, inklusive Europeiska
centralbanken (ECB) med avseende pd de sirskilda uppgifter den tilldelats genom rddets forordning (EU)
nr 1024/2013 ('), och de europeiska tillsynsmyndigheterna; detta samarbete bor sikerstillas genom 6msesidigt
utbyte av information och bistdnd i tillsynsarbetet. De behériga myndigheterna bér tillimpa sanktioner endast vid
uppsatliga eller oaktsamma overtridelser. Tillimpningen av avhjilpande tgirder bor inte vara beroende av att det
foreligger bevis for uppsét eller oaktsamhet. Vid faststéllandet av limplig typ av och nivdn for en sanktion eller
avhjalpande dtgird bor de behoériga myndigheterna, ndr de beaktar den ansvariga fysiska eller juridiska personens
finansiella styrka, sdrskilt ta hénsyn till den ansvariga juridiska personens totala omsittning eller den ansvariga
fysiska personens rsinkomst och nettotillgingar.

(36)  De behoriga myndigheterna bér noga samordna tillsynen och sikerstilla att de beslut som fattas dr konsekventa,
sirskilt nir det giller overtriddelser av bestimmelserna i denna férordning. Om en sddan overtridelse giller en
felaktig eller vilseledande anmilan bor den behoriga myndighet som upptickt dvertridelsen ocksd informera de
europeiska tillsynsmyndigheterna och relevanta behoriga myndigheter i de berérda medlemsstaterna. Om de
behoriga myndigheterna dr oeniga bor Esma och, i forekommande fall, den gemensamma kommittén for de
europeiska tillsynsmyndigheterna utdva sina befogenheter for bindande medling.

(37)  Kraven for att anvinda beteckningen “enkel, transparent och standardiserad” (STS) virdepapperisering 4r nya och
kommer med tiden att specificeras ytterligare genom EBA:s riktlinjer och tillsynspraxis. For att undvika att mark-
nadsaktorer blir avskriickta frin att anvinda den beteckningen bor de behériga myndigheterna kunna bevilja
originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for virdepapperisering en frist pa tre manader for
att ritta till eventuell felaktig anvindning av beteckningen som har skett i god tro. Det bor forutsittas att
originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for virdepapperisering varit i god tro om de inte
kunde veta att en virdepapperisering inte uppfyllde alla de STS-kriterier som giller for att en virdepapperisering
ska kunna betecknas som STS. Under den fristen bor virdepapperiseringen i fraga fortsitta att betraktas som
forenlig med STS-kriterierna och bor inte avféras fran den forteckning som upprittats av Esma i enlighet med
denna forordning.

(38)  Denna forordning bidrar till en harmonisering av ett antal viktiga aspekter pd virdepapperiseringsmarknaden utan
att det paverkar utvecklingen av ytterligare marknadsstyrd harmonisering av processer och praxis pd marknaderna
for virdepapperisering. Det dr ddrfor mycket viktigt att marknadsaktorer och deras branschorganisationer fortsitter
att arbeta for ytterligare standardisering av marknadspraxis, sirskilt standardisering av hur virdepapperiseringar ska
dokumenteras. Kommissionen bor noggrant folja och rapportera om marknadsdeltagarnas insatser for standardi-
sering.

(") Rédets forordning (EU) nr 1024/2013 av den 15 oktober 2013 om tilldelning av sirskilda uppgifter till Europeiska centralbanken i
friga om politiken for tillsyn 6ver kreditinstitut (EUT L 287, 29.10.2013, s. 63).
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(39)  Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/65/EG ('), 2009/138/EG (») och 2011/61/EU (*) samt Europaparla-
mentets och ridets forordningar (EG) nr 1060/2009 (*) och (EU) nr 648/2012 (°) kommer att dndras pd mot-
svarande sitt, i syfte att sikerstilla att unionens rittsliga ram ar konsekvent med denna férordning nér det giller
bestaimmelser som ror virdepapperisering; det huvudsakliga malet ér att inrdtta en vil fungerande inre marknad, i
synnerhet genom att sikerstilla lika konkurrensvillkor pa den inre marknaden for alla institutionella investerare.

(40) 1 friga om 4ndringarna i férordning (EU) nr 648/2012 bor OTC-derivatkontrakt som ingds av specialforetag for
virdepapperisering inte omfattas av clearingkravet, forutsatt att vissa villkor dr uppfyllda. Detta beror pi att
motparterna i OTC-derivatkontrakt som ingds med specialforetag for virdepapperisering dr borgendrer med si-
kerhetsritt enligt berorda virdepapperiseringsavtal, och limpligt skydd mot motpartskreditrisk ingdr som regel
redan. Nar det giller derivat som inte clearas centralt bor kravet pd sikerhetsnivé viljas dven med beaktande av de
enskilda virdepapperiseringsavtalens struktur, samt de skyddsmekanismer som redan finns inbyggda i dessa.

(41)  Sdkerstillda obligationer och virdepapperiseringar kan i vissa fall vara utbytbara. For att forebygga risken for
snedvridning eller arbitrage i valet mellan virdepapperisering och sikerstillda obligationer — en risk som féljer av
att OTC-derivatkontrakt som ingds av specialforetag for sikerstillda obligationer eller av specialforetag for vir-
depapperisering behandlas olika — bor forordning (EU) nr 6482012 dndras i syfte att sikerstilla att derivat som ar
kopplade till sikerstillda obligationer och derivat som dr kopplade till virdepapperiseringar behandlas pd ett
konsekvent sitt med avseende pa clearingkravet och marginalsikerhetskraven pd OTC-derivat som inte clearats
centralt.

(42) I syfte att harmonisera tillsynsavgifterna, bor befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i fordraget om
Europeiska unionens funktionssitt delegeras till kommissionen med avseende pa att ytterligare specificera vilka
slags avgifter som ska betalas, i vilka fall avgifter ska betalas, hur stora avgiftsbeloppen ska vara och hur de ska
betalas. Det ar sirskilt viktigt att kommissionen genomfor limpliga samrdd under sitt forberedande arbete,
inklusive pa expertnivd, och att dessa samrdd genomférs i enlighet med principerna i det interinstitutionella avtalet
av den 13 april 2016 om bittre lagstiftning (). For att sakerstilla lika stor delaktighet i forberedelsen av delegerade
akter erhaller Europaparlamentet och rddet alla handlingar samtidigt som medlemsstaternas experter, och deras
experter ges systematiskt tilltride till moten i kommissionens expertgrupper som arbetar med forberedelse av
delegerade akter.

(43)  For att precisera kravet pd bibehdllande av risk samt for att ytterligare fortydliga homogenitetskriteriet och vilka
exponeringar som ska anses homogena inom ramen for kraven pé enkelhet, samtidigt som det sikerstills att
virdepapperisering av 1an till smd och medelstora foretag inte paverkas negativt, bér kommissionen ges befogenhet
att anta sidana tekniska standarder for tillsyn som utvecklats av EBA med hansyn till villkoren fér bibehallande av
risk, mitning av bibehéllandenivéer, vissa forbud som giller bibehallna risker, bibehallande av risker pd gruppnivd
samt undantag for vissa transaktioner och specificeringen av homogenitetskriteriet och av vilka underliggande
exponeringar som anses homogena. Kommissionen bor anta dessa tekniska standarder for tillsyn genom delegerade
akter enligt artikel 290 i EUF-fordraget och i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1093/2010. EBA
bor bedriva ett nira samarbete med de andra tvd europeiska tillsynsmyndigheterna.

(44)  For att underlitta for investerare att f4 kontinuerlig, latt tillginglig och kostnadsfri tillgdng till tillférlitlig infor-
mation om virdepapperiseringar, liksom att nidrmare ange villkor for de behoriga myndigheternas skyldighet att
samarbeta och utbyta information, bor kommissionen ges befogenhet att anta tekniska standarder for tillsyn som
framtagits av Esma nir det giller foljande: jimforbara uppgifter om underliggande exponeringar och regelbunden
rapportering till investerare, forteckningen over berittigade dndamél for vilka atervirdepapperisering ér tilliten, de
forfaranden som gor det mojligt for virdepapperiseringsregister att kontrollera att de inrapporterade uppgifterna dr
fullstindiga och samstimmiga, ansokan om registrering och den forenklade ansdkan om utvidgning av registre-
ringen, de detaljerade uppgifter om virdepapperiseringar som ska tillhandahdllas av transparensskil, de operativa

(") Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som avser

foretag for kollektiva investeringar i 6verldtbara virdepapper (fondféretag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).

(3) Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och utévande av férsikrings- och
aterforsikringsverksamhet (Solvens II) (EUT L 335, 17.12.2009, s. 1).

(°) Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
dndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174,
1.7.2011, s. 1).

(*) Europaparlamentets och ridets férordning (EG) nr 1060/2009 av den 16 september 2009 om kreditvirderingsinstitut (EUT L 302,
17.11.2009, s. 1).

(°) Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och trans-
aktionsregister (EUT L 201, 27.7.2012, s. 1).

() EUT L123, 12.5.2016, s. 1.
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standarder som krivs for insamling, aggregering och jimférelse av uppgifter mellan olika virdepapperiserings-
register, de uppgifter till vilka utsedda myndigheter har tillgdng och villkoren for direkt tillgdng, den information
som ska tillhandahéllas vid en STS-anmilan, den information som ska tillhandahallas de behoriga myndigheterna i
ansokan om tillstdnd for tredje part att utfora en kontroll samt den information som ska utbytas samt innehllet
och omfattningen av underrittelseskyldigheten. Kommissionen bor anta dessa tekniska standarder for tillsyn
genom delegerade akter enligt artikel 290 i EUF-fordraget och i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning
(EU) nr 1095/2010. Esma bor bedriva ett nira samarbete med de andra tvd europeiska tillsynsmyndigheterna.

(45)  For att underldtta forfarandet for investerare, originatorer, medverkande institut och specialforetag for virdepap-
perisering bor ocksd befogenhet ges till kommissionen att anta tekniska standarder for genomférande som fram-
tagits av Esma med avseende pé foljande: de mallar som ska anvindas nir uppgifter gors tillgingliga for innehavare
av en virdepapperiseringsposition, formatet pd ansdkan om registrering och ansékan om utvidgning av registre-
ringen av virdepapperiseringsregister, mall for tillhandahallande av information, de mallar som ska anvindas for
att tillhandahdlla information till virdepapperiseringsregistret med beaktande av losningar som har utarbetats av
befintliga virdepapperiseringsuppgiftsinsamlare samt mallen fér STS-anmilningar, som kommer att forse investe-
rare och behoriga myndigheter med tillricklig information for att beddma om STS-kraven ér uppfyllda. Kom-
missionen bor anta dessa tekniska standarder f6r genomférande genom genomforandeakter enligt artikel 291 i
EUF-fordraget och i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010. Esma bor bedriva ett nira samarbete
med de andra tvd europeiska tillsynsmyndigheterna.

(46)  Eftersom madlen for denna forordning, ndmligen att faststilla ett allmant ramverk for virdepapperisering och att
skapa ett sarskilt ramverk for STS-vardepapperisering, inte i tillricklig utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna
pa grund av att virdepapperiseringsmarknaderna fungerar globalt och eftersom det ir viktigt att sikerstilla lika
villkor p& den inre marknaden for alla institutionella investerare och enheter som deltar i virdepapperisering, utan
snarare, pd grund av deras omfattning och verkningar, kan uppnds bittre pd unionsnivd, kan unionen vidta
atgarder i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I enlighet med
proportionalitetsprincipen i samma artikel gdr denna foérordning inte utover vad som édr nodvandigt for att uppnd
dessa mal.

(47)  Denna férordning bor tillimpas pd virdepapperiseringar dir virdepapperen emitterats den 1 januari 2019 eller
senare.

(48) 1 fraga om virdepapperiseringspositioner som ir utestdende den 1 januari 2019 bor originatorer, medverkande
institut och specialforetag for virdepapperisering ha méjlighet att anvinda beteckningen "STS” under forutsittning
att virdepapperiseringen i friga uppfyller STS-kraven, for vissa krav vid tidpunkten f6r anmilan och fér andra krav
vid ursprungstidpunkten. Originatorer, medverkande institut och specialforetag for virdepapperisering bor darfor
ha ritt att limna in en STS-anmalan till Esma enligt denna férordning. Senare 4ndringar av virdepapperiseringen
bor godtas forutsatt att virdepapperiseringen fortfarande uppfyller samtliga tillimpliga STS-krav.

(49) De krav avseende due diligence som tillimpas i enlighet med gillande unionsritt fore denna forordnings till-
lampningsdatum bor fortsitta att tillimpas pa vardepapperiseringar som emitterats den 1 januari 2011 eller senare,
samt pé virdepapperiseringar som emitterats fére den 1 januari 2011 i fall dd nya underliggande exponeringar har
tillkommit eller ersatts efter den 31 december 2014. De bestimmelser i kommissionens delegerade forordning (EU)
nr 625/2014 (') som anger kraven pa bibehdllande av risk nir det giller kreditinstitut och virdepappersforetag i
den mening som avses i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 () bor fortsitta att vara
tillimpliga fram till dess att de tekniska standarderna for tillsyn avseende bibehallande av risk antagna enligt denna
forordning blir tillimpliga. For att sikra rittslig forutsebarhet bor kreditinstitut eller virdepappersforetag, forsik-
rings- och dterforsikringsforetag och forvaltare av alternativa investeringsfonder — i friga om virdepapperiserings-
positioner som ir utestdende nar denna forordnings tillimpningsdatum infaller — fortsitta att omfattas av arti-
kel 405 i forordning (EU) nr 575/2013 och kapitlen I, II och III samt artikel 22 i delegerad férordning (EU)
nr 6252014, artiklarna 254 och 255 i delegerad forordning (EU) 2015/35 respektive artikel 51 i kommissionens
delegerade forordning (EU) nr 231/2013 (3).

(') Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 625/2014 av den 13 mars 2014 om komplettering av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013 med hjilp av tekniska tillsynsstandarder om de krav som investerande institut, medverkande institut,
institut som ar ursprungliga langivare och institut som ar originatorer ska uppfylla nir det giller exponeringar mot Gverforda
kreditrisker (EUT L 174, 13.6.2014, s. 16).

(%) Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och vardepap-
persforetag och om éndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

(*) Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december 2012 om komplettering av Europaparlamentets och
radets direktiv 2011/61/EU vad giller undantag, allmédnna verksamhetsvillkor, forvaringsinstitut, finansiell hivsting, éppenhet och
tillsyn (EUT L 83, 22.3.2013, s. 1).
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For att sikerstilla att originatorer, medverkande institut och specialforetag for virdepapperisering uppfyller sina
skyldigheter i friga om transparens fram till dess att de tekniska standarder for tillsyn som ska antas av kom-
missionen enligt denna férordning blir tillimpliga, bor de uppgifter som anges i bilagorna I-VIII i kommissionens
delegerade forordning (EU) 2015/3 (') goras allmint tillgingliga.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

KAPITEL 1
ALLMANNA BESTAMMELSER
Artikel 1
Syfte och tillimpningsomride

1. I denna forordning faststills ett allmént ramverk for virdepapperisering. Férordningen definierar begreppet vir-
depapperisering och faststiller krav avseende due diligence, bibehallande av risk och transparens {6r de parter som deltar i
virdepapperisering, kriterier for kreditgivning, krav for forsiljning av virdepapperiseringar till icke-professionella kunder,
forbud mot atervirdepapperisering, krav pa specialforetag for virdepapperisering samt villkor och forfaranden for vir-
depapperiseringsregister. Den inréttar dven ett sirskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad virdepapperise-
ring (nedan kallad STS-virdepapperisering).

2. Denna férordning ir tillimplig péd institutionella investerare, originatorer, medverkande institut, ursprungliga lan-
givare och specialforetag for virdepapperisering.

Artikel 2
Definitioner

I denna férordning giller foljande definitioner:

1. vardepapperisering: en transaktion eller ett program varigenom den kreditrisk som ar férenad med en exponering eller
en grupp av exponeringar delas upp i trancher, och som har samtliga foljande egenskaper:

a) Betalningarna inom ramen for transaktionen eller programmet 4r beroende av utvecklingen av exponeringen eller
gruppen av exponeringar.

b) Prioriteringen av trancherna avgdr hur forluster fordelas under den tid transaktionen eller programmet pagar.

¢) Transaktionen eller programmet skapar inte exponeringar som har alla de egenskaper som fortecknas i arti-
kel 147.8 i forordning (EU) nr 575/2013.

2. specialforetag for virdepapperisering: ett bolag, en trust eller en annan enhet, som inte &r en originator eller ett
medverkande institut, som inrittats for att genomfora en eller flera virdepapperiseringar, vars verksamhet inte
gdr utéver vad som ér lampligt for att uppnd detta mdl och vars struktur dr utformad for att avskilja dess
forpliktelser frdn originatorns forpliktelser.

3. originator: en enhet som
a) sjilv eller via anknutna enheter, direkt eller indirekt, var part i det ursprungliga avtal som gav upphov till de
forpliktelser eller potentiella forpliktelser for gildeniren eller den potentiella géldeniren som ligger till grund for
de exponeringar som virdepapperiseras, eller

b) forvirvar tredje parts exponeringar for sin egen rakning och direfter virdepapperiserar dem.

4. dtervirdepapperisering: virdepapperisering dir minst en av de underliggande exponeringarna ir en virdepapperiserings-
position.

5. medverkande institut (sponsor): ett kreditinstitut, oavsett om det dr beldget i unionen eller inte, enligt definitionen i
artikel 4.1.1 i forordning (EU) nr 575/2013 eller ett virdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 i direktiv
2014/65/EU som inte 4r en originator, som

a) upprittar och forvaltar ett program for tillgingsbaserade certifikat eller annan virdepapperisering som férvirvar
exponeringar frén tredje part eller

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/3 av den 30 september 2014 om komplettering av Europaparlamentets och radets
forordning (EG) nr 1060/2009 med avseende pé tekniska tillsynsstandarder for informationskrav for strukturerade finansiella in-
strument (EUT L 2, 6.1.2015, s. 57).
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b) upprittar ett program for tillgdngsbaserade certifikat eller annan virdepapperisering som forvirvar exponeringar
frén tredje part och delegerar den l6pande aktiva portfoljforvaltning som omfattas av den virdepapperiseringen
till en enhet som &r auktoriserad att bedriva sidan verksamhet i enlighet med direktiv 2009/65/EG, direktiv
2011/61[EU eller direktiv 2014/65/EU.

6. tranch: ett genom avtal faststillt segment av den kreditrisk som édr forenad med en exponering eller en grupp av
exponeringar, dir en position i segmentet medfér storre eller mindre risk for kreditforlust 4n en position pd samma
belopp i ett annat segment, utan beaktande av kreditriskskydd som tredje parter ger direkt till innehavarna av
positioner i segmentet eller i andra segment.

7. program for tillgdngsbaserade certifikat eller ABCP-program: ett virdepapperiseringsprogram dér emitterade virdepapper
framst bestdr av tillgdngsbaserade certifikat med en ursprunglig 16ptid pd ett &r eller mindre.

8. transaktion med tillgdngsbaserade certifikat eller ABCP-transaktion: en virdepapperisering inom ett ABCP-program.

9. traditionell vérdepapperisering: virdepapperisering som innebér att det ekonomiska intresset i de exponeringar som
virdepapperiseras overfors genom att dganderitten till dessa exponeringar dverfors frin originatorn till ett special-
foretag for virdepapperisering eller genom sekundirt deltagande av ett specialforetag for virdepapperisering, i fall dar

de emitterade virdepapperen inte medfor ndgon betalningsforpliktelse for originatorn.

10. syntetisk virdepapperisering: en virdepapperisering vid vilken riskoverforingen uppnds genom anviindning av kredit-
derivat eller garantier och de exponeringar som virdepapperiseras forblir exponeringar for originatorn.

11. investerare: en fysisk eller juridisk person som innehar en virdepapperiseringsposition.
12. institutionell investerare: en investerare som dr ndgot av foljande
a) ett forsikringsforetag enligt definitionen i artikel 13.1 i direktiv 2009/138/EG,
b) ett aterforsikringsforetag enligt definitionen i artikel 13.4 i direktiv 2009/138/EG,
¢) ett tjanstepensionsinstitut som omfattas av Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/2341 (') i enlighet
med artikel 2 i det direktivet, om inte en medlemsstat har valt att helt eller delvis underlita att tillimpa detta

direktiv pd institutet i enlighet med artikel 5 i det direktivet; det kan &ven vara en kapitalfrvaltare eller en
auktoriserad enhet som utsetts av ett tjénstepensionsinstitut i enlighet med artikel 32 i direktiv (EU) 2016/2341,

&

en forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) enligt definitionen i artikel 4.1b i direktiv
2011/61/EU som forvaltar och/eller marknadsfor alternativa investeringsfonder i unionen,

o

ett forvaltningsbolag for ett foretag for kollektiva investeringar i 6verldtbara virdepapper (fondforetag) enligt
definitionen i artikel 2.1 b i direktiv 2009/65/EG,

f) ett internt forvaltat fondféretag, som ar ett investeringsbolag som auktoriserats i enlighet med direktiv
2009/65/EG och som inte har utsett ett forvaltningsbolag som édr auktoriserat enligt det direktivet for sin
forvaltning,

g) ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i férordning (EU) nr 575/2013 vid tillimpning av den for-
ordningen eller ett virdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.2 i den forordningen.

13. serviceforetag: en enhet som dagligen forvaltar en grupp forvirvade fordringar eller de underliggande kreditexponering-
arna.

14. likviditetsfacilitet: en virdepapperiseringsposition som foljer av ett avtal om att tillhandahélla finansiering for att
sikerstilla att betalningsstrommar ndr investerarna i ritt tid.

15. revolverande exponering: en exponering dir lantagares utestdende skulder tillats variera pd grundval av deras beslut att
léna och betala tillbaka, upp till en éverenskommen grins.

16. revolverande virdepapperisering: en virdepapperisering dir sjilva virdepapperiseringsstrukturen varierar genom att
exponeringar lidggs till eller avligsnas fran gruppen av exponeringar, oberoende av huruvida exponeringarna rullar

eller inte.

(") Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2016/2341 av den 14 december 2016 om verksamhet i och tillsyn 6ver tjanstepensions-
institut (EUT L 354, 23.12.2016, s. 37).
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17. bestimmelse om fortida amortering: en avtalsklausul i en virdepapperisering av revolverande exponeringar eller en

revolverande virdepapperisering enligt vilken investerarnas virdepapperiseringspositioner ska losas in fore dessa
positioners ursprungliga forfallodag, om vissa sirskilt angivna hindelser intraffar.

18. tranch i forsta-forlustlige: den ligst rangordnade tranchen i en virdepapperisering som ar den forsta tranch som bar
forluster som uppstdr pa de virdepapperiserade exponeringarna och darigenom ger skydd at tranchen i andra-
forlustlige och de eventuella trancher som dr hogre rangordnade.

19. virdepapperiseringsposition: exponering mot en virdepapperisering.

20. ursprunglig langivare: en enhet som, sjilv eller via anknutna enheter, direkt eller indirekt, ingick det ursprungliga avtal
som gav upphov till de forpliktelser eller potentiella forpliktelser for gildendren, eller den potentiella gédldenaren, som
ger upphov till de exponeringar som virdepapperiseras.

21. fullt ut stodda ABCP-program: ABCP-program som det medverkande institutet stoder direkt och fullt ut genom att till
specialforetaget eller specialféretagen for virdepapperisering tillhandahélla en eller flera likviditetsfaciliteter som
ticker dtminstone allt det foljande:

a) Alla likviditets- och kreditrisker for ABCP-programmet.

b) Alla visentliga utspddningsrisker for de virdepapperiserade exponeringarna.

¢) Alla andra ABCP-transaktionskostnader och kostnader pd ABCP-programnivd som ar nodvandiga for att garantera
investeraren full utbetalning av varje belopp fran ABCP.

22. fullt ut stodda ABCP-transaktioner: ABCP-transaktioner som stods genom en likviditetsfacilitet, pd transaktionsniva eller
pd ABCP-programnivéd, som ticker dtminstone allt av foljande:

a) Alla likviditets- och kreditrisker for ABCP-transaktionen.
b) Alla visentliga utspadningsrisker for de virdepapperiserade exponeringarna i ABCP-transaktionen.

¢) Alla andra ABCP-transaktionskostnader och kostnader pd ABCP-programnivd som ar nodvindiga for att garantera
investeraren full utbetalning av varje belopp frdn ABCP.

23. virdepapperiseringsregister: en juridisk person som centralt samlar in och registerfor uppgifter om virdepapperiseringar.

Vid tillimpning av artikel 10 i denna férordning ska hinvisningarna till "transaktionsregister” i artiklarna 61, 64, 65,
66, 73, 78, 79 och 80 i forordning (EU) nr 6482012 anses som hinvisningar till "virdepapperiseringsregister”.

Artikel 3
Forsiljning av virdepapperiseringar till icke-professionella kunder

1. Siljaren av en virdepapperiseringsposition fir inte silja en sidan position till en icke-professionell kund enligt
definitionen i artikel 4.1.11 i direktiv 2014/65/EU, sdvida inte samtliga foljande villkor ar uppfyllda:

a,

Siljaren av vardepapperiseringspositionen har utfort ett limplighetstest i enlighet med artikel 25.2 i direktiv
2014/65(EU.

=

Siljaren av virdepapperiseringspositionen har pd grundval av ett sidant test som avses i led a forvissat sig om att
vardepapperiseringspositionen ar lamplig for den icke-professionella kunden.

Kell

Siljaren av virdepapperiseringspositionen underrittar genom en rapport omedelbart den icke-professionella kunden
om lamplighetstestets resultat.

2. Om de villkor som anges i punkt 1 4r uppfyllda och den icke-professionella kundens portfslj med finansiella
instrument inte Gverstiger 500 000 EUR ska sdljaren, pd grundval av den information som lamnats av den icke-profes-
sionella kunden i enlighet med punkt 3, sikerstdlla att den icke-professionella kunden totalt inte investerar mer dn 10 %
av sin portfolj i virdepapperiseringspositioner och att det ursprungliga belopp som investeras i en eller flera virdepap-
periseringspositioner dr minst 10 000 EUR.

3. Den icke-professionella kunden ska limna korrekt information om sin portfolj med finansiella instrument till
siljaren, inklusive eventuella investeringar i virdepapperiseringspositioner.

4. Vid tillimpning av punkterna 2 och 3 ska den icke-professionella kundens portfolj med finansiella instrument

inkludera kontanta depositioner och finansiella instrument men exkludera alla finansiella instrument som har limnats
som sikerhet.
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Artikel 4
Krav pd specialforetag for virdepapperisering

Specialforetag for virdepapperisering fir inte vara etablerade i ett tredjeland for vilket ndgot av foljande galler:
a) Tredjelandet dr upptaget i forteckningen dver hogriskjurisdiktioner och icke samarbetsvilliga jurisdiktioner av FATF.

b) Tredjelandet har inte undertecknat en 6verenskommelse med en medlemsstat for att sikerstilla att det tredjelandet till
fullo uppfyller standarderna i artikel 26 i Organisationen for ekonomiskt samarbete och utvecklings (OECD) modell-
avtal for skatter pd inkomst och formégenhet eller i OECD:s modellavtal for informationsutbyte i skattedrenden och
att det sikerstiller ett effektivt informationsutbyte i skattedrenden, inbegripet eventuella multilaterala skatteavtal.

KAPITEL 2
BESTAMMELSER SOM AR TILLAMPLIGA PA ALLA VARDEPAPPERISERINGAR
Artikel 5
Krav avseende due diligence for institutionella investerare

1. Institutionella investerare som inte ar originatorer, medverkande institut eller ursprungliga lingivare ska fore
innehav av en virdepapperiseringsposition kontrollera foljande:

a) Om den originator eller den ursprungliga langivare som &r etablerad i unionen inte ir ett kreditinstitut eller ett
virdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 och 4.1.2 i férordning (EU) nr 575/2013, att originatorn eller
den ursprungliga langivaren beviljar alla krediter som ger upphov till de underliggande exponeringarna pa grundval av
sunda och vildefinierade kriterier och tydligt faststillda forfaranden for att godkinna, dndra, fornya och finansiera
dessa krediter samt har effektiva system for att tillimpa dessa kriterier och forfaranden i enlighet med artikel 9.1 i den
hir férordningen.

b) Om originatorn eller den ursprungliga lingivaren &r etablerad i ett tredjeland, att originatorn eller den ursprungliga
langivaren beviljar alla krediter som ger upphov till de underliggande exponeringarna pd grundval av sunda och
vildefinierade kriterier och tydligt faststillda forfaranden for att godkénna, dndra, fornya och finansiera dessa krediter
samt har effektiva system for att tillimpa dessa kriterier och processer for att sikerstilla att kreditgivningen baseras pd
en grundlig bedomning av gildenirens kreditvirdighet.

¢) Om den institutionella investeraren ir etablerad i unionen, att originatorn, det medverkande institutet eller den
ursprungliga langivaren fortlopande bibehaller ett visentligt ekonomiskt intresse netto i enlighet med artikel 6 och
att bibehdllandet av risk meddelas den institutionella investeraren i enlighet med artikel 7.

d) Om den institutionella investeraren ar etablerad i ett tredjeland, att originatorn, det medverkande institutet eller den
ursprungliga ldngivaren dels fortlopande bibehéller ett visentligt ekonomiskt intresse netto som, under alla omstin-
digheter, inte fir vara mindre dn 5%, faststillt i enlighet med artikel 6, dels meddelar bibehallandet av risk till
institutionella investerare.

Ko

Att originatorn, det medverkande institutet eller specialforetaget for vardepapperisering i tillimpliga fall har gjort den
information som kravs enligt artikel 7 tillginglig sd ofta och pd det sitt som anges i den artikeln.

2. Genom undantag frdn punkt 1 ska, i friga om fullt ut stédda ABCP-transaktioner, det krav som anges i punkt 1 a
tillimpas pa det medverkande institutet. I sddana fall ska det medverkande institutet kontrollera att den originator eller
den ursprungliga ldngivare som inte 4r ett kreditinstitut eller ett virdepappersforetag beviljar alla krediter som ger upphov
till de underliggande exponeringarna p& grundval av sunda och vildefinierade kriterier och tydligt faststillda forfaranden
for att godkinna, dndra, fornya och finansiera dessa krediter samt har effektiva system for att tillimpa dessa kriterier och
forfaranden i enlighet med artikel 9.1.

3. Institutionella investerare som inte ar originatorer, medverkande institut eller ursprungliga lingivare ska fore
innehav av en virdepapperiseringsposition géra en due diligence-bedémning som ger dem méojlighet att bedéma riskerna
i sammanhanget. Beddmningen ska omfatta dtminstone allt det foljande:

a) Riskegenskaperna hos den enskilda virdepapperiseringspositionen och de underliggande exponeringarna.

b) Alla strukturella drag hos virdepapperiseringen som kan ha en visentlig inverkan pé virdepapperiseringspositionens
resultat, inbegripet avtalsmissiga prioritetsordningar for betalningar och betalningsrelaterade utlosande faktorer, kredit-
forstarkningar, likviditetsforstirkningar, utlosande faktorer nir det giller marknadsvirde och transaktionsspecifika
definitioner av fallissemang.

117



Prop. 2019/20:37

Bilaga 1
L 347[48 Europeiska unionens officiella tidning 28.12.2017
¢) Vad giller virdepapperiseringar som omfattas av en STS-anmdlan i enlighet med artikel 27, att de uppfyller kraven i

artiklarna 19-22 eller 23-26, och i artikel 27. Institutionella investerare far i limplig utstrickning forlita sig pd STS-
anmilan enligt artikel 27.1 och pa den information som originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget
for virdepapperisering tillhandahéllit om uppfyllandet av STS-kraven, dock utan att enbart eller automatiskt forlita sig
pd den anmalan eller informationen.

Utan hinder av vad som sdgs i forsta stycket a och b ska, i frdga om fullt ut stodda ABCP-program, institutionella
investerare i de certifikat som emitterats inom sidana ABCP-program beakta ABCP-programmens egenskaper och det
fullstindiga likviditetsstodet.

4. Institutionella investerare som inte dr originatorer, medverkande institut eller ursprungliga lingivare och som
innehar en virdepapperiseringsposition ska gora dtminstone foljande:

a) Faststilla lampliga skriftliga forfaranden som stér i proportion till virdepapperiseringspositionens riskprofil och, om
relevant, till den institutionella investerarens handelslager och 6vriga verksamhet, i syfte att fortlspande overvaka
efterlevnaden av punkterna 1 och 3 och virdepapperiseringspositionens och de underliggande exponeringarnas resul-
tat.

Om sd édr relevant med hinsyn till virdepapperiseringen och de underliggande exponeringarna ska dessa skriftliga
forfaranden omfatta 6vervakning av exponeringsslag, procentandel lin som ér obetalda 30, 60 respektive 90 dagar
efter forfallodagen, fallissemangsfrekvens, frekvensen pa forskottsbetalade 1an, 1an som omfattas av inkassoforfaranden,
atervinningsgrad, aterkop, linedndringar, betalningsuppskov, typ av sikerheter och besittningsritt, frekvensfrdelning
av kreditpoang eller andra métt for kreditvirdighet inom underliggande exponeringar, sektoriell och geografisk
spridning och frekvensfordelning av beldningsgrader med intervallbredder som underlittar limpliga kanslighetsanaly-
ser. Om de underliggande exponeringarna ocksa dr virdepapperiseringspositioner, sisom ir tilldtet enligt artikel 8, ska
institutionella investerare dven overvaka de positionernas underliggande exponeringar.

=

Nir det giller andra virdepapperiseringar dn fullt ut stodda ABCP-program, regelbundet utfora stresstester pa kas-
saflodena och virdena pé sikerheterna for de underliggande exponeringarna eller, om det inte finns tillrickliga
uppgifter om kassafloden och sikerheternas virde, stresstester pd forlustantaganden, med hansyn till art, storlek
och komplexitet nir det gller risken i virdepapperiseringspositionen.

Nir det giller fullt ut stddda ABCP-program, regelbundet utfora stresstester av det medverkande institutets solvens och
likviditet.

o

&

Sikerstilla intern rapportering till sitt ledningsorgan sa att detta dr medvetet om de visentliga risker som f6ljer av
virdepapperiseringspositionen och sd att dessa risker hanteras pd ett limpligt siitt.

o

P4 begiran kunna visa for sina behoriga myndigheter att de har en heltickande och grundlig forstdelse av virdepap-
periseringspositionen och dess underliggande exponeringar och att de har infort skriftliga riktlinjer och férfaranden for
riskhanteringen av virdepapperiseringspositionen och fér dokumentation av kontroller och due diligence i enlighet
med punkterna 1 och 2 och av annan relevant information.

f) Nir det giller exponeringar mot fullt ut stédda ABCP-program, pd begéran kunna visa for sina behériga myndigheter
att de har en heltickande och grundlig forstéelse av det medverkande institutets kreditkvalitet och av villkoren for den
likviditetsfacilitet som tillhandahalls.

5. Utan att det pdverkar tillimpningen av punkterna 1-4 i denna artikel fir en institutionell investerare, om den har
gett en annan institutionell investerare befogenhet att fatta beslut om investeringsforvaltning som kan innebira att den
exponeras for en virdepapperisering, instruera den forvaltande parten att fullgéra dess ataganden enligt denna artikel i
friga om alla exponeringar for en virdepapperisering som foljer av dessa beslut. Medlemsstaterna ska sakerstilla, med
avseende pé fall dd en institutionell investerare i enlighet med denna punkt har ftt instruktioner att fullgéra en annan
institutionell investerares dtaganden men underlater att gora detta, att sanktioner i enlighet med artiklarna 32 och 33 far
péforas den forvaltande parten och inte den institutionella investerare som exponeras for virdepapperiseringen.

Artikel 6

Bibehéllande av risk

1. Originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga ldngivaren fér en virdepapperisering ska fortlspande
bibehélla ett visentligt ekonomiskt intresse netto i virdepapperiseringen, vilket inte fir understiga 5 %. Intresset ska matas
vid ursprungstidpunkten och bestimmas av det teoretiska virdet for poster utanfor balansrikningen. Om originatorn, det
medverkande institutet eller den ursprungliga lingivaren inte sinsemellan kommit 6verens om vem av dem som ska
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bibehélla det visentliga ekonomiska intresset netto ska originatorn vara den som bibehaller det visentliga ekonomiska
intresset netto. Bibehdllandekraven ska inte tillimpas mer dn en géng for en given virdepapperisering. Det visentliga
ekonomiska intresset netto fir inte delas upp pa olika typer av bibehdllare och inte omfattas av ndgon kreditrisk-
reducering eller risksikring.

Vid tillimpning av denna artikel ska en enhet inte anses vara en originator om enheten har inrittats eller bedriver
verksamhet i det enda syftet att virdepapperisera exponeringar.

2. Originatorer far inte vilja vilka tillgdngar som ska overforas till specialforetaget for virdepapperisering i syfte att
gora forluster pd de tillgdngar som overfors till specialforetaget for virdepapperisering, berdknade under transaktionens
16ptid eller hogst fyra dr om transaktionens 16ptid 4r lingre dn fyra dr, som ar storre dn forlusterna under samma period
for jaimforbara tillgéngar pa originatorns balansrikning. Om den behériga myndigheten finner bevis som antyder att det
forbudet har overtritts ska den undersoka resultatet for tillgdngar som har overforts till specialforetaget for virdepappe-
risering och jimforbara tillgngar pd originatorns balansrikning. Om resultatet for de 6verforda tillgdngarna till f6ljd av
originatorns avsikt dr vésentligt ligre 4n resultatet for de jamforbara tillgéngarna pd originatorns balansrikning, ska den
behoriga myndigheten pafora en sanktion enligt artiklarna 32 och 33.

3. Endast foljande metoder ska anses innebira bibehallande av ett visentligt ekonomiskt intresse netto pd minst 5 % i
den mening som avses i punkt 1:

a) Bibehallande av minst 5 % av det nominella virdet av varje tranch som sdlts eller 6verforts till investerare.

b) Vid revolverande virdepapperiseringar eller virdepapperisering av revolverande exponeringar, bibehéllande av origi-
natorns intresse pd minst 5% av det nominella virdet for var och en av de virdepapperiserade exponeringarna.

o

Bibehéllande av slumpvis utvalda exponeringar som motsvarar minst 5 % av det nominella virdet av de virdepappe-
riserade exponeringarna, om dessa icke-viirdepapperiserade exponeringar annars skulle ha virdepapperiserats i den
aktuella transaktionen, forutsatt att antalet potentiellt virdepapperiserade exponeringar inte understiger 100 vid ur-
sprungstidpunkten.

&

Bibehéllande av tranchen i forsta-forlustlige och, om detta bibehéllande inte ndr upp till 5 % av det nominella virdet
av de virdepapperiserade exponeringarna, vid behov andra trancher med samma eller hogre riskprofil 4n de som
overforts eller salts till investerare och som inte har kortare 16ptid d4n de som 6verforts eller salts till investerare, sd att
bibehéllandet totalt motsvarar minst 5 % av det nominella virdet av de virdepapperiserade exponeringarna.

o

Bibehéllande av en exponering i forsta-forlustlige som motsvarar minst 5 % av varje virdepapperiserad exponering i
virdepapperiseringen.

4. Nir ett blandat finansiellt holdingféretag som &r etablerat i unionen i den mening som avses i Europaparlamentets
och rédets direktiv 2002/87[EG (), ett moderinstitut eller ett finansiellt holdingforetag som ir etablerat i unionen eller ett
av dess dotterbolag i den mening som avses i forordning (EU) nr 575/2013, i egenskap av originator eller medverkande
institut, virdepapperiserar exponeringar frin ett eller flera kreditinstitut, virdepappersforetag eller andra finansiella institut
som omfattas av gruppbaserad tillsyn, kan kraven i punkt 1 uppfyllas pd grundval av den konsoliderade situationen for
det i unionen etablerade nirstdende moderinstitutet, finansiella holdingforetaget eller blandade finansiella holdingféretaget.

Forsta stycket dr endast tillimpligt om de kreditinstitut, virdepappersforetag eller finansiella institut som skapade de
virdepapperiserade exponeringarna uppfyller kraven i artikel 79 i Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU ()
och i god tid tillhandahéller den information som beh6vs for att uppfylla de krav som anges i artikel 5 i den hir
forordningen till originatorn eller det medverkande institutet och till det i unionen etablerade unionsbaserade moder-
institutet, finansiella holdingforetaget eller blandade finansiella holdingforetaget.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2002/87/EG av den 16 december 2002 om extra tillsyn 6ver kreditinstitut, forsakringsforetag
och virdepappersforetag i ett finansiellt konglomerat och om éndring av rddets direktiv 73/239/EEG, 79/267[EEG, 92[49[EEG,
92/96[EEG, 93[6/EEG och 93/22[EEG samt Europaparlamentets och ridets direktiv 98/78/EG och 2000/12/EG (EUT L 35,
11.2.2003, s. 1).

(%) Europaparlamentets och rédets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behorighet att utéva verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virdepappersforetag, om éndring av direktiv 2002/87/EG och om upphivande av direktiv 2006/48/EG
och 2006/49/EG (EUT L 176, 27.6.2013, s. 338).
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5. Punkt 1 ska inte tillimpas nir de virdepapperiserade exponeringarna dr exponeringar mot, eller helt, ovillkorligt och
odterkalleligt garanterade av

a) nationella regeringar eller centralbanker,

b) delstatliga och lokala sjilvstyrelseorgan och myndigheter och offentliga organ i medlemsstaterna i den mening som
avses i artikel 4.1.8 i forordning (EU) nr 575/2013,
¢) institut som har tilldelats riskvikten 50 % eller mindre enligt del tre avdelning II kapitel 2 i forordning (EU)

nr 575/2013,

d) nationella utvecklingsbanker eller utvecklingsinstitutioner i den mening som avses i artikel 2.3 i Europaparlamentets
och rédets férordning (EU) 2015/1017 ('), eller

€

multilaterala utvecklingsbanker som fortecknas i artikel 117 i férordning (EU) nr 575/2013.

6.  Punkt 1 ska inte tillimpas péd transaktioner som grundar sig p4 ett klart, transparent och allmint tillgingligt index,
dir de underliggande referensenheterna 4r identiska med de enheter som ingdr i ett index av enheter med stor omsittning
eller dr andra 6verldtbara virdepapper dn virdepapperiseringspositioner.

7. EBA ska i nira samarbete med Esma och Europeiska forsikrings- och tjanstepensionsmyndigheten (Eiopa) som
inrittades genom Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 1094/2010 (%) utarbeta forslag till tekniska stan-
darder for tillsyn for att mer i detalj specificera kravet pd bibehéllande av risk, sirskilt med avseende pd féljande:

a) Villkoren for bibehéllande av risk enligt punkt 3, bla. uppfyllande av bibehdllandekravet genom en syntetisk eller
villkorad form av bibehéllande.

b) Mitningen av den bibehéllandenivd som avses i punkt 1.
¢) Forbudet mot risksikring eller forsiljning av det bibehéllna intresset.
d) Villkoren for bibehallande pa gruppnivé i enlighet med punkt 4.

¢) Villkoren for att undanta transaktioner som grundar sig pd ett sadant klart, transparent och allmant tillgingligt index
som avses i punkt 6.

EBA ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juli 2018.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1093/2010.

Atikel 7
Transparenskrav for originatorer, medverkande institut och specialféretag for virdepapperisering

1. Originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for virdepapperisering ska, i enlighet med punkt 2 i
denna artikel, gora dtminstone foljande uppgifter tillgingliga for innehavare av virdepapperiseringspositioner, for de
behoriga myndigheter som avses i artikel 29 i denna férordning och, pa begiran, for potentiella investerare:

a) Kvartalsvisa uppgifter om de underliggande exponeringarna eller, for tillgdngsbaserade certifikat (ABCP), ménatliga
uppgifter om de underliggande fordringarna eller kreditfordringarna.

=

All underliggande dokumentation som dr nédvindig for att forstd transaktionen, i tillimpliga fall inbegripet, men inte
begransat till, f6ljande dokument:

i) Det slutliga emissionsdokumentet eller prospektet tillsammans med dokumenten rérande transaktionens avslutan-
de, med undantag av juridiska utlatanden.

i) Vid traditionell virdepapperisering: forsiljningsavtalet for tillgdngen, dverldtelse-, novations- eller dverforingsavtal
och alla relevanta forklaringar angdende tillgdngen.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2015/1017 av den 25 juni 2015 om Europeiska fonden for strategiska investeringar,
Europeiska centrumet for investeringsrddgivning och portalen for investeringsprojekt pa europeisk nivd samt om édndring av for-
ordningarna (EU) nr 1291/2013 och (EU) nr 1316/2013 — Europeiska fonden for strategiska investeringar (EUT L 169, 1.7.2015,
s. 1).

Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1094/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska forsikrings- och tjinstepensionsmyndigheten), om éndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av
kommissionens beslut 2009/79/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 48).
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iii) Derivatkontrakt och garantiavtal samt alla relevanta dokument om arrangemang for sikerheter dir den exponering
som virdepapperiseras forblir en exponering for originatorn.

iv) Avtal om forvaltning av ldnebetalning, back-up for forvaltning av ldnebetalning, administration och likviditets-
forvaltning.

v) Trusturkund, sikerhetsavtal, agentavtal, avtal med kontoférande bank, avtal om investeringsgaranti, inférlivade
villkor eller masterfondramverk eller masterdefinitionsavtal, eller sddan juridisk dokumentation med motsvarande
réttsverkan.

vi) Alla relevanta avtal mellan borgenirer, dokument med avseende pé derivatinstrument, avtal om forlagslén, léne-
avtal for nyetableringar och avtal om likviditetsfaciliteter.

Denna underliggande dokumentation ska inbegripa en detaljerad beskrivning av virdepapperiseringens prioritetsord-
ning for betalningar.

¢) Om ett prospekt inte har utformats i enlighet med Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG ('): en
sammanfattning av transaktionen eller en oversikt 6ver virdepapperiseringens huvudsakliga egenskaper, som i fore-
kommande fall ska innehélla foljande:

Nirmare uppgifter om transaktionens struktur, inbegripet strukturdiagram som innehéller en Gversikt av trans-
aktionen, kassaflédena och dgarstrukturen.

Nirmare uppgifter om exponeringens egenskaper, kassafloden, prioritetsordning vid forluster, kreditforstirkning
och funktioner for likviditetsstod.

i) Nirmare uppgifter om rostritter for innehavare av en virdepapperiseringsposition och deras forbindelser med
andra borgenirer med sikerhetsritt.

=

En forteckning 6ver alla utlosande faktorer och hindelser som det hinvisas till i de dokument som tillhandahalls i
enlighet med led b som kan fi en visentlig inverkan pé virdepapperiseringspositionens resultat.

k=3

Nir det giller STS-virdepapperiseringar: den STS-anmilan som avses i artikel 27.

&

Kvartalsvis rapportering till investerare eller, for tillgingsbaserade certifikat (ABCP), manatlig rapportering till investe-
rare som innehéller foljande:

i) Alla i sak relevanta uppgifter om kreditkvaliteten och resultatutvecklingen f6r de underliggande exponeringarna.
ii) Uppgifter om hindelser som utloser dndringar i prioriteringsordningen for betalningar eller utbyte av en motpart,
och, nir det giller virdepapperisering som inte &r en ABCP-transaktion, uppgifter om de kassafloden som

genereras av de underliggande exponeringarna och av virdepapperiseringens skulder.

ili) Information om den bibehdllna risken, inbegripet information om vilken av de metoder som anges i artikel 6.3
som har tillimpats, i enlighet med artikel 6.

f) All insiderinformation som avser virdepapperiseringen som originatorn, det medverkande institutet eller specialfore-
taget for virdepapperisering ar skyldiga att offentliggéra i enlighet med artikel 17 i Europaparlamentets och ridets

forordning (EU) nr 596/2014 (%) om insiderhandel och marknadsmanipulation.

I de fall led f inte ar tillimpligt: alla viktiga hindelser, sdsom

Q

i) ett vasentligt dsidosittande av de forpliktelser som anges i de dokument som gjorts tillgingliga i enlighet med led
b, inbegripet korrigerande dtgirder, undantag eller godkinnanden som direfter gjorts med avseende pa dsidosit-
tandet i friga,

i) en 4ndring av de strukturella drag som kan ha en visentlig inverkan pd virdepapperiseringens resultat,

ili) en 4ndring av riskegenskaperna hos virdepapperiseringen eller hos de underliggande exponeringarna som kan ha
en visentlig inverkan pa virdepapperiseringens resultat,

(") Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggéras nir vir-
depapper erbjuds till allméinheten eller tas upp till handel och om dndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64).

(%) Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruksfor-
ordning) och om upphivande av Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG (EUT L 173, 12.6.2014, s. 1).
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iv) i frdga om STS-virdepapperiseringar, att virdepapperiseringen upphor att uppfylla STS-kraven eller att de behoriga
myndigheterna vidtagit avhjilpande eller administrativa atgdrder,

v) varje visentlig dndring av transaktionsdokument.
Den information som beskrivs i forsta stycket b, ¢ och d ska goras tillginglig fore prissittningen.

Den information som beskrivs i forsta stycket a och e ska goras tillginglig samtidigt varje kvartal, senast en ménad efter
forfallodagen for rintebetalningen eller, nir det giller ABCP-transaktioner, senast en manad efter utgingen av den period
som rapporten omfattar.

For tillgdngsbaserade certifikat ska den information som beskrivs i forsta stycket a, ¢ ii och e i goras tillginglig i form av
en sammanstillning for innehavare av virdepapperiseringspositioner och, pa begiran, for potentiella investerare. Uppgifter
om ldnenivd ska goras tillgingliga for medverkande institut och, pd begiran, for behoriga myndigheter.

Utan att det paverkar tillimpningen av férordning (EU) nr 596/2014 ska den information som anges i forsta stycket f
och g goras tillginglig utan drojsmal.

Vid fullgérande av denna punkt ska originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for virdepapperisering
folja nationell ritt och unionsritt om konfidentiell behandling av information och behandling av personuppgifter for att
undvika potentiella overtradelser av sddan ritt och eventuell skyldighet att behandla uppgifter om kunder, ursprungliga
langivare eller gildenirer konfidentiellt, svida inte sidana konfidentiella uppgifter dr anonymiserade eller aggregerade.

Originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for vardepapperisering far, nar det giller den information
som avses i forsta stycket b, tillhandahélla en sammanfattning av den berérda dokumentationen.

De behoriga myndigheter som avses i artikel 29 ska kunna begira ut de konfidentiella uppgifter de behdver for att utfora
sina uppgifter enligt denna forordning.

2. Originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for virdepapperisering ska sinsemellan utse den enhet
som ska uppfylla informationskraven enligt punkt 1 forsta stycket a, b, d, e, f och g.

Den enhet som har utsetts i enlighet med forsta stycket ska gora informationen for en virdepapperiseringstransaktion
tillgénglig genom ett virdepapperiseringsregister.

De skyldigheter som avses i andra och fjirde styckena ska inte tillimpas pd virdepapperiseringar for vilka inget prospekt
behover utformas i enlighet med direktiv 2003/71/EG.

Om inget virdepapperiseringsregister har registrerats i enlighet med artikel 10 ska den enhet som utsetts till att uppfylla
de krav som faststills i punkt 1 i den hir artikeln gora informationen tillginglig via en webbplats som

a) har ett vilfungerande system for kontroll av datakvaliteten,

b) ér understilld lampliga forvaltningsstandarder och dr foremdl for underhéll och drift av en limplig organisationsstruk-
tur som sdkerstiller kontinuitet och att webbplatsen fungerar vil,

¢) omfattas av limpliga system, kontroller och forfaranden som identifierar alla relevanta kallor till operativ risk,

d) har system som sakerstiller dataskydd och integritetsskydd for den information som mottagits och snabb registrering
av informationen, och

¢) gor det mojligt att bevara informationen under minst fem &r efter virdepapperiseringens forfallodag.

Den enhet som ansvarar for rapportering av informationen och det virdepapperiseringsregister dir informationen gors
tillgénglig ska anges i dokumentationen for virdepapperiseringen.

3. Esma ska i nira samarbete med EBA och Eiopa utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera
den information som originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget fér virdepapperisering ska tillhandahélla
for att uppfylla sina forpliktelser enligt punkt 1 forsta stycket a och e med beaktande av nyttan med uppgifterna for
innehavaren av virdepapperiseringspositionen, huruvida virdepapperiseringspositionen ér kortfristig och, nir det gller en
ABCP-transaktion, huruvida den stdds fullt ut av ett medverkande institut.
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Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 januari 2019.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

4. For att sikerstdlla enhetliga villkor for tillimpningen i frdga om den information som ska anges i enlighet med
punkt 3 ska Esma i nira samarbete med EBA och Eiopa utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande med
ndrmare uppgifter om det format i vilket informationen ska limnas genom standardiserade mallar.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomférande till kommissionen senast den 18 januari
2019.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder f6r genomférande som avses i denna punkt i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 8
Forbud mot dtervirdepapperisering

1. De underliggande exponeringar som anvinds i en virdepapperisering far inte inbegripa vardepapperiseringspositio-
ner.

Genom avvikelse frén detta ska forsta stycket inte tillimpas pd
a) virdepapperisering av virdepapper som emitterades fore den 1 januari 2019, och

b) virdepapperisering som ska anvindas for berittigade dndamal enligt punkt 3, vars virdepapper emitterades den
1 januari 2019 eller senare.

2. En behérig myndighet som utsetts enligt artikel 29.2, 29.3 eller 29.4, beroende pa vad som ar tillimpligt, fir bevilja
en enhet som star under dess tillsyn tillstind att inbegripa vardepapperiseringspositioner som underliggande exponeringar
i en virdepapperisering om den behoriga myndigheten bedémer att anvindningen av en atervirdepapperisering sker for
berittigade dndamél enligt punkt 3 i den hir artikeln.

Om en sidan enhet under tillsyn ir ett kreditinstitut eller ett virdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 och
4.1.2 i forordning (EU) nr 575/2013, ska den behoriga myndighet som avses i forsta stycket i denna punkt samrada med
resolutionsmyndigheten och varje annan myndighet som éir relevant fér den enheten innan den beviljar tillstdnd att
inkludera virdepapperiseringspositioner som underliggande exponeringar i en virdepapperisering. Ett sddant samrdd fir
inte pdgd lingre dn 60 dagar frin och med den dag d& den behoriga myndigheten underrittar resolutionsmyndigheten,
och varje annan myndighet som ar relevant for den enheten, om behovet av samrad.

Om samrddet resulterar i ett beslut om att bevilja tillstind for anvindning av virdepapperiseringspositioner som un-
derliggande exponeringar i en virdepapperisering, ska den behériga myndigheten underritta Esma om detta.

3. Vid tillimpning av denna artikel ska foljande anses vara berittigade dndamal:
a) Underlittande av likvidation av ett kreditinstitut, ett virdepappersforetag eller ett finansiellt institut.

b) Sikerstillande av ett kreditinstituts, ett virdepappersforetags eller ett finansiellt instituts lonsamhet vid fortsatt drift i
syfte att undvika likvidation av detta.

¢) Om de underliggande exponeringarna dr nodlidande, skydd av investerarnas intressen.

4. Fullt ut stddda ABCP-program ska inte anses vara dtervirdepapperiseringar vid tillimpning av denna artikel, for-
utsatt att ingen av ABCP-transaktionerna inom det programmet r en atervirdepapperisering och att kreditforstarkningen
inte innebir att ett andra skikt med trancher inférs pd programniva.

5. I syfte att avspegla marknadsutvecklingen for andra atervirdepapperiseringar som genomforts for berittigade
indamdl, och med beaktande av de 6vergripande mal som den finansiella stabiliteten och skyddet av investerarnas
intressen utgor, far Esma i nira samarbete med EBA utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att komplettera
forteckningen 6ver berdttigade dndamdl i punkt 3.

Esma ska 6verlimna sidana forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen. Kommissionen ges befogenhet

att komplettera denna forordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i denna punkt i enlighet
med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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Artikel 9
Kriterier for kreditgivning

1. Originatorer, medverkande institut och ursprungliga langivare ska tillimpa samma sunda och vildefinierade kriterier
for kreditgivning pa exponeringar som ska vardepapperiseras som pé icke-virdepapperiserade exponeringar. I detta syfte
ska samma tydligt faststillda forfaranden for att godkdnna och i férekommande fall dndra, férnya och aterfinansiera
krediter tillimpas. Originatorer, medverkande institut och ursprungliga léngivare ska ha effektiva system for att tillimpa
dessa kriterier och forfaranden for att sikerstilla att kreditgivning baseras pd en grundlig bedomning av gildenirens
kreditvirdighet med vederborlig hansyn till faktorer som ar relevanta for att kontrollera gildenirens utsikter att uppfylla
sina skyldigheter enligt kreditavtalet.

2. Om virdepapperiseringars underliggande exponeringar dr bostadslan tagna efter det att direktiv 2014/17[EU tridde
i kraft ska gruppen av dessa lan inte innefatta 1dn som marknadsfors och tecknas pd premissen att lanesokanden eller, i
tillimpliga fall, intermedidrerna fatt kinnedom om att de uppgifter som lanesokanden limnat eventuellt inte kontrolleras
av langivaren.

3. Om en originator forvirvar en tredje parts exponeringar for sin egen rakning och direfter virdepapperiserar dem
ska denna originator kontrollera att den enhet som direkt eller indirekt ingick i det ursprungliga avtal som gav upphov till
de forpliktelser eller de potentiella forpliktelser som ska virdepapperiseras uppfyller kraven enligt punkt 1.

4. Punkt 3 ska inte tillimpas om

a) det ursprungliga avtalet, som gav upphov till gildenirens eller den potentiella gildendrens forpliktelser eller potentiella
forpliktelser, ingicks innan direktiv 2014/17[EU tridde i kraft, och

b) den originator som forvirvar en tredje parts exponeringar for sin egen rakning och darefter virdepapperiserar dem
uppfyller de skyldigheter som institut som &r originatorer var skyldiga att uppfylla enligt artikel 21.2 i delegerad
forordning (EU) nr 625/2014 fére den 1 januari 2019.

KAPITEL 3
VILLKOR OCH FORFARANDEN FOR REGISTRERING AV ETT VARDEPAPPERISERINGSREGISTER
Artikel 10
Registrering av ett virdepapperiseringsregister

1. For tillimpning av artikel 5 ska ett virdepapperiseringsregister registreras hos Esma pa de villkor och enligt de
forfaranden som anges i den hir artikeln.

2. For att fa registreras enligt den hir artikeln ska ett virdepapperiseringsregister vara en i unionen etablerad juridisk
person, tillimpa forfaranden for kontroll av att den information som gjorts tillginglig for det enligt artikel 7.1 i denna
forordning ar fullstindig och samstimmig samt uppfylla de krav som anges i artiklarna 78, 79, 80.1-80.3, 80.5 och 80.6
i forordning (EU) nr 648/2012. Vid tillimpning av den hir artikeln ska hinvisningar i artiklarna 78 och 80 i férordning
(EU) nr 648/2012 till artikel 9 i den forordningen anses som hinvisningar till artikel 5 i den hiir foérordningen.

3. Registrering av ett virdepapperiseringsregister ska ha verkan inom hela unionen.

4. Ett registrerat virdepapperiseringsregister ska alltid uppfylla registreringsvillkoren. Ett virdepapperiseringsregister ska
utan onddigt dréjsmdl underrdtta Esma om varje vésentlig dndring i forhdllande till registreringsvillkoren.

5. Ett virdepapperiseringsregister ska till Esma overlimna ndgot av f6ljande:
a) En ansokan om registrering.

b) En ansokan om utvidgning av en registrering vid tillimpning av artikel 7 i denna forordning, om det ér friga om
transaktionsregister som redan har registrerats enligt kapitel 1 i avdelning VI i férordning (EU) nr 648/2012 eller
kapitel Il i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2015/2365 (1).

(") Europaparlamentets och rddets foérordning (EU) 2015/2365 av den 25 november 2015 om transparens i transaktioner for vir-
depappersfinansiering och om dteranvindning samt om éndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 337, 23.12.2015, s. 1).
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6.  Esma ska bedoma om ansokan ar fullstindig inom 20 arbetsdagar efter mottagandet av ansokan.

Om ansokan inte ar fullstindig ska Esma ange en tidsfrist inom vilken virdepapperiseringsregistret ska limna ytterligare
information.

Nir Esma finner att ansokan ar fullstindig ska myndigheten underritta virdepapperiseringsregistret om detta.

7. For att sikerstilla en konsekvent tillimpning av denna artikel ska Esma utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn med ndrmare uppgifter om allt det f6ljande:

a) De forfaranden som avses i punkt 2 i denna artikel och som virdepapperiseringsregister ska tillimpa i syfte att
kontrollera om den information som gjorts tillginglig for dem enligt artikel 7.1 dr fullstindig och samstimmig.

b) Den ansokan om registrering som avses i punkt 5 a.
¢) En sidan forenklad ansokan om utvidgning av en registrering som avses i punkt 5 b.
Esma ska Overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 januari 2019.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

8. For att sikerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av punkterna 1 och 2 ska Esma utarbeta forslag till tekniska
standarder for genomférande med nirmare uppgifter om formatet fér de bada foljande:

a) Den ansokan om registrering som avses i punkt 5 a.
b) Den ansokan om utvidgning av en registrering som avses i punkt 5 b.
Med avseende pa forsta stycket b ska Esma ta fram ett forenklat format for att undvika éverlappande forfaranden.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomférande till kommissionen senast den 18 januari
2019.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som avses i denna punkt i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 11
Underrittelse och samrdd med behériga myndigheter fore registrering eller utvidgning av en registrering

1. Om ett virdepapperiseringsregister ansoker om registrering eller om en utvidgning av en registrering som trans-
aktionsregister och 4r en enhet som auktoriserats eller registrerats av en behérig myndighet i den medlemsstat dar
enheten 4r etablerad, ska Esma utan onodigt drojsmal underritta och samrdda med den behériga myndigheten fore
registreringen eller utvidgningen av registreringen av virdepapperiseringsregistret.

2. Esma och den relevanta behériga myndigheten ska utbyta all information som kravs for registreringen eller
utvidgningen av en registrering av vardepapperiseringsregistret samt for 6vervakning av huruvida enheten uppfyller
villkoren for registrering eller auktorisation i den medlemsstat dir den ér etablerad.

Artikel 12
Granskning av ansékan

1. Inom 40 arbetsdagar fran underrittelsen enligt artikel 10.6 ska Esma granska ansokan om registrering eller utvidg-
ning av registreringen med utgdngspunkt i huruvida virdepapperiseringsregistret uppfyller kraven i detta kapitel och anta
ett fullstindigt motiverat beslut om att godkidnna eller avsla registreringen eller utvidgningen av registreringen.

2. Esmas beslut enligt punkt 1 ska fa verkan den femte arbetsdagen efter det att beslutet antagits.
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Artikel 13
Underrittelse om Esmas beslut om registrering eller utvidgning av en registrering

1. Nir Esma antar ett beslut enligt artikel 12 eller dterkallar registreringen enligt artikel 15.1 ska myndigheten inom
fem arbetsdagar underritta virdepapperiseringsregistret om sitt beslut med en fullstindig motivering.

Esma ska utan onddigt dréjsmél underritta den behériga myndighet som avses i artikel 11.1 om sitt beslut.
2. Esma ska utan onodigt drojsmal underritta kommissionen om alla beslut som fattats i enlighet med punkt 1.

3. Esma ska pé sin webbplats offentliggora en forteckning Gver virdepapperiseringsregister som registrerats i enlighet
med denna forordning. Denna forteckning ska uppdateras inom fem arbetsdagar efter det att ett beslut har antagits enligt
punkt 1.

Artikel 14

Esmas befogenheter

1.  De befogenheter som tilldelas Esma i enlighet med artiklarna 61-68, 73 och 74 i férordning (EU) nr 6482012,
jamférda med bilagorna I och II till den férordningen, ska dven utovas med avseende pd den hir forordningen. Hinvis-
ningar till artikel 81.1 och 81.2 i forordning (EU) nr 648/2012 i bilaga I till den férordningen ska anses som hanvis-
ningar till artikel 17.1 i den hér férordningen.

2. De befogenheter som i enlighet med artiklarna 61-63 i férordning (EU) nr 648/2012 tilldelats Esma, dess tjins-
temin eller andra av Esma bemyndigade personer fir inte anvindas for att kriva rojande av information eller handlingar
som omfattas av tystnadsplikt.

Artikel 15
Aterkallelse av registreringen
1. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 73 i forordning (EU) nr 648/2012 ska Esma aterkalla registreringen
av ett virdepapperiseringsregister om virdepapperiseringsregistret
a) uttryckligen avstdr frin registreringen eller inte har tillhandahallit nigra tjanster under de senaste sex ménaderna,
b) har beviljats registrering efter att ha limnat osanna uppgifter eller pd annat sitt ha anvént otillborliga metoder, eller

¢) inte langre uppfyller de villkor som 1ag till grund for registreringen.

2. Esma ska utan onddigt drojsmal underritta den relevanta behoriga myndighet som avses i artikel 11.1 om ett beslut
att dterkalla registreringen av ett virdepapperiseringsregister.

3. Om den behoriga myndigheten i en medlemsstat dir ett virdepapperiseringsregister tillhandahéller tjinster och
bedriver verksamhet anser att ett av villkoren i punkt 1 4r uppfyllt far den begira att Esma ska granska om villkoren for
att aterkalla registreringen av det berorda virdepapperiseringsregistret 4r uppfyllda. Om Esma beslutar att inte aterkalla
registreringen av det berorda virdepapperiseringsregistret ska Esma limna en utforlig motivering for beslutet.

4. Den behoriga myndighet som avses i punkt 3 i denna artikel ska vara den myndighet som utsetts enligt artikel 29 i
denna forordning.

Artikel 16
Tillsynsavgifter

1. Esma ska av virdepapperiseringsregistren ta ut avgifter i enlighet med denna férordning och med de delegerade
akter som antas enligt punkt 2 i denna artikel.

Avgifterna ska std i proportion till det berorda virdepapperiseringsregistrets omsattning och helt ticka Esmas nodvindiga
utgifter for registrering och tillsyn av virdepapperiseringsregister och for ersittning av alla kostnader som de behoriga
myndigheterna dsamkas som ett resultat av en delegering av uppgifter enligt artikel 14.1 i denna forordning. I den mén
artikel 14.1 i denna forordning hénvisar till artikel 74 i forordning (EU) nr 648/2012 ska hanvisningar till artikel 72.3 i
den forordningen anses som hinvisningar till punkt 2 i den hir artikeln.
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Om ett transaktionsregister redan har registrerats enligt kapitel 1 i avdelning VI i forordning (EU) nr 648/2012 eller
kapitel III i férordning (EU) 2015/2365 ska de avgifter som avses i forsta stycket i denna punkt endast anpassas for att
avspegla ytterligare nddvindiga utgifter och kostnader for registrering och tillsyn av virdepapperiseringsregister enligt den
hir forordningen.

2. Kommissionen ges befogenhet att anta en delegerad akt i enlighet med artikel 47 for att komplettera denna
forordning genom att ytterligare specificera avgifternas art, i vilka fall avgifter ska betalas, hur stora avgiftsbeloppen

ska vara och hur de ska betalas.

Artikel 17

Tillging till uppgifter i ett virdepapperiseringsregister
1. Utan att det paverkar tillimpningen av artikel 7.2 ska ett viirdepapperiseringsregister samla in och bevara detaljerade
uppgifter om virdepapperiseringar. Det ska kostnadsfritt ge samtliga foljande enheter direkt och omedelbar tillgéng till
uppgifterna s att de kan fullgéra sitt ansvar och sina uppgifter och skyldigheter:
a) Esma.
b) EBA.
¢) Eiopa.
d) ESRB.

¢) Berorda medlemmar i Europeiska centralbankssystemet (ECBS), inbegripet Europeiska centralbanken (ECB) nir banken
utfor sina uppgifter inom ramen for den gemensamma tillsynsmekanismen enligt férordning (EU) nr 1024/2013.

f) Berdrda myndigheter vars respektive tillsynsskyldigheter och tillsynsuppdrag inbegriper transaktioner, marknader,
aktorer och tillgdngar som omfattas av denna forordnings tillimpningsomréde.

2) De resolutionsmyndigheter som har utsetts enligt artikel 3 i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU (%).

h) Den gemensamma resolutionsnimnd som inrittats genom Europaparlamentets och rédets férordning (EU)
nr 806/2014 ().

i) De myndigheter som avses i artikel 29.

j) Investerare och potentiella investerare.

2. Esma ska i nira samarbete med EBA och Eiopa, och med beaktande av vad de enheter som avses i punkt 1 behéver,

utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn med faststillande av

a) de detaljerade uppgifter om virdepapperiseringar som avses i punkt 1 och som originatorn, det medverkande institutet
eller specialforetaget for virdepapperisering ska tillhandahalla for att fullgora sina skyldigheter enligt artikel 7.1,

b) de operativa standarder som krivs for att mojliggora snabb, strukturerad och uttdmmande
i) uppgiftsinsamling som gors av virdepapperiseringsregister, och

i) aggregering och jimforelse av uppgifter mellan olika virdepapperiseringsregister,

o

vilka uppgifter de enheter som avses i punkt 1 ska ha tillgang till med beaktande av deras uppdrag och specifika
behov,

&

enligt vilka villkor de enheter som avses i punkt 1 ska ha direkt och omedelbar tillging till uppgifter i virdepappe-
riseringsregister.

Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av en ram for dterhdmtning och resolution
av kreditinstitut och virdepappersforetag och om éndring av rddets 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 Europaparla-
mentets och radets férordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 190).

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 806/2014 av den 15juli 2014 om faststillande av enhetliga regler och ett
enhetligt forfarande for resolution av kreditinstitut och vissa virdepappersforetag inom ramen fér en gemensam resolutionsmekanism
och en gemensam resolutionsfond och om éndring av férordning (EU) nr 1093/2010 (EUT L 225, 30.7.2014, s. 1).

127



Prop. 2019/20:37
Bilaga 1

L 347/58 Europeiska unionens officiella tidning 28.12.2017

Esma ska Overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 januari 2019.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

3. For att sikerstilla enhetliga villkor for tillimpningen av punkt 2 ska Esma, i nira samarbete med EBA och Eiopa,
utarbeta forslag till tekniska standarder fér genomforande med nirmare uppgifter om de standardiserade mallar genom
vilka originatorn, det medverkande institutet eller det sirskilda foretaget for virdepapperisering ska tillhandahélla infor-
mationen till virdepapperiseringsregistret, med beaktande av de losningar som utarbetats av befintliga virdepapperise-
ringsuppagiftsinsamlare.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomférande till kommissionen senast den 18 januari
2019.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder fér genomférande som avses i denna punkt i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.
KAPITEL 4
ENKEL, TRANSPARENT OCH STANDARDISERAD VARDEPAPPERISERING
Artikel 18
Anvindning av beteckningen "enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering”

Originatorer, medverkande institut och specialforetag for virdepapperisering far anvinda beteckningen "STS” eller “enkel,
transparent och standardiserad” eller en beteckning som direkt eller indirekt hanvisar till dessa termer for sin virdepap-
perisering endast

a) om virdepapperiseringen uppfyller alla krav i avsnitt 1 eller avsnitt 2 i detta kapitel och Esma har underrittats enligt
artikel 27.1, och

b) om virdepapperiseringen dr upptagen pd den forteckning som avses i artikel 27.5.

Originatorer, medverkande institut och specialforetag for virdepapperisering som medverkar i en virdepapperisering som
anses vara STS ska vara etablerade i unionen.
AVSNITT 1
Krav for enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering som inte ir ABCP
Attikel 19
Enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering
1. Virdepapperiseringar, med undantag fér ABCP-program och ABCP-transaktioner, som uppfyller kraven i artiklarna

20, 21 och 22 ska anses vara STS.

2. Senast den 18 oktober 2018 ska EBA i nira samarbete med Esma och Eiopa, i enlighet med artikel 16 i férordning
(EU) nr 1093/2010, anta riktlinjer och rekommendationer om en harmoniserad tolkning och tillimpning av de krav som
anges i artiklarna 20, 21 och 22.

Artikel 20

Krav rérande enkelhet

1. Ritten till de underliggande exponeringarna ska forvirvas av specialforetaget for vardepapperisering genom en sk.
dkta virdepapperisering (true sale) eller 6verlitelse eller dverforing med samma rdttsverkan pa ett sitt som dr verkstéllbart
mot siljaren eller nigon annan tredje part. Overféringen av ritten till specialféretaget for vdrdepapperisering far inte
omfattas av stringa clawbackbestimmelser i det fall siljaren skulle bli insolvent.

2. Vid tillimpning av punkt 1 ska foljande utgora stringa clawbackbestimmelser:

a) Bestimmelser enligt vilka forsiljningen av de underliggande exponeringarna kan ogiltigforklaras av siljarens likvidator
enbart pd grund av att den skedde inom en viss period fore siljarens insolvensforklaring.

b) Bestimmelser enligt vilka ett specialforetag for virdepapperisering endast kan forhindra ett sddant ogiltigforklarande
som avses i led a om det kan bevisa att det inte var medvetet om siljarens insolvens vid tidpunkten for forsiljningen.
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3. Vid tillimpning av punkt 1 ska clawbackbestimmelser i nationell insolvensritt enligt vilka forsiljningen av de
underliggande exponeringarna kan ogiltigforklaras av likvidatorn eller en domstol vid bedrigliga dverforingar, otillborlig
nackdel for borgenirer eller éverforingar som ar avsedda att pa ett otillborligt sitt gynna vissa borgenirer framfér andra
inte utgdra stringa clawbackbestimmelser.

4. I de fall dir siljaren inte dr den ursprungliga langivaren ska den ikta virdepapperiseringen eller éverldtelsen eller
overforingen med samma rittsverkan av de underliggande exponeringarna till den siljaren, oavsett om denna ikta
virdepapperisering eller 6verlételse eller overforing med samma rattsverkan sker direkt eller med ett eller flera mellansteg,
uppfylla de krav som anges i punkterna 1-3.

5. Om overforingen av de underliggande exponeringarna sker genom en overlatelse och fullgors forst efter det att
transaktionen avslutats ska de faktorer som utloser ett sidant fullgérande inbegripa dtminstone foljande hindelser:

a) Siljarens kreditvardighet har allvarligt forsimrats.
b) Siljaren har blivit insolvent.
¢) Siljarens dsidosittande av avtalsforpliktelser, inbegripet siljarens fallissemang, har inte avhjilpts.

6.  Siljaren ska gora utfistelser och ldmna garantier om att virdepapperiseringens underliggande exponeringar savitt
kint av denne inte dr belastade eller pd annat siitt ér i ett tillstind som skulle kunna inverka negativt pd majligheterna att
verkstdlla den dkta virdepapperiseringen eller dverlatelsen eller 6verforingen med samma rttsverkan.

7. De underliggande exponeringar som overfors fran eller overldts av siljaren till specialforetaget fér virdepapperise-
ring ska uppfylla pd forhand faststillda, tydliga och dokumenterade godtagbarhetskriterier som inte medger en dis-
kretiondr aktiv portfoljférvaltning av dessa exponeringar. Vid tillimpning av denna punkt ska substitution av expone-
ringar som inte r forenliga med gillande utfistelser och garantier inte betraktas som aktiv portfoljférvaltning. Expone-
ringar som overforts till specialforetaget for virdepapperisering efter det att transaktionen avslutats ska uppfylla de
godtagbarhetskriterier som tillimpats pd de ursprungliga underliggande exponeringarna.

8.  Virdepapperiseringen ska baseras pd en grupp av underliggande exponeringar som ir homogena i friga om till-
gdngstyp, med beaktande av kidnnetecknen for tillgangstypens kassafloden, inbegripet kdnnetecknen med avseende pd
avtal, kreditrisk och forskottsbetalning. En grupp av underliggande exponeringar fir inte bestd av fler 4n en tillgingstyp.
De underliggande exponeringarna ska innehalla forpliktelser som ar avtalsmissigt bindande och verkstillbara, med full
regressritt mot gildendrerna och, i tillimpliga fall, garantigivarna.

De underliggande exponeringarna ska ha faststillda periodiska betalningsfloden, for vilka avbetalningsbeloppen kan
komma att variera, som hinfor sig till hyra, kapitalbelopp eller rintebetalningar eller till ndgon annan ritt till inkomst
fran tillgdngar som utgor sikerhet for sddana betalningar. De underliggande exponeringarna fér 4ven generera inkomster
frén forsiljning av finansierade eller leasade tillgangar.

De underliggande exponeringarna fir inte omfatta overldtbara virdepapper enligt definitionen i artikel 4.1.44 i direktiv
2014/65/EU, med undantag av foretagsobligationer som inte 4r noterade pd en handelsplats.

9. De underliggande exponeringarna fir inte omfatta nigon vardepapperiseringsposition.

10.  De underliggande exponeringarna ska ha sitt ursprung i originatorns eller den ursprungliga lingivarens normala
verksamhet och bygga pé kreditgivningsprinciper som inte 4r mindre strikta 4n de som originatorn eller den ursprungliga
langivaren vid ursprungstidpunkten tillimpade pa liknande exponeringar som inte blir féremal for virdepapperisering. De
kreditgivningsprinciper enligt vilka de underliggande exponeringarna initieras samt alla visentliga 4ndringar av tidigare
kreditgivningsprinciper ska utan onédigt drojsmél redovisas fullt ut for potentiella investerare.

Nir det giller virdepapperiseringar vars underliggande exponeringar dr bostadslén ska gruppen av ldn inte innefatta lin
som marknadsforts och tecknats pd premissen att ldnesokanden, eller i tillimpliga fall intermedidrerna, fitt kinnedom om
att de lamnade uppgifterna eventuellt inte kontrolleras av ldngivaren.

Bedomningen av ldntagarens kreditvérdighet ska uppfylla kraven i artikel 8 i direktiv 2008/48/EG eller i artikel 18.1-18.4,
18.5a och 18.6 i direktiv 2014/17[EU eller, ddr sa ir tillimpligt, likvardiga krav i tredjelinder.

Originatorn eller den ursprungliga langivaren ska ha sakkunskaper nir det giller att initiera exponeringar som till sin art
liknar de exponeringar som virdepapperiseras.
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11.  De underliggande exponeringarna ska efter att de valts ut overforas till specialforetaget for virdepapperisering utan
onodigt drojsmal och far vid den tidpunkt da de viljs ut inte omfatta fallerande exponeringar i den mening som avses i
artikel 178.1 i férordning (EU) nr 575/2013 eller exponeringar mot en gildenir eller garantigivare med nedsatt kredit-
virdighet som, savitt kint av originatorn eller den ursprungliga lingivaren,

a) har forklarats insolvent eller har fordringsdgare som av en domstol beviljats slutgiltig verkstllighetsritt som inte kan
overklagas eller skadestind till foljd av en utebliven betalning inom tre ar fore ursprungstidpunkten eller som under de
tre ar som foregdr dagen for verforingen eller dverlitelsen av de underliggande exponeringarna till specialforetaget for
virdepapperisering har genomgétt en process for omstrukturering av skuld avseende dennes nodlidande exponeringar,
med undantag for de fall dir

i) en omstrukturerad underliggande exponering inte har gett upphov till nya utestiende fordringar sedan dagen for
omstruktureringen, som ska ha 4gt rum minst ett r fore dagen for dverforingen eller 6verlitelsen av de under-
liggande exponeringarna till specialforetaget for virdepapperisering, och

ii) den information som tillhandahdlls av originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for virdepap-
perisering i enlighet med artikel 7.1 forsta stycket a och e i uttryckligen anger andelen omstrukturerade underlig-
gande exponeringar, tidpunkten for och nidrmare uppgifter om omstruktureringen samt exponeringarnas resultat
sedan dagen for omstruktureringen.

b) vid ursprungstidpunkten i fsrekommande fall fanns i ett kreditregister ver personer med negativ kredithistorik som &r
tillgingligt for allménheten eller, vid avsaknad av ett sidant kreditregister som ér tillgingligt for allménheten, ett annat
kreditregister som 4r tillgangligt for originatorn eller den ursprungliga ldngivaren, eller

) har en kreditvirdering eller ett kreditomdéme som tyder pa att risken for att avtalsenliga betalningar inte kommer att
betalas dr betydligt hogre dn for jamforbara exponeringar, som inte 4r virdepapperiserade, som originatorn har.

12.  Gildenirerna ska vid tidpunkten for 6verforingen av exponeringarna ha gjort minst en betalning, utom om det ror
sig om revolverande virdepapperiseringar som baseras pd exponeringar som ska betalas som ett engangsbelopp eller som
har en 16ptid pd mindre dn ett dr, inklusive, utan begrinsning, méinadsbetalningar pa revolverande krediter.

13.  Aterbetalning till innehavarna av virdepapperiseringspositioner fir inte ha strukturerats for att frimst vara bero-
ende av forsiljningen av tillgdngar som utgor sikerhet for de underliggande exponeringarna. Detta ska inte hindra att
sadana tillgdngar darefter forlings eller refinansieras.

Aterbetalning till innehavarna av virdepapperiseringspositioner vars underliggande exponeringar sikras genom tillgingar
vars virde garanteras eller reduceras i full utstrickning genom att siljaren av de tillgingar som sikrar de underliggande
exponeringarna eller en annan tredje part har en dterkopsskyldighet, ska inte anses vara beroende av forsiliningen av
tillgdngar som utgor sikerhet for dessa underliggande exponeringar.

14.  EBA ska i nira samarbete med Esma och Eiopa utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ytterligare
specificera vilka underliggande exponeringar enligt punkt 8 som anses vara homogena.

EBA ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juli 2018.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1093/2010.

Artikel 21
Krav rérande standardisering

1. Originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren ska uppfylla det krav pa bibehéllande av
risk som faststalls i artikel 6.

2. De rinte- och valutarisker som harror fran vardepapperiseringen ska minskas pd limpligt sitt och alla dtgérder som
vidtagits i detta avseende ska offentliggoras. Specialforetaget for virdepapperisering fir inte ingd derivatkontrakt utom for
att sikra rinte- eller valutarisker och ska sikerstilla att gruppen av underliggande exponeringar inte omfattar derivat.
Sddana derivat ska tecknas och dokumenteras i enlighet med allmint accepterade normer i den internationella finan-
svirlden.

3. Eventuella referensrintebetalningar for virdepapperiseringens tillgdngar och skulder ska grunda sig pd normalt sett
tillimpade marknadsrintor eller normalt sett tillimpade sektorsréintor som speglar finansieringskostnaderna och inte pa
komplicerade formler eller derivat.
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4. Om ett beslut om verkstillighet eller paskyndad betalning har meddelats ska foljande galla:

&

Inga kontantbelopp far kvarhallas i specialforetaget for virdepapperisering utover vad som kravs for att sikerstilla att
specialforetaget for virdepapperisering kan bedriva sin verksamhet och att investerare under ordnade former aterbe-
talas i enlighet med kontraktsvillkoren for virdepapperiseringen, om inte exceptionella omstindigheter gor att ett
belopp maste kvarhdllas for att, i investerarnas bista intresse, utnyttjas for utgifter som syftar till att undvika en
forsimring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet.

=

Inkomster som kan hénféras till kapitalbeloppet av de underliggande exponeringarna ska overforas till investerarna via
sekventiell amortering av virdepapperiseringspositionerna, i enlighet med virdepapperiseringspositionernas prioritet.

Aterbetalningen av virdepapperiseringspositionerna far inte kastas om vad giller deras prioritet.

o

d) Inga bestimmelser far foreskriva automatisk likvidation av de underliggande exponeringarna till marknadsvirde.

5. Transaktioner som har en icke-sekventiell prioritetsordning for betalningar ska inbegripa utlésande faktorer kopp-
lade till resultaten f6r de underliggande exponeringarna som resulterar i att prioritetsordningen for betalningar atergdr till
sekventiella betalningar enligt prioritetsordning. Sddana resultatrelaterade utlosande faktorer ska dtminstone inbegripa
forsimring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet till en nivd under ett pa forhand faststillt troskelvarde.

6.  Transaktionsdokumentationen ska innehélla limpliga bestimmelser om fortida amortering eller faktorer som utldser
ett avslutande av den rullande perioden om virdepapperiseringen ir en revolverande virdepapperisering, vilka ska omfatta
dtminstone foljande:

&

En forsimring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet till en nivd motsvarande eller under ett pd forhand
faststallt troskelvirde.

b) Forekomsten av en insolvensrelaterad hindelse med avseende pa originatorn eller serviceforetaget.

o

Viirdet av de underliggande exponeringar som innehas av specialforetaget for virdepapperisering sjunker under ett pa
forhand faststallt troskelvirde (handelse som utloser fortida amortering).

d) Det har inte kunnat genereras tillréickligt med nya underliggande exponeringar som uppfyller den pé forhand fast-
stallda kreditkvaliteten (faktor som utloser ett avslutande av den rullande perioden).

7. Transaktionsdokumentationen ska tydligt ange foljande:

a) Avtalsforpliktelser, uppgifter och skyldigheter for serviceforetaget och, i férekommande fall, trustforvaltaren, samt
andra tillhandahéllare av sidotjinster.

b) De processer och skyldigheter som krivs for att sikerstilla att forvaltningen av exponeringarna inte upphdr om
serviceforetaget fallerar eller blir insolvent, t.ex. en avtalsbestimmelse som gor det mjligt att byta ut serviceforetaget i
sadana fall.

o

Bestimmelser som sikerstiller att derivatmotparter, tillhandahéllare av likviditet och kontoférande bank byts ut vid
fallissemang, insolvens och i tillimpliga fall vissa andra angivna hindelser.

8. Serviceforetaget ska ha sakkunskaper nir det giller att forvalta exponeringar som till sin art liknar de vérdepap-
periserade exponeringarna och ska ha vildokumenterade och adekvata riktlinjer, forfaranden och kontroller for risk-
hantering avseende forvaltning av exponeringar.

9.  Transaktionsdokumentationen ska klart och entydigt ange definitioner, korrigerande dtgirder och andra dtgirder vid
misskotsel och fallissemang fran gildenirers sida, omstrukturering av skuld, skuldeftergift, anstand, betalningsuppskov,
forluster, skuldavskrivning, dtervinning och andra korrigerande dtgirder avseende tillgdngsforvaltning. Transaktionsdoku-
mentationen ska tydligt ange prioritetsordningar for betalningar, hindelser som utloser dndringar i sidana prioritets-
ordningar for betalningar samt skyldigheten att rapportera sidana hindelser. Varje 4ndring av prioritetsordningen for
betalningar som avsevirt kommer att paverka terbetalningen av virdepapperiseringspositionen negativt ska utan onddigt
drojsmal rapporteras till investerarna.

10.  Transaktionsdokumentationen ska innehélla tydliga bestimmelser som gor det ldttare att snabbt l6sa konflikter
mellan olika kategorier av investerare, rostritter ska vara klart faststillda och fordelade mellan obligationsinnehavare, och
det ska finnas en tydlig beskrivning av de skyldigheter som trustforvaltaren och andra enheter med férvaltaruppdrag har
gentemot investerarna.
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Artikel 22
Krav rérande transparens

1. Originatorn och det medverkande institutet ska fore prissittningen ge potentiella investerare tillgdng till statiska och
dynamiska uppgifter om historiken vad giller fallissemang och forluster, t.ex. uppgifter om misskétsel och fallissemang,
for exponeringar som visentligen liknar de exponeringar som ska virdepapperiseras, och killorna till dessa uppgifter samt
pé vilken grund exponeringarna bedémts vara likartade. Dessa uppgifter ska ticka en period pa minst fem ar.

2. Fore emissionen av de virdepapper som virdepapperiseringen ger upphov till ska en limplig och oberoende part
gora en extern kontroll av ett urval av de underliggande exponeringarna, vilket dven inbegriper en kontroll av att de
uppgifter som limnats fér de underliggande exponeringarna ar korrekta.

3. Originatorn eller det medverkande institutet ska fore prissittningen av virdepapperiseringen for potentiella inve-
sterare gora en kassaflodesmodell for skulder tillginglig som exakt representerar avtalsforhéllandet mellan de underlig-
gande exponeringarna och betalningarna mellan originatorn, det medverkande institutet, investerarna, andra tredje parter
och specialforetaget for virdepapperisering, och ska efter prissittningen fortlopande gora denna modell tillganglig for
investerarna och for potentiella investerare pd begéran.

4. Nir det giller virdepapperiseringar dir de underliggande exponeringarna ir bostadslén, billin eller billeasing ska
originatorn och det medverkande institutet offentliggora tillgéinglig information om miljéprestandan for de tillgéngar som
finansieras genom sddana bostadslan, sidana billdn eller sadan billeasing, som en del av den information som redovisas
enligt artikel 7.1 forsta stycket a.

5. Originatorn och det medverkande institutet ska vara ansvariga for att artikel 7 efterlevs. Den information som krévs
enligt artikel 7.1 forsta stycket a ska pd begiran goras tillgiinglig for potentiella investerare fore prissittningen. Den
information som kravs enligt artikel 7.1 forsta stycket b—d ska goras tillginglig fore prissittningen, dtminstone i form av
ett utkast eller i sin ursprungliga form. Den slutgiltiga dokumentationen ska goras tillgdnglig for investerarna senast 15
dagar efter transaktionens avslutande.

AVSNITT 2
Krav for enkel, transparent och standardiserad ABCP-virdepapperisering
Artikel 23
Enkel, transparent och standardiserad ABCP-virdepapperisering

1. En ABCP-transaktion ska anses vara STS om den uppfyller de krav pd transaktionsnivd som anges i artikel 24.

2. Ett ABCP-program ska anses vara STS om det uppfyller de krav som anges i artikel 26 och det medverkande
institutet for ABCP-programmet uppfyller de krav som anges i artikel 25.

Med “siljare” avses vid tillimpning av detta avsnitt "originator” eller "ursprunglig langivare”.

3. Senast den 18 oktober 2018 ska EBA i nira samarbete med Esma och Eiopa, i enlighet med artikel 16 i férordning
(EU) nr 1093/2010, anta riktlinjer och rekommendationer om en harmoniserad tolkning och tillimpning av de krav som
faststills i artiklarna 24 och 26 i den hir férordningen.

Attikel 24
Krav pd transaktionsnivd

1. Riitten till de underliggande exponeringarna ska forvirvas av specialforetaget for virdepapperisering genom en s.k.
dkta viirdepapperisering (true sale) eller 6verlatelse eller 6verféring med samma rittsverkan pé ett sitt som ar verkstallbart
mot siljaren eller nigon annan tredje part. Overforingen av ritten till specialforetaget for virdepapperisering far inte
omfattas av stringa clawbackbestimmelser i det fall siljaren skulle bli insolvent.

2. Vid tillimpning av punkt 1 ska foljande utgora stringa clawbackbestimmelser:

a) Bestimmelser enligt vilka forsiljningen av de underliggande exponeringarna kan ogiltigforklaras av siljarens likvidator
enbart pd grund av att den skedde inom en viss period fore siljarens insolvensforklaring.
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b) Bestimmelser enligt vilka specialforetaget for virdepapperisering endast kan forhindra ett sadant ogiltigférklarande
som avses i led a om det kan bevisa att det inte var medvetet om siljarens insolvens vid tidpunkten for forsiljningen.

3. Vid tillimpning av punkt 1 ska clawbackbestimmelser i nationell insolvensritt, enligt vilka forsiljningen av de
underliggande exponeringarna kan ogiltigforklaras av likvidatorn eller en domstol pd grund av bedrigliga 6verforingar,
otillbérlig nackdel for borgenirer eller dverforingar som ér avsedda att pa ett otillborligt sitt gynna vissa borgenirer
framfor andra, inte utgora stringa clawbackbestimmelser.

4. I de fall dir siljaren inte dr den ursprungliga lingivaren ska den dkta virdepapperiseringen eller dverlitelsen eller
overforingen med samma réttsverkan av de underliggande exponeringarna till siljaren, oavsett om denna akta virdepap-
perisering eller dverlatelse eller Gverforing med samma réttsverkan sker direkt eller med ett eller flera mellansteg, uppfylla
de krav som anges i punkterna 1-3.

5. Om overforingen av de underliggande exponeringarna sker genom en &verlatelse och fullgors forst efter det att
transaktionen avslutats ska de faktorer som utloser ett sidant fullgérande inbegripa tminstone foljande hindelser:

a) Siljarens kreditvirdighet har allvarligt forsimrats.
b) Saljaren har blivit insolvent.
¢) Siljarens dsidosittande av avtalsforpliktelser, inbegripet siljarens fallissemang, har inte avhjilpts.

6.  Siljaren ska gora utfistelser och ldmna garantier om att virdepapperiseringens underliggande exponeringar savitt
kint av denne inte ir belastade eller pd annat sitt ar i ett tillstdind som skulle kunna inverka negativt pd mojligheterna att
verkstilla den dkta virdepapperiseringen eller dverlatelsen eller 6verforingen med samma rittsverkan.

7. De underliggande exponeringar som overfors frén eller 6verldts av siljaren till specialforetaget for virdepapperise-
ring ska uppfylla pd forhand faststillda, tydliga och dokumenterade godtagbarhetskriterier som inte medger en dis-
kretiondr aktiv portfoljforvaltning av dessa exponeringar. Vid tillimpning av denna punkt ska substitution av expone-
ringar som inte dr forenliga med gillande utfistelser och garantier inte betraktas som aktiv portféljférvaltning. Expone-
ringar som overforts till specialforetaget for virdepapperisering efter det att transaktionen avslutats ska uppfylla de
godtagbarhetskriterier som tillimpats pd de ursprungliga underliggande exponeringarna.

8. De underliggande exponeringarna fir inte omfatta ngon vérdepapperiseringsposition.

9. De underliggande exponeringarna ska efter att de valts ut overforas till specialforetaget for virdepapperisering utan
onddigt drojsmal och far vid den tidpunkt da de viljs ut inte omfatta fallerande exponeringar i den mening som avses i
artikel 178.1 i férordning (EU) nr 575/2013 eller exponeringar mot en gildenir eller garantigivare med nedsatt kredit-
virdighet som, savitt kint av originatorn eller den ursprungliga ldngivaren,

a) har forklarats insolvent eller har fordringsdgare som av en domstol beviljats slutgiltig verkstillighetsritt som inte kan
overklagas eller skadestind till foljd av en utebliven betalning inom tre ar fore ursprungstidpunkten eller som under de
tre &r som foregdr dagen for verforingen eller overldtelsen av de underliggande exponeringarna till specialforetaget for
virdepapperisering har genomgatt en process for omstrukturering av skuld avseende dennes nodlidande exponeringar,
med undantag for de fall dar

i) en omstrukturerad underliggande exponering inte har gett upphov till nya utestdende fordringar sedan dagen for
omstruktureringen, som ska ha 4gt rum minst ett dr fore dagen for overforingen eller 6verldtelsen av de under-
liggande exponeringarna till specialforetaget for virdepapperisering, och

i) den information som tillhandahalls av originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for vardepap-
perisering i enlighet med artikel 7.1 forsta stycket a och e i uttryckligen anger andelen omstrukturerade underlig-
gande exponeringar, tidpunkten foér och nirmare uppgifter om omstruktureringen samt exponeringarnas resultat
sedan dagen for omstruktureringen,

=

vid ursprungstidpunkten i forekommande fall fanns i ett kreditregister 6ver personer med negativ kredithistorik som dr
tillgéngligt for allménheten eller, vid avsaknad av ett sddant kreditregister som ér tillgingligt for allménheten, ett annat
kreditregister som ar tillgangligt for originatorn eller den ursprungliga ldngivaren, eller

) har en kreditvirdering eller ett kreditomdome som tyder pd att risken for att avtalsenliga betalningar inte kommer att
betalas dr betydligt hogre dn for jaimforbara exponeringar, som inte 4r virdepapperiserade, som originatorn har.
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10.  Gildendrerna ska vid tidpunkten for 6verforingen av exponeringarna ha gjort minst en betalning, utom om det rér
sig om revolverande virdepapperiseringar som baseras pd exponeringar som ska betalas som ett engdngsbelopp eller som
har en 16ptid pd mindre 4n ett dr, inklusive, utan begrinsning, ménadsbetalningar pé revolverande krediter.

11.  Aterbetalning till innehavarna av virdepapperiseringspositioner far inte ha strukturerats for att frimst vara bero-
ende av forsdljningen av tillgdngar som utgor sikerhet for de underliggande exponeringarna. Detta ska inte hindra att
sddana tillgdngar direfter forlings eller refinansieras.

Aterbetalning till innehavarna av virdepapperiseringspositioner vars underliggande exponeringar sikras genom tillgingar
vars virde garanteras eller reduceras i full utstrickning genom att siljaren av de tillgdngar som sikrar de underliggande
exponeringarna eller en annan tredje part har en aterkopsskyldighet, ska inte anses vara beroende av forsiliningen av
tillgdngar som utgor sikerhet for dessa underliggande exponeringar.

12.  De rinte- och valutarisker som hidrrér frén virdepapperiseringen ska minskas pd limpligt sitt och alla dtgarder
som vidtagits i detta avseende ska offentliggoras. Specialforetaget for viardepapperisering fir inte ingd derivatkontrakt
utom for att sikra rinte- eller valutarisker och ska sikerstilla att gruppen av underliggande exponeringar inte omfattar
derivat. Sddana derivat ska tecknas och dokumenteras i enlighet med allméint accepterade normer i den internationella
finansvarlden.

13.  Transaktionsdokumentationen ska klart och entydigt ange definitioner, korrigerande tgirder och andra atgirder
vid misskotsel och fallissemang frén gildenirers sida, omstrukturering av skuld, skuldeftergift, anstdnd, betalningsuppskov,
forluster, skuldavskrivning, dtervinning och andra korrigerande tgarder avseende tillgdngsforvaltning. Transaktionsdoku-
mentationen ska tydligt ange prioritetsordningar for betalningar, hindelser som utléser dndringar i sidana prioritets-
ordningar for betalningar samt skyldigheten att rapportera sidana hindelser. Varje dndring av prioritetsordningen for
betalningar som avsevéirt kommer att paverka dterbetalningen av virdepapperiseringspositionen negativt ska utan onodigt
drojsmal rapporteras till investerarna.

14.  Originatorn och det medverkande institutet ska fore prissittningen ge potentiella investerare tillging till statiska
och dynamiska uppgifter om historiken vad giller fallissemang och forluster, tex. uppgifter om misskotsel och fallis-
semang, for exponeringar som visentligen liknar de exponeringar som ska virdepapperiseras, och killorna till dessa
uppgifter samt pd vilken grund exponeringarna bedomts vara likartade. I de fall ddr det medverkande institutet inte har
tillgdng till sddana uppgifter ska det av siljaren f4 tillgdng till statiska och dynamiska uppgifter om tidigare resultat, t.ex.
uppgifter om misskotsel och fallissemang, for exponeringar som visentligen liknar de exponeringar som ska virdepap-
periseras. Alla sddana uppgifter ska ticka en period p& minst fem 4r, med undantag for uppgifter om kundfordringar och
andra kortfristiga fordringar, for vilka historiken ska omfatta minst tre &r.

15.  ABCP-transaktioner ska baseras pd en grupp av underliggande exponeringar som r homogena i frga om till-
géngstyp, med beaktande av kidnnetecknen for olika tillgdngstypers kassafloden, inbegripet kinnetecknen med avseende
pé avtal, kreditrisk och forskottsbetalning. En grupp av underliggande exponeringar far inte bestd av fler &n en tillgdngs-

p.

Gruppen av underliggande exponeringar ska ha en aterstiende vigd genomsnittlig livslingd pa hogst ett dr och ingen av
de underliggande exponeringarna fir ha en dterstiende 16ptid p& mer én tre r.

Genom undantag frdn andra stycket ska grupper av billan, billeasing och transaktioner avseende leasing av utrustning ha
en aterstdende vigd genomsnittlig livslingd pd hogst tre och ett halvt ar och ingen av de underliggande exponeringarna
fir ha en dterstdende 16ptid pd mer 4n sex ar.

De underliggande exponeringarna far inte omfatta ldn som har bostadslin eller lin pd kommersiella fastigheter som
sakerhet eller bostadslin som garanteras fullt ut enligt artikel 129.1 forsta stycket e i forordning (EU) nr 575/2013. De
underliggande exponeringarna ska innehélla avtalsméssigt bindande och verkstillbara forpliktelser med full regressritt mot
gildendren med faststillda betalningsfloden som hanfor sig till hyra, kapitalbelopp och rantebetalningar eller till nigon
annan rtt till inkomst frén tillgdngar som berittigar till sidana betalningar. De underliggande exponeringarna far dven
generera inkomster frdn forsiljning av finansierade eller leasade tillgdngar. De underliggande exponeringarna fir inte
omfatta 6verldtbara virdepapper enligt definitionen i artikel 4.1.44 i direktiv 2014/65/EU, med undantag av foretagso-
bligationer som inte dr noterade pd en handelsplats.

16.  Eventuella referensrintebetalningar for ABCP-transaktionens tillgdngar och skulder ska grunda sig pd normalt sett
tillimpade marknadsrintor eller normalt sett tillimpade sektorsrintor som speglar finansieringskostnaderna, och inte pd
komplicerade formler eller derivat. Referensrintebetalningar for ABCP-transaktionens skulder fir grunda sig pd rintor som
speglar finansieringskostnaderna for ABCP-program.
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17.  Efter siljarens fallissemang eller en handelse som aktiverar en paskyndad betalning giller foljande:

a) Inga kontantbelopp far kvarhéllas i specialforetaget for virdepapperisering utdver vad som krivs for att sikerstilla att
specialforetaget for virdepapperisering kan bedriva sin verksamhet eller att investerare under ordnade former dterbe-
talas i enlighet med kontraktsvillkoren for virdepapperiseringen om inte exceptionella omstindigheter gor att ett
belopp maste kvarhdllas for att, i investerarnas bésta intresse, utnyttjas for utgifter som syftar till att undvika en
forsimring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet.

=

Inkomster som kan hinféras till kapitalbeloppet av de underliggande exponeringarna ska 6verforas till investerare som
innehar en virdepapperiseringsposition via sekventiella betalningar av virdepapperiseringspositionerna, i enlighet med
virdepapperiseringspositionernas prioritet.

C

Inga bestimmelser far foreskriva automatisk likvidation av de underliggande exponeringarna till marknadsvirde.

18.  De underliggande exponeringarna ska ha sitt ursprung i siljarens normala verksamhet och bygga pa kreditgiv-
ningsprinciper som inte dr mindre strikta 4n de som saljaren tillimpar vid ursprungstidpunkten for liknande exponeringar
som inte blir foremdl for virdepapperisering. De kreditgivningsprinciper enligt vilka de underliggande exponeringarna
initieras och alla vésentliga 4ndringar av tidigare kreditgivningsprinciper ska utan onodigt dréjsmél redovisas fullt ut for
det medverkande institutet och andra parter som ér direkt exponerade mot ABCP-transaktionen. Siljaren ska ha sakkun-
skaper ndr det giller att initiera exponeringar av liknande typ som de som virdepapperiseras.

19.  Om en ABCP-transaktion ir en revolverande virdepapperisering ska transaktionsdokumentationen innehilla fak-
torer som utloser ett avslutande av den rullande perioden, vilka ska omfatta atminstone foljande:

a) En forsimring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet till en nivd motsvarande eller under ett pd forhand
faststillt troskelvirde.

b) Forekomsten av en insolvensrelaterad hindelse med avseende pa siljaren eller serviceforetaget.

20.  Transaktionsdokumentationen ska tydligt ange foljande:

&

Avtalsforpliktelser, uppgifter och skyldigheter for det medverkande institutet, serviceforetaget och, i férekommande
fall, trustforvaltaren och andra tillhandahéllare av sidotjinster.

b) De processer och skyldigheter som krivs for att sikerstilla att forvaltningen av exponeringarna inte upphér om
serviceforetaget fallerar eller blir insolvent.

o

Bestimmelser som sikerstiller att derivatmotparter och kontoférande bank byts ut vid fallissemang, insolvens och i
tillimpliga fall vissa andra angivna hindelser.

d) Hur det medverkande institutet uppfyller kraven i artikel 25.3.

21.  EBA ska i nira samarbete med Esma och Eiopa utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att ytterligare
specificera vilka underliggande exponeringar enligt punkt 15 som anses vara homogena.

EBA ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juli 2018.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1093/2010.

Artikel 25
Medverkande institut for ett ABCP-program

1. Det medverkande institutet for ABCP-programmet ska vara ett kreditinstitut som 4r foremal for tillsyn enligt direktiv
2013/36/EU.

2. Det medverkande institutet for ett ABCP-program ska vara en tillhandahéllare av likviditetsfaciliteter och ska stodja
alla virdepapperiseringspositioner pd ABCP-programnivd genom att ticka alla likviditets- och kreditrisker och alla vi-
sentliga utspadningsrisker for de virdepapperiserade exponeringarna samt alla andra transaktionskostnader och kostnader
pa programnivd som 4r nodvindiga for att garantera investeraren full utbetalning av varje belopp fran det tillgdngs-
baserade certifikatet med sddant stod. Det medverkande institutet ska limna en beskrivning av stodet pd transaktionsnivd
till investerarna, inklusive en beskrivning av de likviditetsfaciliteter som tillhandahallits.

3. Innan kreditinstitutet kan medverka i ett ABCP-program som dr STS ska det visa for sin behdriga myndighet att
dess roll enligt punkt 2 inte dventyrar dess solvens och likviditet, inte ens i extrema stressituationer pd marknaden.
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Det krav som avses i forsta stycket i denna punkt ska anses vara uppfyllt om den behériga myndigheten pa grundval av
den 6versyn och utvirdering som avses i artikel 97.3 i direktiv 2013/36/EU har faststillt att de styrformer, strategier,
processer och rutiner som kreditinstitutet har infort och den kapitalbas och likviditet det forfogar over ir tillrickliga for
att sikerstilla en sund hantering och tickning av de risker det dr exponerat for.

4. Det medverkande institutet ska utfora egen due diligence och ska kontrollera efterlevnaden av kraven i artikel 5.1
och 5.3 i denna forordning, enligt vad som dr tillimpligt. Det ska ocksd kontrollera att siljaren har formaga att forvalta
lanebetalning och forfaranden for indrivning som uppfyller kraven i artikel 265.2 h—p i forordning (EU) nr 575/2013
eller likvirdiga krav i tredjelinder.

5. Siljaren — pa transaktionsnivd — eller det medverkande institutet — pA ABCP-programniva — ska uppfylla kravet pa
bibehéllande av risk i artikel 6.

6.  Det medverkande institutet ska vara ansvarigt for att artikel 7 efterlevs pd ABCP-programnivd och for att foljande
uppgifter gors tillgingliga fore prissittningen for potentiella investerare pa deras begdran:

a) De samlade uppgifter som krivs i enlighet med artikel 7.1 forsta stycket a.

b) De uppgifter som krdvs i enlighet med artikel 7.1 forsta stycket b—e, &tminstone i form av ett utkast eller i sin
ursprungliga form.

7. Om det medverkande institutet inte fornyar finansieringsatagandet for likviditetsfaciliteten innan det l6per ut ska
likviditetsfaciliteten utnyttjas och virdepapper som forfaller ska dterbetalas.

Artikel 26
Krav pa programniva
1.  Alla ABCP-transaktioner inom ett ABCP-program ska uppfylla kraven i artikel 24.1-24.8 och 24.12-24.20.
Hogst 5 % av det sammanlagda beloppet fér ABCP-transaktionernas underliggande exponeringar som finansieras genom

ABCP-programmet fér tillfilligt vara oforenligt med kraven i artikel 24.9, 24.10 och 24.11 utan att det paverkar ABCP-
programmets STS-status.

Vid tillimpning av andra stycket i denna punkt ska en limplig och oberoende part regelbundet géra en extern kontroll av
huruvida ett urval av de underliggande exponeringarna uppfyller kraven.

2. Den éterstdende vigda genomsnittliga livslingden for de underliggande exponeringarna for ett ABCP-program ska
vara hogst tva r.

3. ABCP-programmet ska stodjas fullt ut av ett medverkande institut i enlighet med artikel 25.2.

4. ABCP-programmet fir inte innehdlla nigon &tervirdepapperisering och kreditforstirkningen far inte inféra nigot
andra skikt med trancher pd programnivd.

5. De virdepapper som emitteras inom ett ABCP-program far inte omfatta kopoptioner, forlangningsklausuler eller
andra klausuler som péverkar virdepapprets sista forfallodag om det stir sdljaren, det medverkande institutet eller
specialforetaget for virdepapperisering fritt att utnyttja sddana optioner eller klausuler.

6.  De rinte- och valutarisker som finns pd ABCP-programnivd ska minskas pd limpligt sitt och alla dtgirder som
vidtagits i detta avseende ska offentliggoras. Specialforetaget for virdepapperisering fir inte ingd derivatkontrakt utom for
att sikra rinte- eller valutarisker och ska sikerstilla att gruppen av underliggande exponeringar inte omfattar derivat.
Sddana derivat ska tecknas och dokumenteras i enlighet med allmint accepterade normer i den internationella finan-
svirlden.

7. Dokumentationen om ABCP-programmet ska tydligt ange foljande:

&

De skyldigheter som trustforvaltaren och andra enheter med férvaltaruppdrag, i forekommande fall, har gentemot
investerarna.

=

Avtalsforpliktelser, uppgifter och skyldigheter fér det medverkande institutet, som ska ha sakkunskaper nir det giller
kreditgivning, for trustforvaltaren, i forekommande fall, och for andra tillhandahéllare av sidotjinster.

De processer och skyldigheter som krivs for att sikerstilla att forvaltningen av exponeringarna inte upphér om
serviceforetaget fallerar eller blir insolvent.

o
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d) Bestimmelserna om att derivatmotparter och kontoférande bank pd ABCP-programnivd byts ut vid fallissemang,
insolvens och vissa andra angivna hindelser om likviditetsfaciliteten inte ticker dessa hindelser.

Att avhjilpande dtgirder ska vidtas om vissa angivna hindelser intriffar eller om det medverkande institutet fallerar
eller blir insolvent, for att pd limpligt sitt antingen sikra finansieringsatagandet eller ersitta tillhandahdllaren av
likviditetsfaciliteten.

Ko

f) Att likviditetsfaciliteten ska utnyttjas och virdepapper som forfaller ska terbetalas om det medverkande institutet inte
fornyar finansieringsatagandet for likviditetsfaciliteten innan det loper ut.

8.  Serviceforetaget ska ha sakkunskaper nir det giller att forvalta exponeringar som till sin art liknar de virdepap-
periserade exponeringarna och ska ha vildokumenterade riktlinjer, férfaranden och kontroller for riskhantering avseende
forvaltning av exponeringar.

AVSNITT 3
STS-anmiilan
Artikel 27
Krav pd STS-anmilan

1. Originatorn och det medverkande institutet ska gemensamt underritta Esma med hjilp av den mall som avses i
punkt 7 i denna artikel om en vardepapperisering uppfyller kraven i artiklarna 19-22 eller 23-26 (STS-anmélan). Nar det
giller ett ABCP-program ska endast det medverkande institutet ansvara fér anmilan av programmet och, inom det
programmet, for att ABCP-transaktionerna uppfyller kraven i artikel 24.

STS-anmilan ska innehalla en redogorelse frdn originatorn och det medverkande institutet for hur vart och ett av STS-
kriterierna enligt artiklarna 20-22 eller 24-26 har uppfyllts.

Esma ska enligt punkt 5 offentliggéra STS-anmilan pa sin officiella webbplats. En virdepapperiserings originator och
medverkande institut ska underritta sina behoriga myndigheter om STS-anmilan och sinsemellan utse den enhet som ska
vara forsta kontaktpunkt for investerare och behériga myndigheter.

2. Originatorn, det medverkande institutet eller specialforetaget for virdepapperisering fir anlita en tredje part som
beviljats tillstdnd enligt artikel 28 for att kontrollera om en virdepapperisering uppfyller kraven i artiklarna 19-22 eller
23-26. Anlitandet av en tredje part ska dock inte under ndgra omstindigheter paverka det ansvar som 4vilar originatorn,
det medverkande institutet eller specialforetaget for vardepapperisering med avseende pé sina rittsliga forpliktelser enligt
denna forordning. Anlitandet av en tredje part ska inte paverka institutionella investerares forpliktelser enligt artikel 5.

Om originatorn, det medverkande institutet eller specialforetaget for virdepapperisering anlitar en tredje part som
beviljats tillstdnd enligt artikel 28 for att bedéma huruvida en virdepapperisering uppfyller kraven i artiklarna 19-22
eller 23-26, ska STS-anmailan innehélla en forklaring om att uppfyllandet av STS-kriterierna har intygats av den tredje
part som beviljats tillstind. Anmélan ska innehélla namnet pa den tredje part som beviljats tillstind, dess etableringsort
samt namnet pd den behoriga myndighet som beviljade den tillstand.

3. I det fall originatorn eller den ursprungliga langivaren inte ir ett kreditinstitut eller virdepappersforetag enligt
definitionen i artikel 4.1.1 och 4.1.2 i férordning (EU) nr 575/2013, som ir etablerat i unionen, ska anmilan enligt
punkt 1 i den hir artikeln &tfoljas av

a) en bekriftelse fran originatorn eller den ursprungliga ldngivaren pa att kreditgivningen sker pa grundval av sunda och
vildefinierade kriterier och tydligt faststillda forfaranden for att godkinna, 4ndra, fornya och finansiera dessa krediter
samt pd att originatorn eller den ursprungliga lngivaren har effektiva system for att tillimpa dessa forfaranden i
enlighet med artikel 9 i denna férordning, och

b) en forklaring frén originatorn eller den ursprungliga langivaren om huruvida den kreditgivning som avses i led a dr
foremdl for tillsyn.

4. Originatorn och det medverkande institutet ska omedelbart underritta Esma och informera sin behoriga myndighet
om en virdepapperisering inte langre uppfyller kraven antingen i artiklarna 19-22 eller 23-26.
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5. Esma ska pa sin officiella webbplats fora en forteckning 6ver alla vardepapperiseringar avseende vilka originatorerna
och de medverkande instituten har anmalt till Esma att kraven i artiklarna 19-22 eller 23-26 &4r uppfyllda. Esma ska
omedelbart ligga till varje virdepapperisering som anmilts pd detta sitt i forteckningen och ska uppdatera forteckningen
om virdepapperiseringarna inte lingre dr att anse som STS-virdepapperiseringar till foljd av ett beslut frin de behoriga
myndigheterna eller en anmilan frdn originatorn eller det medverkande institutet. Om den behoriga myndigheten har
péafort administrativa sanktioner i enlighet med artikel 32 ska den omedelbart underritta Esma om detta. Esma ska
omedelbart ange i forteckningen att en behérig myndighet har pafért administrativa sanktioner med avseende pa den
berorda virdepapperiseringen.

6.  Esma ska i nira samarbete med EBA och Eiopa utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som specificerar
den information som originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for virdepapperisering ér skyldiga att
tillhandahélla for att uppfylla sina forpliktelser enligt punkt 1.

EBA ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juli 2018.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

7. For att sikerstilla enhetliga villkor for genomférandet av denna forordning ska Esma i ndra samarbete med EBA och
Eiopa utarbeta forslag till tekniska standarder for genomforande i syfte att uppritta mallar som ska anvindas for att
tillhandahélla den information som avses i punkt 6.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till kommissionen senast den 18 juli 2018.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som avses i denna punkt i enlighet med
artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 28
Tredje parts kontroll av att STS-kriterierna ir uppfyllda

1. En tredje part som avses i artikel 27.2 ska beviljas tillstind av den behériga myndigheten for att bedéma om
virdepapperiseringar uppfyller de STS-kriterier som anges i artiklarna 19-22 eller 23-26. Den behériga myndigheten ska
bevilja tillstind om foljande villkor dr uppfyllda:

a) Den tredje parten tar endast ut icke-diskriminerande och kostnadsbaserade avgifter av de originatorer, medverkande
institut eller specialfretag for virdepapperisering som medverkar i de virdepapperiseringar som den tredje parten
bedomer, utan att differentiera avgifterna beroende pa, eller i korrelation till, resultaten av bedomningen.

=

Den tredje parten 4r varken en reglerad enhet enligt definitionen i artikel 2.4 i direktiv 2002/87[EG eller ett kredit-
varderingsinstitut enligt definitionen i artikel 3.1b i forordning (EG) nr 1060/2009, och utférandet av den tredje
partens andra verksamheter undergriver inte oberoendet eller integriteten i dess bedémning.

o

Den tredje parten far inte tillhandahdlla ndgon typ av ridgivnings- eller revisionstjanster eller likvirdiga tjdnster for
originatorer, medverkande institut eller specialforetag for virdepapperisering som medverkar i virdepapperiseringar
som den tredje parten bedomer.

d) Ledamoterna i den tredje partens ledningsorgan har yrkeskvalifikationer, kunskaper och erfarenhet som 4r limpliga for
den tredje partens uppgift och de har gott anseende och integritet.

o

Den tredje partens ledningsorgan bestér till minst en tredjedel av oberoende direktorer, vilka dock ska vara minst tva.

f) Den tredje parten vidtar alla nddvindiga tgirder for att sikerstilla att kontrollen av STS-kriterierna inte paverkas av
befintliga eller potentiella intressekonflikter eller affirsforbindelser som inbegriper den tredje parten, dess aktiedgare
eller ledamater, chefer, anstillda eller ndgon annan fysisk person vars tjinster den tredje parten disponerar 6ver eller
kontrollerar. I detta syfte ska den tredje parten faststilla, uppritthdlla, genomfora och dokumentera ett effektivt internt
kontrollsystem som styr genomforandet av riktlinjer och forfaranden for att identifiera och forebygga potentiella
intressekonflikter. Kartlagda potentiella eller befintliga intressekonflikter ska undanrojas eller mildras och redovisas
utan dr6jsmél. Den tredje parten ska faststilla, uppratthalla, genomféra och dokumentera limpliga forfaranden och
processer for att sikerstilla en oberoende bedémning av om STS-kriterierna dr uppfyllda. Den tredje parten ska
regelbundet 6vervaka och se 6ver riktlinjerna och forfarandena i syfte att utvirdera deras effektivitet och bedéma
om det dr nddvindigt att uppdatera dem.

Den tredje parten kan visa att den har infort limpliga operativa skyddsétgérder och interna rutiner som gor det mojligt
for den att bedoma om STS-kriterierna ar uppfyllda.

Q

Den behoriga myndigheten ska aterkalla tillstindet om den anser att den tredje parten pé ett visentligt sitt inte uppfyller
forsta stycket.
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2. En tredje part som beviljats tillstdnd i enlighet med punkt 1 ska utan drojsmal underritta sin behoriga myndighet
om eventuella visentliga dndringar av den information som tillhandahallits enligt den punkten, eller om eventuella andra
dndringar som rimligen kan anses pdverka den behériga myndighetens bedémning.

3. Den behoriga myndigheten far ta ut kostnadsbaserade avgifter av en sidan tredje part som avses i punkt 1 for att
ticka n6dvindiga utgifter i samband med bedémning av ansokningar om tillstind och den senare overvakningen av att
de villkor som anges i punkt 1 dr uppfyllda.

4. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som specificerar den information som ska tillhanda-
héllas de behoriga myndigheterna i ansékan om tillstdnd for en tredje part i enlighet med punkt 1.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juli 2018.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.
KAPITEL 5
TILLSYN
Artikel 29
Utseende av behériga myndigheter
1.  Efterlevnaden av de forpliktelser som anges i artikel 5 i denna forordning ska vara foremdl for tillsyn av foljande

behoriga myndigheter i enlighet med de befogenheter som de beviljas genom de relevanta rittsakterna:

a) For forsikrings- och aterforsikringsforetag: den behoriga myndighet som utsetts i enlighet med artikel 13.10 i direktiv
2009/138/EG.

b) For forvaltare av alternativa investeringsfonder: den behériga ansvariga myndighet som utsetts i enlighet med arti-
kel 44 i direktiv 2011/61[EU.

o

For fondforetag och forvaltningsbolag for fondféretag: den behoriga myndighet som utsetts i enlighet med artikel 97 i
direktiv 2009/65/EG.

&

For tjdnstepensionsinstitut: den behériga myndighet som utsetts i enlighet med artikel 6 g i Europaparlamentets och
radets direktiv 2003/41/EG (!).

&

For kreditinstitut eller virdepappersforetag: den behoriga myndighet som utsetts i enlighet med artikel 4 i direktiv
2013/36/EU, inbegripet ECB med avseende pd de sirskilda uppgifter som den tilldelats genom forordning (EU)
nr 1024/2013.

2. De behoriga myndigheter som ansvarar for tillsynen av medverkande institut i enlighet med artikel 4 i direktiv
2013/36/EU, inbegripet ECB med avseende pd de sirskilda uppgifter som den tilldelats genom férordning (EU)
nr 1024/2013, ska utova tillsyn over de medverkande institutens efterlevnad av de forpliktelser som faststills i artiklarna
6, 7, 8 och 9 i den hir forordningen.

3. Idet fall originatorer, ursprungliga langivare och specialféretag for virdepapperisering ar enheter som ér féremal for
tillsyn i enlighet med direktiven 2003/41/EG, 2009/138/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU och 2013/36/EU och férordning
(EU) nr 1024/2013 ska de berorda behériga myndigheter som utsetts enligt dessa akter, inbegripet ECB med avseende pa
sirskilda uppgifter som den tilldelats genom férordning (EU) nr 1024/2013, utdva tillsyn over efterlevnaden av de
forpliktelser som faststills i artiklarna 6, 7, 8 och 9 i denna forordning.

4. For originatorer, ursprungliga langivare och specialforetag for virdepapperisering som &r etablerade i unionen och
som inte omfattas av de unionslagstiftningsakter som avses i punkt 3 ska medlemsstaterna utse en eller flera behériga
myndigheter for att utéva tillsyn 6ver efterlevnaden av skyldigheterna enligt artiklarna 6, 7, 8 och 9. Medlemsstaterna ska
senast den 1 januari 2019 meddela kommissionen och Esma vilka behériga myndigheter som utsetts enligt denna punkt.
Den skyldigheten giller inte sidana enheter som endast siljer exponeringar inom ramen for ett ABCP-program eller
annan virdepapperiseringstransaktion eller virdepapperiseringsprogram och inte aktivt initierar exponeringar frimst i
syfte att regelbundet virdepapperisera dem.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2003/41/EG av den 3 juni 2003 om verksamhet i och tillsyn éver tjanstepensionsinstitut
(EUT L 235, 23.9.2003, s. 10).
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5. Medlemsstaterna ska utse en eller flera behoriga myndigheter for att utéva tillsyn 6ver att originatorer, medverkande
institut och specialforetag for virdepapperisering uppfyller kraven i artiklarna 18-27 och 6ver att tredje parter uppfyller
kraven i artikel 28. Medlemsstaterna ska underritta kommissionen och Esma om vilka behériga myndigheter som utsetts i
enlighet med denna punkt senast den 18 januari 2019.

6. Punkt 5 i denna artikel ska inte tillimpas i friga om sddana enheter som endast siljer exponeringar inom ramen for
ett ABCP-program eller annan vardepapperiseringstransaktion eller virdepapperiseringsprogram och inte aktivt initierar
exponeringar frimst i syfte att regelbundet virdepapperisera dem. I ett sidant fall ska originatorn eller det medverkande
institutet kontrollera att dessa enheter uppfyller de relevanta skyldigheterna i artiklarna 18-27.

7. Esma ska sikerstilla konsekvent tillimpning och efterlevnad av de skyldigheter som faststills i artiklarna 18-27 i
denna férordning i enlighet med de uppgifter och befogenheter som faststills i férordning (EU) nr 1095/2010. Esma ska
6vervaka unionens virdepapperiseringsmarknad i enlighet med artikel 39 i Europaparlamentets och rddets forordning
(EU) nr 600/2014 (') och vid behov tillimpa sina befogenheter att tillfalligt ingripa i enlighet med artikel 40 i forordning
(EU) nr 600/2014.

8.  Esma ska pd sin webbplats offentliggéra och regelbundet uppdatera en forteckning 6ver de behériga myndigheter
som avses i denna artikel.

Artikel 30

De behériga myndigheternas befogenheter

1. Varje medlemsstat ska sikerstilla att den behériga myndighet som utsetts i enlighet med artikel 29.1-29.5 har de
tillsyns-, utrednings- och sanktionsbefogenheter som krivs for att den ska kunna fullgéra sina uppgifter enligt denna
forordning.

2. Den behoriga myndigheten ska regelbundet se over de styrformer, processer och rutiner som originatorer, med-
verkande institut, specialforetag for virdepapperisering och ursprungliga ldngivare har genomfort for att efterleva denna
forordning.

Den Gversyn som avses i forsta stycket ska omfatta:

a,

De processer och rutiner som syftar till att fortlépande pa ett korrekt sitt mita och bibehélla ett visentligt ekonomiskt
intresse netto, insamlingen och offentliggérandet i god tid av den information som ska tillgingliggoras i enlighet med
artikel 7 samt kriterierna for kreditgivning i enlighet med artikel 9.

b) For STS-virdepapperiseringar som inte dr virdepapperiseringar inom ramen for ett ABCP-program, de processer och
rutiner som syftar till att sdkerstilla efterlevnad av artiklarna 20.7-20.12, 21.7 och 22.

ke

For STS-virdepapperiseringar som 4r virdepapperiseringar inom ramen for ett ABCP-program, processer och rutiner
som i friga om ABCP-transaktioner syftar till att sikerstilla att kraven i artikel 24 uppfylls och, i frdga om ABCP-
programmen, att kraven i artikel 26.7 och 26.8 uppfylls.

3. De behoriga myndigheterna ska krdva att risker som hirror frén virdepapperiseringstransaktioner, inbegripet
anseenderisk, bedoms och atgirdas genom limpliga strategier och forfaranden som upprittats av originatorer, med-
verkande institut, specialfretag for virdepapperisering och ursprungliga ldngivare.

4. Den behoriga myndigheten ska i tillimpliga fall, som en del av sin tillsyn inom virdepapperiseringsomrédet,
overvaka de specifika effekter som deltagandet pd virdepapperiseringsmarknaden har péd stabiliteten for det finansiella
institut som verkar som ursprunglig lingivare, originator, medverkande institut eller investerare och dirvid, utan att det
hindrar stringare scktoriell reglering, beakta

a) kapitalbuffertarnas storlek,

b) likviditetsbuffertarnas storlek, och

¢) investerarnas likviditetsrisk pd grund av en loptidsobalans mellan deras finansiering och deras investeringar.

I fall d& den behoriga myndigheten identifierar en visentlig risk for ett finansiellt instituts finansiella stabilitet eller for hela
det finansiella systemet ska myndigheten, oberoende av sina skyldigheter enligt artikel 36, vidta dtgirder for att minska
dessa risker och rapportera sina iakttagelser till den utsedda behériga myndigheten for makrotillsynsinstrument enligt

forordning (EU) nr 575/2013 och till ESRB.

(") Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
andring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 84).
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5. Den behoriga myndigheten ska Gvervaka mojliga kringgdenden av de skyldigheter som faststills i artikel 6.2 och
sikerstilla att sanktioner tillimpas i enlighet med artiklarna 32 och 33.

Attikel 31

Makrotillsyn av virdepapperisering; knaden

1. ESRB ska inom grinserna for sitt uppdrag ansvara for makrotillsyn av unionens virdepapperiseringsmarknad.

2. For att undvika perioder av utbrett finansiellt nodlige ska ESRB lopande overvaka utvecklingen pé virdepapperi-
seringsmarknaderna i syfte att bidra till att forhindra eller begrinsa systemrisker for den finansiella stabiliteten i unionen
till foljd av utvecklingen inom det finansiella systemet och med beaktande av den makroekonomiska utvecklingen. I syfte
att lyfta fram risker for den finansiella stabiliteten ska ESRB — nir ESRB anser det nodvandigt eller dtminstone vart tredje
ar — i samarbete med EBA offentliggéra en rapport om hur den finansiella stabiliteten péverkas av virdepapperiserings-
marknaden. Om visentliga risker uppticks ska ESRB, i enlighet med artikel 16 i férordning (EU) nr 1092/2010, till
kommissionen, de europeiska tillsynsmyndigheterna och medlemsstaterna utfirda varningar och vid behov rekommen-
dationer om korrigerande dtgirder med anledning av dessa risker, inklusive om huruvida det ar limpligt att dndra
nivderna for bibehallande av risk eller att vidta andra makrotillsynsitgirder. Kommissionen, de europeiska tillsynsmyn-
digheterna och medlemsstaterna ska i enlighet med artikel 17 i férordning (EU) nr 1092/2010 underritta ESRB, Eu-
ropaparlamentet och rddet om vilka dtgirder som vidtagits med anledning av rekommendationen och limna godtagbara
skil for passivitet inom tre ménader frin den dag dd rekommendationen 6versindes till mottagarna.

Artikel 32
Administrativa sanktioner och avhjilpande dtgirder

1. Utan att det paverkar medlemsstaternas rdtt att foreskriva och tillimpa straffrittsliga pafoljder enligt artikel 34, ska
medlemsstaterna faststilla regler om limpliga administrativa sanktioner vid oaktsamma eller uppsétliga 6vertridelser och
avhjilpande atgdrder som dr tillimpliga dtminstone pa situationer dér

a) en originator, ett medverkande institut eller en ursprunglig lngivare inte uppfyller de krav som anges i artikel 6,

b) en originator, ett medverkande institut eller ett specialforetag for virdepapperisering inte uppfyller de krav som anges i
artikel 7,

o

en originator, ett medverkande institut eller en ursprunglig langivare inte uppfyller de kriterier som anges i artikel 9,

d) en originator, ett medverkande institut eller ett specialforetag for virdepapperisering inte uppfyller de krav som anges i
artikel 18,

Ko

en virdepapperisering betecknas som en STS-virdepapperisering och en originator, ett medverkande institut eller ett
specialféretag for denna virdepapperisering inte uppfyller kraven i artiklarna 19-22 eller 23-26,

f) en originator eller ett medverkande institut limnar en vilseledande anmailan enligt artikel 27.1,

g) en originator eller ett medverkande institut inte uppfyller kraven i artikel 27.4, eller

h) en tredje part som beviljats tillstdnd enligt artikel 28 inte har underrittat om visentliga dndringar av den information
som tillhandahéllits i enlighet med artikel 28.1, eller om eventuella andra 4ndringar som rimligen kan anses paverka

den behoriga myndighetens bedémning.

Medlemsstaterna ska ocksa sikerstilla att administrativa sanktioner och/eller avhjilpande tgirder genomfors pé ett
verkningsfullt satt.

Dessa sanktioner och atgirder ska vara effektiva, proportionella och avskrickande.

2. Medlemsstaterna ska ge behoriga myndigheter befogenhet att tillimpa dtminstone foljande sanktioner och dtgirder
vid sidana 6vertridelser som avses i punkt 1:

a) En offentlig forklaring som anger vilken fysisk eller juridisk person som gjort sig skyldig till Gvertradelsen samt
overtrddelsens art i enlighet med artikel 37.

b) Ett beslut innehéllande krav pa att den fysiska eller juridiska personen ska upphora med sitt agerande och inte upprepa
detta.

) Ett tillfalligt forbud for en medlem i ledningsorganet for originatorn, det medverkande institutet eller specialforetaget

for virdepapperisering, eller ndgon annan fysisk person som hélls ansvarig for overtridelsen, att utéva lednings-
funktioner i dessa foretag.
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d) Nar det giller sddana overtridelser som avses i punkt 1 forsta stycket e eller f i denna artikel, ett tillfilligt forbud som
hindrar originatorn och det medverkande institutet frn att enligt artikel 27.1 anmila att en virdepapperisering
uppfyller de krav som anges i artiklarna 19-22 eller 23-26.

o

For en fysisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter pd minst 5 000 000 EUR eller, i medlemsstater som
inte har euron som valuta, motsvarande virde i nationell valuta den 17 januari 2018.

f) For en juridisk person, maximala administrativa sanktionsavgifter pd minst 5 000 000 EUR eller, i medlemsstater som
inte har euron som valuta, motsvarande virde i nationell valuta den 17 januari 2018 eller hogst 10 % av den juridiska
personens totala rliga nettoomsittning enligt de senast tillgingliga rikenskaper som godkints av ledningsorganet; om
den juridiska personen ir ett moderbolag eller ett dotterbolag till det moderbolag som ska uppritta en koncernre-
dovisning enligt Europaparlamentets och rddets direktiv 2013/34/EU (!), ska den relevanta totala drsomsattningen vara
den totala drsomsdttningen eller motsvarande typ av inkomst enligt relevanta lagstiftningsakter om redovisning i den
senast tillgingliga koncernredovisning som godkénts av ledningsorganet for det yttersta moderbolaget.

Maximala administrativa sanktionsavgifter till ett belopp motsvarande minst tvd gdnger den vinst som hédrror fran
overtridelsen, om en sddan vinst kan faststillas, dven om detta belopp 6verstiger de maximala beloppen i leden e och

©Q

=

Nar det giller en sddan overtridelse som avses i punkt 1 forsta stycket h i denna artikel, tillfallig dterkallelse av det
tillstdnd som avses i artikel 28 for den tredje part som fatt tillstind att bedoma om en virdepapperisering uppfyller
kraven i artiklarna 19-22 eller 23-26.

3. Om de bestimmelser som avses i punkt 1 tillimpas pa en juridisk person ska medlemsstaterna ge de behoriga
myndigheterna befogenhet att tillimpa de administrativa sanktioner och avhjilpande tgirder som avses i punkt 2, pa de
villkor som anges i nationell ritt, pi medlemmarna i ledningsorganet och andra personer som enligt nationell ritt ar

ansvariga for overtradelsen.

4. Medlemsstaterna ska sikerstilla att alla beslut genom vilka de administrativa sanktioner eller avhjilpande dtgérder
som avses i punkt 2 paférs dr motiverade pd limpligt sitt och kan overklagas.

Artikel 33
Utovande av befogenheten att tillimpa administrativa sanktioner och avhjilpande dtgirder

1. De behoriga myndigheterna ska utéva sina befogenheter att tillimpa de administrativa sanktioner och avhjilpande
atgdrder som avses i artikel 32 i enlighet med sina nationella rittsliga ramar, beroende pa vad som ar limpligt

a) direkt,

b) i samarbete med andra myndigheter,

¢) pé eget ansvar genom delegering till andra myndigheter,
d) genom ansokan till de behériga rittsliga myndigheterna.

2. De behoriga myndigheterna ska, niir de faststiller typ och nivé for en administrativ sanktion eller avhjilpande dtgard
som tillimpas enligt artikel 32, ta hidnsyn till huruvida 6vertradelsen ar uppsatlig eller beror pa oaktsamhet och alla 6vriga
relevanta omstindigheter, i limpliga fall inbegripet foljande:

a) Overtridelsens vésentlighet, allvar och varaktighet.

b) Graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska person som gjort sig skyldig till 6vertridelsen.

o

Den ansvariga fysiska eller juridiska personens finansiella styrka.

k=3

Storleken pa den vinst som den ansvariga fysiska eller juridiska personen gjort eller den forlust som undvikits, i den
man de kan faststillas.

o

De forluster for tredje parter som 6vertridelsen orsakat, i den médn de kan faststillas.

Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om érsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa
typer av foretag, om éndring av Europaparlamentets och rdets direktiv 2006/43/EG och om upphivande av ridets direktiv
78/660/EEG och 83[349/EEG (EUT L 182, 29.6.2013, s. 19).
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f) Graden av den ansvariga fysiska eller juridiska personens vilja att samarbeta med den behériga myndigheten, utan att
det paverkar behovet av att sikerstilla dterbetalning av de vinster som personen erhéllit eller forluster som denne
undvikit.

g) Den ansvariga fysiska eller juridiska personens tidigare overtridelser.

Artikel 34
Straffrittsliga pafoljder

1. Medlemsstaterna fir besluta att inte faststilla regler for administrativa sanktioner eller avhjilpande atgirder for
overtridelser som omfattas av straffrittsliga pafoljder i deras nationella ritt.

2. Om medlemsstaterna i enlighet med punkt 1 i denna artikel har valt att faststilla straffrittsliga pafolider for de
overtridelser som avses i artikel 32.1, ska de sdkerstilla att limpliga dtgirder vidtagits s att de behoriga myndigheterna
har alla nodvindiga befogenheter for att uppratthdlla kontakter med rittsliga myndigheter, dklagarmyndigheter eller
straffrittsliga myndigheter inom sin jurisdiktion for att fa sirskild information om brottsutredningar eller forfaranden
som inletts for de overtridelser som avses i artikel 32.1, och tillhandahélla andra behériga myndigheter samt Esma, EBA
och Eiopa samma information sd att de kan fullgora sin skyldighet att samarbeta vid tillimpning av denna férordning.

Artikel 35
Underrittelseskyldigheter

Medlemsstaterna ska senast den 18 januari 2019 underritta kommissionen, Esma, EBA och Eiopa om de lagar och andra
forfattningar som genomfor detta kapitel, inbegripet alla relevanta straffrittsliga bestimmelser. Medlemsstaterna ska utan
onddigt drojsmél underritta kommissionen, Esma, EBA och Eiopa om eventuella dndringar av dessa.

Artikel 36
Samarbete mellan behériga myndigheter och de europeiska tillsynsmyndigheterna

1. De behoriga myndigheter som avses i artikel 29 och Esma, EBA och Eiopa ska samarbeta nira med varandra och
utbyta information for att utfora sina uppgifter enligt artiklarna 30-34.

2. De behoriga myndigheterna ska nira samordna sin tillsyn i syfte att identifiera och avhjilpa overtridelser av denna
forordning, utarbeta och frimja bista praxis, underldtta samarbete, frimja konsekvens i tolkningen och vid eventuell
oenighet genomféra beddmningar over jurisdiktionsgrinserna.

3. En sirskild virdepapperiseringskommitté ska inréttas inom ramen for den gemensamma kommittén f6r de euro-
peiska tillsynsmyndigheterna, inom vilken de behériga myndigheterna ska bedriva ett ndra samarbete for att uppfylla sina
skyldigheter enligt artiklarna 30-34.

4. Om en behorig myndighet anser att ett eller flera krav enligt artiklarna 6-27 har &sidosatts eller har anledning att
tro detta, ska den pé ett tillrdckligt detaljerat sitt underritta den behoriga myndigheten for den eller de enheter som
misstinks for sidana overtridelser om sina iakttagelser. De berorda behoriga myndigheterna ska nira samordna sin
tillsynsverksamhet for att sikerstilla konsekventa beslut.

5. Sirskilt om en o6vertridelse som avses i punkt 4 i denna artikel ror en felaktig eller vilseledande anmilan enligt
artikel 27.1, ska den behdriga myndighet som konstaterat overtridelsen utan drojsmél underritta den behdriga myndig-
heten for den enhet som har utsetts till forsta kontaktpunkt enligt artikel 27.1 om sina iakttagelser. Den behoriga
myndigheten for den enhet som har utsetts till forsta kontaktpunkt enligt artikel 27.1 ska i sin tur underritta Esma,
EBA och Eiopa och ska folja forfarandet som anges i punkt 6 i den hir artikeln.

6. Nar den behoriga myndigheten for den enhet som misstinks for 6vertradelsen har mottagit de uppgifter som avses i
punkt 4 ska den inom 15 arbetsdagar vidta de tgdrder som dr nodvandiga for att dtgirda den konstaterade overtradelsen
och underritta ovriga berdrda behoriga myndigheter, sirskilt de myndigheter som 4r behoriga for originatorn, det
medverkande institutet och specialféretaget for virdepapperisering och de myndigheter som ar behoriga for innehavaren
av virdepapperiseringspositionen, om dessa ar kinda. Om en behérig myndighet har invandningar mot en annan behérig
myndighet med avseende pé forfarandet eller innehallet i dess atgarder eller pd grund av att den avstdtt frén att vidta
atgdrder ska den utan onddigt drojsmél underritta alla andra berérda behériga myndigheter om sina invindningar. Om
ingen Gverenskommelse har ndtts inom tre ménader frin den dag dé alla berorda behoriga myndigheter underrittades ska
drendet hinskjutas till Esma i enlighet med artikel 19 och, i tillimpliga fall, artikel 20 i férordning (EU) nr 1095/2010.
Den forlikningsperiod som avses i artikel 19.2 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska vara en manad.
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Om de berorda behoriga myndigheterna inte lyckas nd en overenskommelse under det forlikningsskede som avses i forsta
stycket ska Esma inom en ménad fatta ett beslut i enlighet med artikel 19.3 i forordning (EU) nr 1095/2010. Under det
forfarande som anges i den hir artikeln ska en virdepapperisering som forekommer pd den forteckning som fors av Esma
enligt artikel 27 i den hir forordningen fortsitta att betraktas som en STS-viirdepapperisering enligt kapitel 4 i den har
forordningen och ska kvarstd pa forteckningen.

Om de berorda behoriga myndigheterna 4r eniga om att overtridelsen avser att ndgon har brustit i efterlevnaden av
artikel 18 i god tro fir de besluta att ge originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for virdepapperi-
sering upp till tre ménader for att dtgdrda den konstaterade overtridelsen riknat frin den dag dd den behériga myn-
digheten underrittade originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget fér virdepapperisering om overtridel-
sen. Under denna period ska en virdepapperisering som forekommer pd den forteckning som fors av Esma enligt
artikel 27 fortsdtta att betraktas som en STS-virdepapperisering enligt kapitel 4 och ska kvarstd pd forteckningen.

Om en eller flera berorda behoriga myndigheter anser att overtridelsen inte pd limpligt sitt har dtgirdats inom den
tidsperiod som anges i tredje stycket ska forsta stycket tillimpas.

7. Tre &r frin och med denna forordnings tillimpningsdatum ska Esma gora en inbordes utvirdering i enlighet med
artikel 30 i forordning (EU) nr 1095/2010 om genomférandet av de kriterier som anges i artiklarna 19-26 i den hir
forordningen.

8. Esma ska, i nira samarbete med EBA och Eiopa, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera
den allminna samarbetsskyldigheten och den information som ska utbytas enligt punkt 1 och anmalningsskyldigheterna
enligt punkterna 4 och 5.

Esma ska, i nira samarbete med EBA och Eiopa, overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kom-
missionen senast den 18 januari 2019.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 37
Offentliggorande av administrativa sanktioner

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheterna utan onddigt drojsmal pé sina officiella webbplatser
offentliggor dtminstone alla beslut om att paféra en administrativ sanktion vilken inte kan 6verklagas och vilken paforts
for overtriadelse av artikel 6, 7, 9 eller 27.1, efter det att sanktionens adressat har underrittats om beslutet.

2. Det offentliggrande som avses i punkt 1 ska omfatta information om overtridelsens typ och art och om vilka
personer som dr ansvariga och vilka sanktioner som paforts.

3. Om den behoriga myndigheten i det enskilda fallet anser att ett offentliggérande av en juridisk persons identitet
eller en fysisk persons identitet och personuppgifter 4r oproportionellt, eller om den behoriga myndigheten anser att
offentliggorandet dventyrar finansmarknadernas stabilitet eller en pagéende brottsutredning, eller om offentliggérandet i
den mén det gar att faststilla skulle d&samka den berérda personen oproportionell skada, ska medlemsstaterna sikerstilla
att de behoriga myndigheterna

a) skjuter upp offentliggorandet av beslutet om paforande av den administrativa sanktionen tills det inte lingre finns
nagon anledning att inte offentliggora det,

b) offentliggor beslutet om péforande av den administrativa sanktionen pd anonym grund, i enlighet med nationell ritt,
eller

Ne¥

6ver huvud taget inte offentliggér beslutet om péférande av den administrativa sanktionen, om de alternativ som
anges i leden a och b inte anses tillrickliga for att sikerstilla

i) att finansmarknadernas stabilitet inte skulle &ventyras, eller

ii) att offentliggérandet av sddana beslut édr proportionellt med avseende pd dtgirder som bedéms vara av mindre
betydelse.

4. Vid ett beslut om att offentliggora en sanktion pd anonym grund far offentliggérandet av de berorda uppgifterna
skjutas upp. Om en behorig myndighet offentliggor ett beslut om péférande av en administrativ sanktion som fir
overklagas till behoriga rittsliga myndigheter ska de behoriga myndigheterna ocksd omedelbart pa sin officiella webbplats
ligga till denna information och all information om resultatet av ett sadant overklagande. Eventuella rittsliga avgoranden
som ogiltigforklarar ett beslut om paforande av en administrativ sanktion ska ocksd offentliggoras.
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5. De behoriga myndigheterna ska sikerstilla att alla offentliggéranden som avses i punkterna 1-4 bevaras pd deras
officiella webbplats i minst fem &r efter offentliggérandet. Personuppgifter i offentliggérandet fir endast finnas pa den
behoriga myndighetens officiella webbplats under den tidsperiod som ir nédvindig i enlighet med tillimpliga regler om

dataskydd.

6.  De behoriga myndigheterna ska underritta Esma om alla administrativa sanktioner som péférts, inbegripet even-
tuella overklaganden av dem och deras resultat.

7. Esma ska uppritthdlla en central databas over administrativa sanktioner som meddelats till Esma. Databasen ska
vara tillginglig endast for Esma, EBA, Eiopa och de behoriga myndigheterna och ska uppdateras pa grundval av uppgifter
som lamnats av de behoriga myndigheterna i enlighet med punkt 6.

KAPITEL 6
ANDRINGAR
Artikel 38

Andring av direktiv 2009/65/EG
Artikel 50a i direktiv 2009/65/EG ska ersittas med foljande:

"Artikel 50a

Om forvaltningsbolag for fondforetag eller internt forvaltade fondféretag exponeras for en virdepapperisering som inte
lingre uppfyller de krav som anges i Europaparlamentets och ridets forordning (EU) 2017/2402 (*) ska de, i det berorda
fondforetagets investerares intresse, agera och vidta korrigeringsdtgirder, nir sd ar lampligt.

(*) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allméint ramverk for
virdepapperisering och om inrittande av ett sirskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad virdepappe-
risering samt om dndring av direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 347, 28.12.2017, s. 35).”

Artikel 39
Andring av direktiv 2009/138/EG
Direktiv 2009/138/EG ska dndras pa foljande sitt:

—

. T artikel 135 ska punkterna 2 och 3 ersittas med foljande:

"2.  Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 301a i detta direktiv for att komplettera detta
direktiv genom att faststilla under vilka omstindigheter ett proportionellt ytterligare kapitalkrav fir &liggas vid
overtrddelse av de krav som anges i artikel 5 eller 6 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/2402 (*),
utan att det paverkar tillimpningen av artikel 101.3 i detta direktiv.

3. For att sikerstdlla en konsekvent harmonisering nar det giller punkt 2 i denna artikel ska Eiopa, om inte annat
foljer av artikel 301b, utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera metoderna for att beridkna
ett proportionerligt ytterligare kapitalkrav enligt den punkten.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1094/2010.

(*) Europaparlamentets och ridets forordning (EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmént ramverk for
virdepapperisering och om inrittande av ett sirskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad virdepap-
perisering samt om 4ndring av direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 347, 28.12.2017, s. 35).”

2. Artikel 308b.11 ska utgd.
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Artikel 40
Andring av forordning (EG) nr 1060/2009
Forordning (EG) nr 1060/2009 ska dndras pa foljande satt:

1. T skillen 22 och 41, i artikel 8¢ samt i bilaga I avsnitt D del II punkt 1, ska "strukturerat finansiellt instrument”
respektive “strukturerade finansiella instrument” ersittas med "vidrdepapperiseringsinstrument”.

)

. I skilen 34 och 40, i artiklarna 8.4, 8¢, 10.3 och 39.4, liksom i bilaga I avsnitt A punkt 2 femte stycket, bilaga I
avsnitt B punkt 5, bilaga I avsnitt D del II titeln och punkt 2, bilaga III del I punkterna 8, 24 och 45, och bilaga III del
Il punkt 8, ska "strukturerade finansiella instrument” ersittas med “virdepapperiseringsinstrument”.

w

. Tartikel 1 ska andra stycket ersittas med foljande:

"I denna forordning faststills ocksé skyldigheter for i unionen etablerade emittenter och anknutna tredje parter nir det
giller virdepapperiseringsinstrument.”

S

. T artikel 3.1 ska led 1 ersittas med foljande:

"l) virdepapperiseringsinstrument: ett finansiellt instrument eller andra tillgdngar som skapats genom en virdepapperi-
seringstransaktion eller ett virdepapperiseringsprogram enligt artikel 2.1 i foérordning (EU) 2017/2402 (vdrdepap-
periseringsférordningen),”.

W

. Artikel 8b ska utga.
6. I artikel 4.3 b, artikel 5.6 andra stycket b och artikel 25a ska hinvisningen till artikel 8b utga.

Artikel 41
Andring av direktiv 2011/61/EU
Artikel 17 i direktiv 2011/61/EU ska ersdttas med foljande:

"Artikel 17

Om AlF-forvaltare exponeras for en virdepapperisering som inte lingre uppfyller de krav som anges i Europaparlamentets
och rddets férordning (EU) 2017/2402 (%) ska de, i de berorda AlF-fondernas investerares intresse, agera och vidta
korrigeringsdtgarder, nir s dr lampligt.

(*) Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmdnt ramverk for
virdepapperisering och om inrittande av ett sirskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad virdepappe-
risering samt om dndring av direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012 (EUTL 347, 28.12.2017, s. 35).”

Artikel 42
Andring av forordning (EU) nr 648/2012
Forordning (EU) nr 6482012 ska 4dndras pé foljande sitt:
1. I artikel 2 ska foljande led liggas till:
"30. sikerstalld obligation: en obligation som uppfyller kraven i artikel 129 i férordning (EU) nr 575/2013.

31. enhet for sikerstillda obligationer: emittent av sikerstillda obligationer eller pool for sikring av en sikerstilld
obligation.”

2. I artikel 4 ska foljande punkter laggas till:

5. Punkt 1 i denna artikel ska inte tillimpas pd OTC-derivatkontrakt som har ingtts av enheter for sikerstallda
obligationer i samband med en sikerstalld obligation, eller av ett specialforetag for virdepapperisering i samband med
en virdepapperisering, i den mening som avses i Europaparlamentet och rddets forordning (EU) 2017/2402 (*),
forutsatt att

a) nir det giller specialforetag for virdepapperisering, specialféretaget for virdepapperisering endast utfirdar vir-

depapperiseringar som uppfyller kraven i artikel 18 och i artiklarna 19-22 eller 23-26 i forordning (EU)
2017/2402 (virdepapperiseringsférordningen),
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b) OTC-derivatkontraktet endast anvands for att risksikra rinte- eller valutaobalanser inom den sdkerstillda obliga-
tionen eller virdepapperiseringen, och

¢) arrangemangen inom den sikerstillda obligationen eller virdepapperiseringen pé ett lampligt sitt reducerar mot-
partskreditrisken nir det giller de OTC-derivatkontrakt som ingdtts av enheten for sikerstillda obligationer eller
specialforetaget for virdepapperisering i samband med den sikerstillda obligationen eller virdepapperiseringen.

6.  For att sikerstilla en konsekvent tillimpning av denna artikel, och med beaktande av behovet att undvika
regelarbitrage, ska de europeiska tillsynsmyndigheterna utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som speci-
ficerar kriterierna for att faststilla vilka arrangemang inom sikerstillda obligationer eller virdepapperiseringar som pa
lampligt sdtt reducerar motpartsrisken, i den mening som avses i punkt 5.

De europeiska tillsynsmyndigheterna ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den 18 juli 2018.

Kommissionens ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de tekniska standarder for tillsyn
som avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10-14 i férordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 1094/2010
eller (EU) nr 1095/2010.

(*) Europaparlamentets och ridets férordning (EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmént ramverk for
virdepapperisering och om inrittande av ett sirskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad virdepap-
perisering samt om 4ndring av direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 347, 28.12.2017. . 35).”

w

. Artikel 11.15 ska ersittas med foljande:

"15.  For att sikerstilla en konsekvent tillimpning av denna artikel ska de europeiska tillsynsmyndigheterna utarbeta
forslag till gemensamma tekniska standarder for tillsyn med nirmare uppgifter om foljande:

a) Riskhanteringsforfaranden, inbegripet de nivder p& och den typ av sikerhets- och separeringssystem som krivs for
att uppfylla kraven i punkt 3.

b) De forfaranden som motparterna och de berdrda behoriga myndigheterna ska folja nir undantag tillimpas enligt
punkterna 6-10.

¢) De tillimpliga kriterier som avses i punkterna 5-10, inbegripet framfor allt vad som ska betraktas som ett praktiskt
eller rittsligt hinder for en snabb 6verforing av eget kapital eller terbetalning av skulder mellan motparterna.

Nivan pd och typen av sikerhet som krivs niir det giller OTC-derivatkontrakt som har ingdtts av enheter for
sakerstillda obligationer i samband med en sikerstilld obligation, eller av ett specialforetag for vardepapperisering i
samband med en virdepapperisering i den mening som avses i denna forordning, och som uppfyller villkoren i
artikel 4.5 i denna forordning och kraven i artikel 18 och i artiklarna 19-22 eller 23-26 i férordning (EU) 2017/2402
(virdepapperiseringsférordningen), ska faststillas med beaktande av eventuella hinder for utvixling av sikerheter nir
det giller befintliga arrangemang for sikerheter inom den sikerstillda obligationen eller virdepapperiseringen.

De europeiska tillsynsmyndigheterna ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den 18 juli 2018.

Beroende pd motpartens rittsliga form ges kommissionen befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i denna punkt i enlighet med artiklarna 10 - 14 i férordning (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 1094/2010 eller (EU)
nr 1095/2010.”

Artikel 43
Overgdngsbestimmelser

1. Denna forordning ska tillimpas pé alla virdepapperiseringar ddr virdepapper emitterats den 1 januari 2019 eller
senare, med forbehdll for punkterna 7 och 8.

2. I friga om virdepapperiseringar dir virdepapper emitterats fére den 1 januari 2019 fir originatorer, medverkande
institut och specialforetag for virdepapperisering anvinda beteckningen "STS” eller "enkel, transparent och standardiserad”
eller en beteckning som direkt eller indirekt hinvisar till denna beteckning endast om kraven enligt artikel 18 och
villkoren enligt punkt 3 i den hir artikeln 4r uppfyllda.

3. Virdepapperiseringar dir virdepapper emitterats fore den 1 januari 2019, férutom virdepapperiseringspositioner
som avser en ABCP-transaktion eller ett ABCP-program, ska anses vara "STS”, forutsatt att

a) de vid tidpunkten for emissionen av dessa virdepapper uppfyllde kraven i artikel 20.1-20.5, 20.7-20.9 och
20.11-20.13 samt i artikel 21.1 och 21.3, och
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b) de vid tidpunkten for anmilan enligt artikel 27.1 uppfyller kraven i artikel 20.6 och 20.10, artikel 21.2 och
21.4-21.10 samt i artikel 22.1-22.5.

4. Vid tillimpning av punkt 3 b ska foljande gilla:
a) I artikel 22.2 ska “fore emissionen” lidsas som “fore anmilan enligt artikel 27.17.
b) I artikel 22.3 ska "fore prissittningen av virdepapperiseringen” lisas som "fére anmilan enligt artikel 27.1”.
¢) I artikel 22.5
i) ska "fore prissittningen” i andra meningen ldsas som "fére anmilan enligt artikel 27.17,

i) ska "fore prissittningen, dtminstone i form av ett utkast eller i sin ursprungliga form” lisas som "fére anmélan
enligt artikel 27.17,

iii) ska kravet i fjirde meningen inte vara tillimpligt,

iv) ska hinvisningar till efterlevnaden av artikel 7 tolkas som att artikel 7 ér tillimplig pd dessa virdepapperiseringar,
utan hinder av artikel 43.1.

5. 1 friga om virdepapperiseringar ddr virdepapperen emitterats den 1 januari 2011 eller senare men fére den
1 januari 2019, och i friga om virdepapperiseringar dir virdepapperen emitterats fore den 1 januari 2011 och dir
nya underliggande exponeringar har tillkommit eller ersatts efter den 31 december 2014, ska de krav avseende due
diligence som anges i forordning (EU) nr 575/2013, delegerad forordning (EU) 2015/35 respektive delegerad forordning
(EU) nr 231/2013 fortsitta att tillimpas i den version som var tillimplig den 31 december 2018.

6. 1 fraga om virdepapperiseringar dir virdepapper emitterats fore den 1 januari 2019 ska kreditinstitut eller var-
depappersforetag enligt definitionerna i artikel 4.1.1 och 4.1.2 i férordning (EU) nr 575/2013, forsakringsforetag enligt
definitionen i artikel 13.1 i direktiv 2009/138/EG, aterforsikringsforetag enligt definitionen i artikel 13.4 i direktiv
2009/138/EG och forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIF-forvaltare) enligt definitionen i artikel 4.1 b i direktiv
2011/61/EU fortsitta att tillimpa artikel 405 i forordning (EU) nr 575/2013, kapitlen I, Il och III och artikel 22 i
delegerad forordning (EU) nr 625/2014, artiklarna 254 och 255 i delegerad forordning (EU) 2015/35 och artikel 51 i
delegerad forordning (EU) nr 231/2013, i den lydelse som var tillimplig den 31 december 2018.

7. Till dess att de tekniska standarder for tillsyn som ska antas av kommissionen enligt artikel 6.7 i denna foérordning
ar tillimpliga, ska originatorer, medverkande institut eller den ursprungliga ldngivaren, i samband med de skyldigheter
som anges i artikel 6 i denna férordning, tillimpa kapitlen I, II och Il och artikel 22 i delegerad forordning (EU)
nr 625/2014 pa virdepapperiseringar dir virdepapperen dr emitterade den 1 januari 2019 eller senare.

8. Till dess att de tekniska standarder for tillsyn som ska antas av kommissionen i enlighet med artikel 7.3 i denna
forordning 4r tillimpliga, ska originatorer, medverkande institut och specialforetag for virdepapperisering, i samband med
de skyldigheter som anges i artikel 7.1 forsta stycket a och e i denna forordning, tillgangliggora de uppgifter som avses i
bilagorna I- VIII till delegerad férordning (EU) 2015/3 i enlighet med artikel 7.2 i den hidr forordningen.

9. Vid tillimpning av denna artikel ska, i friga om virdepapperiseringar som inte involverar emission av virdepapper,
hinvisningar till "virdepapperiseringar dir virdepapperen emitterats” lisas som “virdepapperiseringar dr de ursprungliga
virdepapperiseringspositionerna skapats”, forutsatt att denna forordning ar tillimplig pa alla virdepapperiseringar som
skapar nya virdepapperiseringspositioner den 1 januari 2019 eller senare.

Artikel 44
Rapporter

Senast den 1 januari 2021 och direfter vart tredje ar ska den gemensamma kommittén for de europeiska tillsyns-
myndigheterna offentliggéra en rapport om

a) genomforandet av de STS-krav som anges i artiklarna 18-27,
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b) en bedomning av de dtgdrder som de behdriga myndigheterna har vidtagit, av visentliga risker och nya sirbarheter
som kan ha uppstdtt och av marknadsaktorernas atgarder for att ytterligare standardisera virdepapperiseringsdoku-
mentationen,

o

tillimpningen av de krav avseende due diligence som anges i artikel 5 och de transparenskrav som anges i artikel 7
och graden av transparens pd unionens virdepapperiseringsmarknad, inbegripet huruvida de transparenskrav som
anges i artikel 7 innebér att de behoriga myndigheterna far en tillricklig 6verblick 6ver marknaden for att kunna
utfora sina respektive uppdrag,

d) de krav som anges i artikel 6, inbegripet marknadsaktorernas fullgorande av dessa krav och villkoren for bibehdllande
av risk enligt artikel 6.3.

Artikel 45
Syntetiska virdepapperiseringar

1. Senast den 2 juli 2019 ska EBA i nira samarbete med Esma och Eiopa offentliggéra en rapport om méjligheten att
inritta ett sdrskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad syntetisk virdepapperisering, begrinsad till syntetisk
virdepapperisering i balansrikningen.

2. Senast den 2 januari 2020 ska kommissionen, pd grundval av den rapport frén EBA som avses i punkt 1, ligga
fram en rapport till Europaparlamentet och rddet om inrittande av ett sirskilt ramverk for enkel, transparent och
standardiserad virdepapperisering, begrinsad till syntetisk virdepapperisering i balansrakningen, om limpligt tillsammans
med ett lagstiftningsforslag.

Artikel 46
Oversyn

Senast den 1 januari 2022 ska kommissionen ligga fram en rapport fér Europaparlamentet och rddet om hur denna
forordning fungerar, vid behov 4tf6ljd av ett lagstiftningsforslag.

Rapporten ska sirskilt beakta resultaten av de rapporter som avses i artikel 44 och den ska utvirdera foljande:

a) Effekterna av denna forordning, inbegripet inférandet av beteckningen STS-virdepapperisering, pd hur unionens
vardepapperiseringsmarknad fungerar, virdepapperiseringens bidrag till realekonomin, sirskilt pd sma och medelstora
foretags mojligheter att fa kredit och pd investeringar, samt det inbordes sambandet mellan finansiella institut och
finanssektorns stabilitet.

b) Skillnaderna i anvindningen av de villkor som avses i artikel 6.3, pd grundval av de uppgifter som rapporterats i
overensstimmelse med artikel 7.1 forsta stycket e iii. Om resultaten visar att anvindningen av de villkor som avses i
artikel 6.3 a, b, ¢ och e leder till 6kade systemrisker ska limplig provning Svervigas.

Huruvida det sedan denna forordning bérjade tillimpas har skett en oproportionerlig dkning av antalet transaktioner
enligt artikel 7.2 tredje stycket, och huruvida marknadsaktorerna har strukturerat transaktioner pa ett sitt som syftar
till att kringgd den i artikel 7 angivna skyldigheten att géra information tillginglig genom virdepapperiseringsregister.

o

d) Huruvida det finns ett behov av att utvidga informationskraven enligt artikel 7 till att omfatta de transaktioner som
avses i artikel 7.2 tredje stycket liksom investerarnas stillning.

&

Huruvida det pd omradet for STS-virdepapperiseringar skulle kunna inféras en likvirdighetsordning for originatorer,
medverkande institut och specialforetag for virdepapperisering frin tredjelinder, med beaktande av den internationella
utvecklingen pd omradet virdepapperisering, srskilt initiativ som avser enkel, transparent och jamforbar virdepap-
perisering.

f) Genomforandet av de krav som anges i artikel 22.4 och huruvida de behover utvidgas till att omfatta virdepappe-
risering dir de underliggande exponeringarna inte 4r bostadslan, billan eller billeasing, i syfte att integrera offentlig-
gorande av miljomassiga, sociala och forvaltningsmissiga fragor.

Lampligheten i det system for tredje parts kontroll som anges i artiklarna 27 och 28, och huruvida den tillstinds-
ordning for tredje part som anges i artikel 28 frimjar tillricklig konkurrens bland tredje parter och beaktar huruvida
tillsynsramarna behover dndras sa att den finansiella stabiliteten sakerstills.

Lok
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h) Huruvida det finns behov av att komplettera det ramverk for virdepapperisering som faststills genom denna for-
ordning genom att uppritta ett system med ett begrinsat antal licensierade banker som fungerar som specialféretag
for virdepapperisering och har ensamritt att forvirva exponeringar frin originatorer och till investerare silja ford-
ringar som har tickning av de forvirvade exponeringarna.

Artikel 47
Utovande av delegeringen

1. Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehdll for de villkor som anges i denna artikel.

2. Den befogenhet att anta delegerade akter som avses i artikel 16.2 ska ges till kommissionen tills vidare frin och
med den 17 januari 2018.

3. Den delegering av befogenhet som avses i artikel 16.2 far nar som helst dterkallas av Europaparlamentet eller rddet.
Ett beslut om dterkallelse innebir att delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphdr att gilla. Beslutet fir
verkan dagen efter det att det offentliggdrs i Europeiska unionens officiella tidning, eller vid ett senare i beslutet angivet
datum. Det péverkar inte giltigheten av delegerade akter som redan har tritt i kraft.

4. Innan kommissionen antar en delegerad akt, ska den samrida med experter som utsetts av varje medlemsstat i
enlighet med principerna i det interinstitutionella avtalet av den 13 april 2016 om bittre lagstiftning.

5. S& snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge Europaparlamentet och radet denna.

6.  En delegerad akt som antas enligt artikel 16.2 ska trdda i kraft endast om varken Europaparlamentet eller rddet har
gjort invindningar mot den delegerade akten inom en period pd tv8 ménader frin den dag dd akten delgavs Europa-
parlamentet och rddet, eller om bade Europaparlamentet och ridet, fore utgdngen av den perioden, har underrittat
kommissionen om att de inte kommer att invinda. Denna period ska forlingas med tvd manader pa Europaparlamentets
eller ridets initiativ.

Artikel 48
Ikrafttridande

Denna forordning trider i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

Den ska tillimpas frdn och med den 1 januari 2019.

Denna forordning ér till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Strasbourg den 12 december 2017.

Pd Europaparlamentets vignar Pé rddets vignar
A. TAJANI M. MAASIKAS
Ordférande Ordférande
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Sammanfattning av promemorian
Kompletterande bestimmelser till
EU:s forordning om vardepapperisering

Europaparlamentet och radet utfardade i december 2017 forordning (EU)
2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmént ramverk for vérde-
papperisering och om inrédttande av ett sarskilt ramverk for enkel, trans-
parent och standardiserad vérdepapperisering samt om &dndring av
direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och foérordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012. Forordningen syftar till att
faststélla de grundlaggande bestdndsdelarna i ett dvergripande ramverk for
vardepapperisering med kriterier for att definiera enkla, transparenta och
standardiserade virdepapperiseringar, s.k. STS-vérdepapperiseringar. I
forordningen finns dessutom en rad krav nir det giller behallande av risk
och s.k. due diligence (legal, finansiell och affarsméissig granskning av en
verksambhet), kriterier for kreditgivning, transparenskrav och krav pa
specialforetag for virdepapperisering. Vidare finns bestimmelser om
forséljning av vérdepapperiseringar till icke-professionella kunder och
forbud mot atervardepapperisering. Genom forordningen infors dven en
ordning for tillsyn &ver att de krav som forordningen alédgger originatorer,
medverkande institut, ursprungliga ldngivare, institutionella investerare
och specialforetag for vérdepapperisering dr uppfyllda. Forordningen
innehéller ocksé villkor och forfaranden for registrering av vardepapperi-
seringsregister hos Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma). Forordningen trddde i kraft den 17 januari 2018 och merparten av
bestdmmelserna i forordningen ska tillimpas fr.o.m. den 1 januari 2019.

Den 1 januari 2019 trddde lagen (2018:1981) med kompletterande
bestdmmelser till EU:s férordning om vérdepapperisering i kraft. Lagen
innehéller de bestimmelser som dr nédvéandiga for att forordningen ska
kunna tilldmpas i Sverige fr.o.m. det datumet (se prop. 2018/19:7). I denna
promemoria finns forslag till de ytterligare lagstiftningsatgirder som bor
vidtas med anledning av forordningen om vérdepapperisering. Det foreslas
att den nuvarande lagen med kompletterande bestdmmelser till den forord-
ningen ska upphédvas och ersdttas av en ny lag med samma rubrik, till
vilken bestimmelserna i den nuvarande lagen overfors. I promemorian
foreslas bestimmelser om Finansinspektionens utrednings- och tillsyns-
befogenheter, om ingripanden och sanktioner vid Overtriddelser av
forordningen samt om avgifter for att bekosta Finansinspektionens
verksamhet enligt férordningen.

Till £6ljd av forordningen om vérdepapperisering foreslas dven vissa
andringar i lagen (1967:531) om tryggande av pensionsutfastelse m.m.,
lagen (2000:192) om allminna pensionsfonder (AP-fonder), lagen
(2004:46) om virdepappersfonder och lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

Den nya lagen och lagéindringarna foreslés trdda i kraft den 1 januari
2020.
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Lagforslag 1 promemorian Kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning om
vardepapperisering

Forslag till lag med kompletterande bestimmelser till
EU:s forordning om véardepapperisering

Harigenom foreskrivs foljande.

1 kap. Inledande bestimmelser

1 § Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning
(EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmént ramverk for
véardepapperisering och om inréittande av ett sirskilt ramverk for enkel,
transparent och standardiserad vérdepapperisering samt om andring av
direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012, i denna lag kallad EU-f6rord-
ningen.

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i EU-forord-
ningen.

2 § Finansinspektionen ar behdrig myndighet enligt EU-férordningen.

3 § For att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt denna lag och
enligt EU-forordningen ska de foretag som star under inspektionens tillsyn
betala érliga avgifter.

Finansinspektionen far ta ut avgifter for prévning av ansékningar enligt
EU-forordningen.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

2 kap. Tillsyns- och utredningsbefogenheter samt
tvangsmedel

Foreliggande om att limna uppgifter

1 § For tillsynen Over att bestimmelserna i EU-forordningen f6ljs far
Finansinspektionen foreldgga

1. en fysisk eller juridisk person att tillhandahélla uppgifter, handlingar
eller annat, och

2. den som forvintas kunna ldmna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pé tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket géller inte i den utstrickning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Platsundersokning

2 § Om det dr nodviandigt for tillsynen Gver att en fysisk eller juridisk
person foljer bestimmelserna i EU-forordningen, far Finansinspektionen
genomfora en undersdkning i personens verksamhetslokaler.



Handrickning

3 § Finansinspektionen far begira handrickning av Kronofogdemyndig-
heten for att en kontroll pé plats enligt artikel 14.1 i EU-férordningen ska
kunna genomforas.

Vid handriackning géller bestimmelserna i utsokningsbalken om verk-
stdllighet av forpliktelser som inte avser betalningsskyldighet, avhysning
eller avldgsnande. Om Finansinspektionen begér det, ska Kronofogde-
myndigheten inte i forvdg underrétta den som kontrollen ska genomforas
hos.

Akthetskontroll

4 § Kronofogdemyndigheten &r ansvarig myndighet for sadan &kthets-
kontroll som foljer av artikel 14.1 i EU-férordningen.

Verkstillighet av beslut om avgifter och viten enligt
EU-forordningen

5 § Beslut om avgifter eller viten enligt EU-férordningen far verkstillas
enligt utsokningsbalkens bestimmelser pa samma sétt som en svensk dom
som har fatt laga kraft, om inte ndgot annat foljer av EU-férordningen.

3 kap. Ingripanden
Ingripanden mot den som har évertritt EU-forordningen

1 § For en institutionell investerare som inte dr originator, medverkande
institut eller ursprunglig langivare som asidosatter sina skyldigheter enligt
artikel 5 i EU-forordningen, giller det som é&r foreskrivet om ingripanden
i de lagar som reglerar den berérda verksamheten.

2 § Finansinspektionen ska ingripa mot

1. en institutionell investerare som &r forvaltande part enligt artikel 5.5 i
EU-forordningen och som har asidosatt ndgon av de skyldigheter som
foljer av artikel 5.1-5.4,

2. en originator eller ett medverkande institut som har &sidosatt sina
skyldigheter enligt EU-férordningen genom att

— inte uppfylla kraven pa bibehéllande av risk i artikel 6,

— inte uppfylla transparenskraven i artikel 7,

— inte beakta forbudet mot atervardepapperisering i artikel 8,

— inte uppfylla kraven for kreditgivning i artikel 9,

— inte uppfylla kraven for STS-vérdepapperisering i artikel 18, eller

— inte fullgora skyldigheten att 1imna underréttelser enligt artikel 27.4,

3. en originator eller ett medverkande institut som har asidosatt sina
skyldigheter enligt EU-férordningen genom att

— inte uppfylla kraven for STS-vardepapperisering i nagon av artiklarna
19-22 eller 23-26, eller

— inte uppfylla kraven pa STS-anmdlan i artikel 27.1,

4. en ursprunglig langivare som har &sidosatt sina skyldigheter enligt
EU-férordningen genom att

— inte uppfylla kraven pé bibehallande av risk i artikel 6,
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— inte beakta forbudet mot aterviardepapperisering i artikel 8, eller

— inte uppfylla kraven for kreditgivning i artikel 9,

5. ett specialforetag for virdepapperisering som har &sidosatt sina
skyldigheter enligt EU-férordningen genom att

— inte uppfylla transparenskraven i artikel 7,

— inte beakta forbudet mot dtervardepapperisering i artikel 8, eller

— inte uppfylla kraven for STS-vardepapperisering i artikel 18, och

6. en tredje part som har beviljats tillstdnd enligt artikel 28.1 i EU-for-
ordningen och som har asidosatt underrittelseskyldigheten enligt artikel
28.2.

3 § Ett ingripande enligt 2 § sker genom beslut om

1. foreldggande att inom en viss tid upphdra med Svertriadelsen,

2. forelaggande att inom en viss tid begrénsa rorelsen i ndgot avseende,
minska riskerna i den eller vidta nagon annan atgéird for att komma till
réitta med situationen,

3. anmérkning,

4. forbud mot STS-anmélan enligt 4 §, eller

5. tillfallig aterkallelse av tillstand enligt 5 §.

Ett ingripande enligt forsta stycket 4 eller 5 far ske bara om Over-
tridelsen &r uppsatlig eller oaktsam.

Ett ingripande far inte ske om Overtrddelsen omfattas av ett foreldggande
som har forenats med vite och en ansdkan om utdémande av vitet har
gjorts.

4 § Om en originator eller ett medverkande institut har dvertritt EU-for-
ordningen i fall som anges i 2 § 3, far Finansinspektionen besluta att origi-
natorn eller det medverkande institutet for en viss tid, hogst ett ar, inte far
gora en STS-anmélan enligt artikel 27.1 i forordningen.

5§ Om en tredje part har overtrdtt EU-forordningen i fall som anges i
2 § 6, far Finansinspektionen besluta att for en viss tid, hogst ett ar, ater-
kalla tillstdndet.

I artikel 28.1 1 EU-forordningen finns bestimmelser om aterkallelse av
tillstind om en tredje part som har beviljats tillstdnd enligt den artikeln i
nagot visentligt avseende inte uppfyller forutsittningarna for tillstand.

6 § Om beslut om anmérkning enligt 3 § forsta stycket 3 har meddelats,
far Finansinspektionen besluta att den som har gjort sig skyldig till dver-
tradelsen ska betala en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften far beslutas bara om

1. 6vertrddelsen &r uppsatlig eller oaktsam, och

2. den som avgiften géller, inom tva ar fran det att Svertrddelsen dgde
rum, har delgetts en upplysning om att fragan om sanktionsavgift har tagits
upp av Finansinspektionen.

Ingripanden mot vissa fysiska personer

7 § Om en juridisk person har dvertritt EU-forordningen i fall som anges
i 2 §, ska Finansinspektionen ingripa mot den som ingar i den juridiska



personens styrelse eller ar dess verkstéllande direktor eller erséttare for
nagon av dem. Ingripande far ske genom foljande sanktioner:

1. att den fysiska personen under en viss tid, 14gst tre och hogst tio ar,
inte far vara styrelseledamot eller verkstillande direktor, eller erséttare for
nagon av dem, i en originator, ett medverkande institut eller ett special-
foretag for vardepapperisering, eller

2. sanktionsavgift.

Ett ingripande enligt forsta stycket far ske bara om den juridiska person-
ens Overtriddelse &r allvarlig och den fysiska personen i fraga uppsatligen
eller av grov oaktsamhet orsakat dvertradelsen.

Sanktionsforeliggande

8 § Fragor om ingripande mot fysiska personer enligt 7 § tas upp av
Finansinspektionen genom sanktionsforeldggande.
Ett sanktionsforeldggande innebir att den fysiska personen forelaggs att
inom en viss tid godkidnna en sanktion som &r bestdmd till tid eller belopp.
Nér foreldggande har godkints, géller det som ett domstolsavgdrande
som fatt laga kraft. Ett godkdnnande som gors efter den tid som angetts i
forelaggandet ar utan verkan.

9 § Ett sanktionsforeldggande ska innehalla uppgift om

1. den fysiska person som foreldggandet avser,

2. overtradelsen och de omstidndigheter som behdvs for att kidnneteckna
den,

3. de bestimmelser som ér tillaimpliga pa dvertrddelsen, och

4. den sanktion som foreldggs personen.

Foreldggandet ska ocksd innehélla en upplysning om att ansdkan om
sanktion kan komma att ges in till domstol, om foreldggandet inte god-
kinns inom den tid som Finansinspektionen anger.

10 § Om ett sanktionsforeldggande inte har godkints inom angiven tid, far
Finansinspektionen ansdka hos domstol om att sanktion ska beslutas. En
sadan ansokan ska goras hos den forvaltningsrétt som dr behorig att prova
ett 6verklagande av Finansinspektionens beslut om ingripande mot den
juridiska personen for samma overtrédelse.

Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarratten.

11 § Ett ingripande enligt 7 § far beslutas bara om sanktionsforeldggandet
har delgetts den som sanktionen riktas mot inom tvé éar fran den tidpunkt
dé overtradelsen dgde rum.

Sanktionsavgifter

12 § Sanktionsavgiften for en juridisk person ska faststéllas till hogst det
hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro,

2. tio procent av den juridiska personens omsittning narmast foregaende
rakenskapsér eller, i forekommande fall, motsvarande omséttning pa
koncernniva, eller 3. tva ganger den vinst som den juridiska personen gjort
till f61jd av vertradelsen, om beloppet gar att faststélla.
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Sanktionsavgiften far inte faststéllas till ett 1agre belopp &n 5 000 kronor.

Om overtrddelsen har skett under den juridiska personens forsta verk-
sambhetsar eller om uppgifter om omséittningen annars saknas eller &r brist-
féalliga, far omséttningen uppskattas.

Avgiften tillfaller staten.

13 § Sanktionsavgiften for en fysisk person ska faststillas till hogst det
hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro, eller

2.tva ganger den vinst som den fysiska personen gjort till f6ljd av
overtradelsen, om beloppet gar att faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

Val av ingripande

14 § Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen ta hansyn till hur all-
varlig 6vertradelsen dr och hur linge den har pagatt. Sarskild hansyn ska
tas till Gvertrddelsens art, Gvertriadelsens konkreta och potentiella effekter
pa det finansiella systemet, skador som uppstatt samt graden av ansvar hos
den fysiska eller juridiska person som har gjort sig skyldig till over-
trddelsen.

15 § Utover det som anges i 14 § ska det i forsvarande riktning beaktas om
den som har begéatt overtradelsen tidigare har begatt en overtrddelse. Vid
denna beddomning ska sérskild vikt fastas vid om Overtrddelserna &r
likartade och den tid som har gatt mellan de olika dvertradelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begétt dver-
tridelsen

1.1 vdsentlig utstrickning genom ett aktivt samarbete har underlittat
Finansinspektionens utredning, och

2. snabbt upphort med overtrddelsen eller snabbt verkat for att over-
tradelsen ska upphora, sedan den anmélts till eller patalats av Finans-
inspektionen.

16 § Nar sanktionsavgiftens storlek ska bestdmmas ska sdrskild hénsyn tas
till sadana omsténdigheter som anges i 14 och 15 §§, samt till den berérda
fysiska eller juridiska personens finansiella stillning och, om det gér att
bestimma den vinst som personen gjort till foljd av dvertriddelsen.

17 § Finansinspektionen fér avsta fran ingripande om

1. dvertrddelsen 4r ringa eller ursdktlig,

2. den fysiska eller juridiska personen i fraga gor réttelse,

3. den fysiska personen verkat for att den juridiska personen gor rittelse,

4. ndgon annan myndighet eller annat organ har vidtagit atgdrder mot
den fysiska eller juridiska personen och dessa atgérder bedoms tillrackliga,
eller

5. det annars finns sérskilda skal.



Verkstiillighet av beslut om sanktionsavgift

18 § En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom 30 dagar
efter det att ett beslut eller en dom om att ta ut avgiften har fatt laga kraft
eller sanktionsforeldggandet godkints eller den ldngre tid som anges i
beslutet eller foreldggandet.

19 § Finansinspektionens beslut om sanktionsavgift far verkstéllas enligt
utsokningsbalken, om avgiften inte har betalats inom den tid som anges i
18 §.

20 § Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i 18 §,
ska Finansinspektionen ldmna avgiften for indrivning.

Bestimmelser om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

21 § En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstridckning
verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet eller domen
om att ta ut avgiften fick laga kraft eller sanktionsforeldggandet god-
kéndes.

4 kap. Overklagande, beslut som ska giilla omedelbart och
vite

1 § Finansinspektionens beslut om sanktionsforeldggande enligt denna lag
far inte 6verklagas.

Andra beslut som Finansinspektionen meddelar enligt denna lag far
overklagas till allmén forvaltningsdomstol.

Provningstillstdnd kravs vid verklagande till kammarréatten.

2 § Finansinspektionen far bestimma att ett beslut av inspektionen om
forbud, foreliggande eller dterkallelse enligt denna lag eller enligt EU-
forordningen ska gélla omedelbart.

3 § Ett beslut om foreldggande eller férbud enligt denna lag eller EU-for-
ordningen far forenas med vite.

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 2020.

2. Genom lagen upphédvs lagen (2018:1981) med kompletterande
bestdmmelser till EU:s forordning om véirdepapperisering.

3. Ingripande enligt denna lag far inte ske for overtriddelser som har 4gt
rum fore ikrafttradandet.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (1967:531) om
tryggande av pensionsutfastelse m.m.

Hiarigenom foreskrivs att 34 § lagen (1967:531) om tryggande av
pensionsutfastelse m.m. ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

34 §!

Finansinspektionen skall utdva
tillsyn Over att en pensionsstiftelse
som avses 19 a § forsta stycket for-
valtas i enlighet med bestimmel-
serna i 10 a § andra—femte styck-
ena, 10 b—10 d §§, 11 § fjarde och
femte styckena, 15 a—15 e och
16 a §§ samt i enlighet med fore-
skrifter som meddelats med stod av
nagon av dessa bestimmelser.
Inspektionen skall utdva sadan till-
syn ocksa dver forvaltningen av en
stiftelse som med stéd av 9 a §
andra stycket beslutat att tillimpa
de bestimmelserna.

Finansinspektionen skall 1 sin
tillsynsverksamhet samarbeta med
motsvarande utldndska tillsyns-
myndigheter i den utstrdckning
som foljer av Sveriges medlemskap
i Europeiska unionen.

Finansinspektionen ska utdva
tillsyn Over att en pensionsstiftelse
som avses 1 9 a § forsta stycket for-
valtas i enlighet med bestaimmel-
serna i 10 a § andra—femte styck-
ena, 10 b—10 d §§, 11 § fjarde och
femte styckena, 15 a-15 e och
16 a §§ samt i enlighet med fore-
skrifter som meddelats med stod av
nagon av dessa bestimmelser.
Finansinspektionen ska ocksd ut-
ova tillsyn over att en sddan
stiftelse foljer artikel 5 i Europa-
parlamentets och rddets forordning
(EU) 2017/2402 av den 12 decem-
ber 2017 om ett allmdnt ramverk
vdrdepapperisering och om inrdtt-
ande av ett sdrskilt ramverk for
enkel, transparent och standardise-
rad virdepapperisering samt om
dndring av direktiven 2009/65/EG,
2009/138/EG och 2011/61/EU och
forordningarna (EG) nr 1060/2009
och (EU) nr 648/2012. Finans-
inspektionen ska utdva sadan till-
syn ocksa dver forvaltningen av en
stiftelse som avses i 9 a § andra
stycket.

Finansinspektionen ska 1 sin
tillsynsverksamhet samarbeta med
motsvarande utldndska tillsyns-
myndigheter i den utstrdckning
som foljer av Sveriges medlemskap
i Europeiska unionen.

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 2020.
2. Ingripande enligt denna lag fér inte ske for dvertrddelser som har 4gt

rum fore ikrafttradandet.

! Senaste lydelse 2005:1124.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder (AP-fonder)

Hirigenom foreskrivs att 5 kap. 7 § lagen (2000:192) om allminna
pensionsfonder (AP-fonder) ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
78!

Fo6ljande bestimmelser i lagen (2004:46) om viardepappersfonder ska
gilla for forvaltningen av fonderna:

—2kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstillning att
handla med en virdepappersfond,

— 2 kap. 21 § forsta stycket om skadesténd,

—4kap. 2 § om foretrddare for andelsédgarna i en vérdepappersfond
m.m.,

—4 kap. 8 och 9 §§ om upprittande och godkénnande av fondbestim-
melser,

— 4 kap. 13 § forsta stycket om inlosen av fondandelar,

— 4 kap. 15-24 §§ om information om en vérdepappersfond,

—5Skap. 1, 3-19 och 21-25§§ —5kap. 1, 3-19 och 21-26§§
om placering av medel i en virde- om placering av medel i en virde-
pappersfond m.m., samt pappersfond m.m., samt

— 10 kap. 8 § om skyldighet for revisor att anméla vissa forhallanden till
Finansinspektionen.

Vid tillimpningen av de bestimmelser som anges i forsta stycket ska
fonderna anses som virdepappersfonder och Pensionsmyndigheten som
fondandelsdgare. Det som foreskrivs om fondbolag ska avse Sjunde
AP-fonden.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fér, utom
savitt avser 2 kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstillning
att handla med en vardepappersfond och 2 kap. 21 § forsta stycket om
skadestand, meddela foreskrifter om avvikelser fran de bestimmelser som
anges 1 forsta stycket och i ett enskilt fall besluta om undantag fran dessa
bestimmelser.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2020.

! Senaste lydelse 2017:1142.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:46) om

vardepappersfonder

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

fonder!

dels att 1 kap. 6 d § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas en ny paragraf, 5 kap. 26 §, och ndrmast fore
5 kap. 26 § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
6d §?

For den forvaltning av en vérde-
pappersfond som ett forvaltnings-
bolag utfor efter att ha fatt tillstand
enligt 6 b § géller 2 kap. 15 ¢ §,
3 kap., 4 kap. 1-3 och 8-24 §§,
Skap. 1 och 3-25 §§, 5 a kap.,
8 kap. och 9 kap. Det som anges dir
om fondbolag ska i stéllet gélla for-
valtningsbolaget.

For den forvaltning av en vérde-
pappersfond som ett forvaltnings-
bolag utfor efter att ha fatt tillstdnd
enligt 6 b § géller 2 kap. 15 ¢ §,
3 kap., 4 kap. 1-3 och 8-24 §§,
Skap. 1 och 3-26 §§, 5 a kap.,
8 kap. och 9 kap. Det som anges dir
om fondbolag ska i stéllet gélla for-
valtningsbolaget.

Vid sadan forvaltning som avses i forsta stycket ska det som anges i

9 kap. 1 § forsta stycket 1 i stéllet avse fall nédr forvaltningsbolagets till-
stand aterkallats av behdrig myndighet i bolagets hemland eller Finans-
inspektionen enligt 12 kap. 15 § tredje stycket beslutat att bolaget inte
langre far forvalta en virdepappersfond.

5 kap.

Investeringar i
viirdepapperiseringspositioner

26§

Om ett fondbolag exponeras for
en vdrdepapperisering som inte
ldngre uppfyller de krav som anges
i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/2402 av den
12 december 2017 om ett allmdint
ramverk for vdrdepapperisering
och om inrdttande av ett sdrskilt
ramverk for enkel, transparent och
standardiserad  virdepapperise-
ring samt om dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG  och
2011/61/EU och forordningarna

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2013:563.
2 Senaste lydelse 2017:1143.



(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr Prop.2019/20:37
648/2012, ska fondbolaget agera Bilaga3
och vidta korrigeringsdtgdrder i de

berorda fondandelsdgarnas
gemensamma intresse, ndr det dr
ldmpligt.

Denna lag triader i kraft den 1 januari 2020.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Harigenom foreskrivs i1 friga om lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder

dels att 5 kap. 13 § ska ha foljande lydelse,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 8 kap. 3 a §, och nirmast fore
8 kap. 3 a § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
13 §!

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inréttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjanster i
Sverige frén det land dér forvaltaren ar etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstand enligt 11 §, och

2. sddana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 12 §, savitt
giéller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra
stycket.

I friga om verksamhet som drivs I friga om verksamhet som drivs
genom filial hér i landet ska d&ven genom filial hér i landet ska &dven
8kap. 1, 1 a, 19-21 och 23 §§ 8kap. 1,1 a, 3 a, 19-21 och 23 §§
tillimpas. tillimpas.

Vid en planerad eller redan genomford, oplanerad vésentlig dndring av
nagot som har angetts i en ansdkan om tillstand ska 9 § tillimpas.

8 kap.

Investeringar i
virdepapperiseringspositioner

3ayg

Om en AIF-forvaltare exponeras
for en virdepapperisering som inte
ldngre uppfyller de krav som anges
i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/2402 av den
12 december 2017 om ett allmdint
ramverk for virdepapperisering
och om inrdttande av ett sdrskilt
ramverk for enkel, transparent och
standardiserad  virdepapperise-
ring samt om dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG  och

! Senaste lydelse 2017:701.



2011/61/EU och forordningarna Prop.2019/20:37
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr Bilaga3
648/2012, ska AIF-forvaltaren

agera och vidta korrigerings-

dtgdrder i de berorda alternativa
investeringsfondernas investerares

gemensamma intresse, ndr det dr

lampligt.

Denna lag triader i kraft den 1 januari 2020.
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Forteckning dver remissinstanser betrdaffande
promemorian Kompletterande bestimmelser till
EU:s forordning om vardepapperisering

Efter remiss har yttranden kommit in frén Datainspektionen, Domstols-
verket, Finansbolagens Forening, Finansinspektionen, Fondbolagens
forening, Forvaltningsrétten i Stockholm, Journalistférbundet, Justitie-
kanslern, Kammarrétten i Stockholm, Riksgildskontoret, Sparbankernas
Riksforbund, Sveriges advokatsamfund och Sveriges riksbank.

Foljande remissinstanser har inte svarat eller angett att de avstar fran att
lamna nagra synpunkter: Foretagarna, Justiticombudsmannen, Nérings-
livets regelndmnd, Regelradet, Sjunde AP-fonden, Svensk Forsikring,
Svenska Bankforeningen, Svenska Fondhandlareforeningen, Svenska
pensionsstiftelsers forening (SPFA), Svenskt Néringsliv och Tjénste-
pensionsforbundet.



Lagradsremissens lagforslag Eri‘l’i’g' 20192037

Forslag till lag med kompletterande bestammelser till
EU:s férordning om vérdepapperisering

Harigenom foreskrivs foljande.

1 kap. Inledande bestimmelser

1 § Denna lag kompletterar Europaparlamentets och radets forordning
(EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmint ramverk for
virdepapperisering och om inrédttande av ett sérskilt ramverk for enkel,
transparent och standardiserad véirdepapperisering samt om andring av
direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012, i denna lag kallad EU-férord-
ningen.

Termer och uttryck i denna lag har samma betydelse som i EU-f6rord-
ningen.

2 § Finansinspektionen &r behorig myndighet enligt EU-forordningen.

3 § For att bekosta Finansinspektionens verksamhet enligt denna lag och
enligt EU-forordningen ska de foretag som star under inspektionens tillsyn
betala arliga avgifter.

Finansinspektionen far ta ut avgifter for provning av ansékningar enligt
EU-forordningen.

Regeringen far meddela foreskrifter om avgifterna.

2 kap. Tillsyns- och utredningsbefogenheter samt
tvingsmedel

Foreliggande om att limna uppgifter

1 § For tillsynen Over att bestimmelserna i EU-forordningen foljs far
Finansinspektionen foreldgga

1. en fysisk eller juridisk person att tillhandahélla uppgifter, handlingar
eller annat, och

2. den som forvintas kunna ldmna upplysningar i saken att instélla sig
till forhor pa tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket géller inte i den utstrickning uppgiftslimnandet skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater.

Platsundersokning

2 § Om det dr nddvéandigt for tillsynen Over att en fysisk eller juridisk
person foljer bestimmelserna i EU-forordningen, far Finansinspektionen
genomfora en undersokning i personens verksamhetslokaler.
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Handréckning

3 § Finansinspektionen far begira handriackning av Kronofogdemyndig-
heten for att en kontroll pé plats enligt artikel 14.1 i EU-foérordningen ska
kunna genomforas.

Vid handriackning géller bestimmelserna i utsékningsbalken om verk-
stillighet av forpliktelser som inte avser betalningsskyldighet, avhysning
eller avldgsnande. Om Finansinspektionen begér det, ska Kronofogde-
myndigheten inte i forvadg underrétta den som kontrollen ska genomforas
hos.

Akthetskontroll

4 § Kronofogdemyndigheten &r ansvarig myndighet for sadan &dkthets-
kontroll som foljer av artikel 14.1 i EU-forordningen.

Verkstillighet av beslut om avgifter och viten enligt
EU-forordningen

5 § Beslut om avgifter eller viten enligt EU-férordningen far verkstéllas
enligt utsokningsbalken pa samma sétt som en svensk dom som har fatt
laga kraft, om inte nagot annat foljer av EU-forordningen.

3 kap. Ingripanden

Ingripanden mot den som har évertriitt EU-forordningen

1 § For en institutionell investerare som inte &r originator, medverkande
institut eller ursprunglig langivare och som asidositter sina skyldigheter
enligt artikel 5 i EU-forordningen, géller det som ar foreskrivet om
ingripanden i de lagar som reglerar den berérda verksamheten.

2 § Finansinspektionen ska ingripa mot

1. en institutionell investerare som &r forvaltande part enligt artikel 5.5 i
EU-forordningen och som har asidosatt ndgon av de skyldigheter som
foljer av artikel 5.1-5.4,

2. en originator eller ett medverkande institut som har &sidosatt sina
skyldigheter enligt EU-férordningen genom att

— inte uppfylla kraven pa bibehallande av risk i artikel 6,

— inte uppfylla transparenskraven i artikel 7,

— inte beakta forbudet mot atervirdepapperisering i artikel 8,

— inte uppfylla kraven for kreditgivning i artikel 9,

— inte uppfylla kraven for STS-virdepapperisering i artikel 18, eller

— inte fullgora skyldigheten att lamna underréttelser enligt artikel 27.4,

3. en originator eller ett medverkande institut som har asidosatt sina
skyldigheter enligt EU-férordningen genom att

— inte uppfylla kraven for STS-virdepapperisering i ndgon av artiklarna
19-22 eller 23-26, eller

— inte uppfylla kraven pa STS-anmélan i artikel 27.1,

4. en ursprunglig langivare som har asidosatt sina skyldigheter enligt
EU-férordningen genom att

— inte uppfylla kraven pé bibehallande av risk i artikel 6,



— inte beakta forbudet mot atervardepapperisering i artikel 8, eller

— inte uppfylla kraven for kreditgivning i artikel 9,

5.ett specialforetag for virdepapperisering som har &sidosatt sina
skyldigheter enligt EU-férordningen genom att

— inte uppfylla transparenskraven i artikel 7,

— inte beakta forbudet mot atervardepapperisering i artikel 8, eller

— inte uppfylla kraven for STS-vérdepapperisering i artikel 18, och

6. en tredje part som har beviljats tillstdnd enligt artikel 28.1 i EU-for-
ordningen och som har asidosatt underrittelseskyldigheten enligt
artikel 28.2.

3 § Ett ingripande enligt 2 § sker genom beslut om

1. foreldggande att inom en viss tid upphdra med dvertradelsen,

2. foreldggande att inom en viss tid begrdnsa rorelsen i ndgot avseende,
minska riskerna i den eller vidta nagon annan étgérd for att komma till
rétta med situationen,

3. anmérkning,

4. forbud mot STS-anmélan enligt 4 §, eller

5. tillfallig aterkallelse av tillstdnd enligt 5 §.

Ett ingripande enligt forsta stycket 4 eller 5 far ske bara om Over-
tradelsen &r uppsatlig eller oaktsam.

Ett ingripande far inte ske om overtrddelsen omfattas av ett foreldggande
som har forenats med vite och en ansdokan om utdémande av vitet har
gjorts.

4 § Om en originator eller ett medverkande institut har overtratt EU-for-
ordningen i ett fall som anges i 2 § 3, far Finansinspektionen besluta att
originatorn eller det medverkande institutet for en viss tid, hogst ett &r, inte
far gora en STS-anmaélan enligt artikel 27.1 i férordningen.

5 § Om en tredje part har 6vertrdtt EU-férordningen i ett fall som anges i
2 § 6, far Finansinspektionen besluta att for en viss tid, hdgst ett ar, ater-
kalla tillstdndet.

I artikel 28.1 1 EU-forordningen finns bestimmelser om aterkallelse av
tillstdnd om en tredje part som har beviljats tillstdnd enligt den artikeln i
nagot visentligt avseende inte uppfyller forutséttningarna for tillstand.

6 § Om beslut om anmirkning enligt 3 § forsta stycket 3 har meddelats,
far Finansinspektionen besluta att den som har gjort sig skyldig till fver-
tradelsen ska betala en sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften far beslutas bara om

1. 6vertradelsen &r uppsatlig eller oaktsam, och

2. den som avgiften giller, inom tva ar fran det att Svertrddelsen dgde
rum, har delgetts en upplysning om att fragan om sanktionsavgift har tagits
upp av Finansinspektionen.

Ingripanden mot vissa fysiska personer

7 § Om en juridisk person har &vertratt EU-forordningen i ett fall som
anges 1 2 §, ska Finansinspektionen ingripa mot den som ingér i den
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juridiska personens styrelse eller dr dess verkstillande direktor, eller
ersittare for ndgon av dem. Ingripande far ske genom foljande sanktioner:

1. att den fysiska personen under en viss tid, 14gst tre och hogst tio ar,
inte far vara styrelseledamot eller verkstillande direktor, eller erséttare for
nagon av dem, i en originator, ett medverkande institut eller ett special-
foretag for vardepapperisering, eller

2. sanktionsavgift.

Ett ingripande enligt forsta stycket far ske bara om den juridiska person-
ens Overtradelse &r allvarlig och den fysiska personen i fraga uppsatligen
eller av grov oaktsamhet orsakat vertriadelsen.

Sanktionsforelidggande

8 § Fragor om ingripande mot fysiska personer enligt 7 § tas upp av
Finansinspektionen genom sanktionsforeldggande.
Ett sanktionsforeldggande innebar att den fysiska personen foreldggs att
inom en viss tid godkinna en sanktion som &r bestdmd till tid eller belopp.
Nér foreldggande har godkints, géller det som ett domstolsavgorande
som fatt laga kraft. Ett godkdnnande som gors efter den tid som angetts i
foreldggandet &r utan verkan.

9 § Ett sanktionsforeldggande ska innehalla uppgift om

1. den fysiska person som foreldggandet avser,

2. overtradelsen och de omstdndigheter som behovs for att kinneteckna
den,

3. de bestdmmelser som ar tilldmpliga pa overtrddelsen, och

4. den sanktion som foreldggs personen.

Foreldggandet ska ocksad innehélla en upplysning om att ansdkan om
sanktion kan komma att ges in till domstol, om foreldggandet inte god-
kinns inom den tid som Finansinspektionen anger.

10 § Om ett sanktionsforeldggande inte har godkénts inom angiven tid, far
Finansinspektionen ansdka hos domstol om att sanktion ska beslutas. En
sddan ansokan ska goras hos den forvaltningsritt som &r behorig att prova
ett 6verklagande av Finansinspektionens beslut om ingripande mot den
juridiska personen for samma overtriadelse.

Provningstillstand kravs vid 6verklagande till kammarrétten.

11 § Ett ingripande enligt 7 § far beslutas bara om sanktionsforeldggandet
har delgetts den som sanktionen riktas mot inom tva ar fran den tidpunkt
da overtradelsen dgde rum.

Sanktionsavgifter

12 § Sanktionsavgiften for en juridisk person ska faststillas till hogst det
hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro,

2. tio procent av den juridiska personens omsittning narmast foregaende
rakenskapsar eller, i forekommande fall, motsvarande omsittning pa
koncernniva, eller



3. tvd ginger den vinst som den juridiska personen gjort till foljd av
overtradelsen, om beloppet gar att faststilla.

Sanktionsavgiften far inte faststillas till ett lagre belopp dn 5 000 kronor.

Om oGvertrddelsen har skett under den juridiska personens forsta verk-
samhetsar eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller &r brist-
falliga, far omséttningen uppskattas.

Avgiften tillfaller staten.

13 § Sanktionsavgiften for en fysisk person ska faststdllas till hogst det
hogsta av

1. ett belopp som per den 17 januari 2018 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro, eller

2. tva ginger den vinst som den fysiska personen gjort till f6ljd av
overtradelsen, om beloppet gar att faststilla.

Avgiften tillfaller staten.

Val av ingripande

14 § Vid valet av ingripande ska Finansinspektionen ta hansyn till hur all-
varlig overtrddelsen ar och hur ldnge den har pagatt. Sarskild hansyn ska
tas till Gvertradelsens art, Gvertriddelsens konkreta och potentiella effekter
pa det finansiella systemet, skador som uppstatt samt graden av ansvar hos
den fysiska eller juridiska person som har gjort sig skyldig till over-
tradelsen.

15 § Utover det som anges i 14 § ska det i forsvarande riktning beaktas om
den som har begétt overtriddelsen tidigare har begatt en overtriadelse. Vid
denna bedomning ska sérskild vikt fastas vid om Overtriddelserna &r
likartade och den tid som har gatt mellan de olika vertradelserna.

I formildrande riktning ska det beaktas om den som har begatt Gver-
tradelsen

1.1 vésentlig utstrdckning genom ett aktivt samarbete har underléttat
Finansinspektionens utredning, och

2. snabbt upphort med Overtrddelsen eller snabbt verkat for att Gver-
tradelsen ska upphora, sedan den anmdlts till eller patalats av Finans-
inspektionen.

16 § Nar sanktionsavgiftens storlek ska bestimmas ska sérskild hiansyn tas
till sddana omstdndigheter som anges i 14 och 15 §§, samt till den berérda
fysiska eller juridiska personens finansiella stillning och, om det gér att
bestimma, den vinst som personen gjort till foljd av dvertridelsen.

17 § Finansinspektionen far avsta fran ingripande om

1. dvertrddelsen ar ringa eller urséktlig,

2. den fysiska eller juridiska personen i fraga gor rittelse,

3. den fysiska personen verkat for att den juridiska personen gor rittelse,

4. nagon annan myndighet eller ndgot annat organ har vidtagit atgarder
mot den fysiska eller juridiska personen och dessa atgérder bedoms
tillrdckliga, eller

5. det annars finns sérskilda skal.
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Verkstiillighet av beslut om sanktionsavgift

18 § En sanktionsavgift ska betalas till Finansinspektionen inom 30 dagar
efter det att ett beslut eller en dom om att ta ut avgiften har fatt laga kraft
eller sanktionsforeldggandet godkénts eller den ldngre tid som anges i
beslutet eller foreldggandet.

19 § Finansinspektionens beslut om sanktionsavgift far verkstéllas enligt
utsokningsbalken, om avgiften inte har betalats inom den tid som anges i
18 §.

20 § Om sanktionsavgiften inte har betalats inom den tid som anges i 18 §,
ska Finansinspektionen lamna avgiften for indrivning.

Bestimmelser om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m.

21 § En sanktionsavgift som har beslutats faller bort i den utstrackning
verkstéllighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet eller domen
om att ta ut avgiften fick laga kraft eller sanktionsforeliggandet god-
kéndes.

4 kap. Overklagande, beslut som ska giilla omedelbart och
vite

1 § Finansinspektionens beslut om sanktionsforeldggande enligt denna lag
far inte 6verklagas.

Andra beslut som Finansinspektionen meddelar enligt denna lag far
overklagas till allmén forvaltningsdomstol.

Provningstillstdnd kravs vid dverklagande till kammarréitten.

2 § Finansinspektionen far bestimma att ett beslut av inspektionen om
forbud, forelaggande eller aterkallelse enligt 3 kap. 3, 4 eller 5 § eller om
aterkallelse enligt artikel 28.1 andra stycket i EU-foérordningen ska gilla
omedelbart.

3 § Ett beslut om foreldggande enligt denna lag eller enligt EU-forord-
ningen fér forenas med vite.

1. Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.

2. Genom lagen upphédvs lagen (2018:1981) med kompletterande
bestimmelser till EU:s forordning om vérdepapperisering.

3. Ingripande enligt denna lag far inte ske for overtrddelser som har dgt
rum fore ikrafttrddandet.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (1967:531) om
tryggande av pensionsutfastelse m.m.

Hérigenom foreskrivs att 34 och 35 §§ lagen (1967:531) om tryggande av
pensionsutfastelse m.m. ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt prop. 2018/19:159 Foreslagen lydelse

34§

Finansinspektionen ska utdva tillsyn Over att en pensionsstiftelse
forvaltas 1 enlighet med 10 a § forsta stycket andra meningen och andra
stycket, 10 b—10 1 och 10 n §§, 11 § fjarde och femte styckena, 15 a—15d
och 16 a—16 1 §§ samt i enlighet med foreskrifter som meddelats med stod
av ndgon av dessa bestimmelser.

Finansinspektionen ska ocksd
utova tillsyn over att en pensions-
stiftelse som avses i 9 a § andra
eller tredje stycket foljer artikel 5
i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/2402 av
den 12 december 2017 om ett
allméint ramverk for virdepap-
perisering och om inrdttande av
ett sdrskilt ramverk for enkel,
transparent och standardiserad
vdrdepapperisering  samt  om
dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG  och
2011/61/EU och forordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr
648/2012.

Finansinspektionen ska i sin tillsynsverksamhet samarbeta och utbyta
information med motsvarande utldndska tillsynsmyndigheter, Europeiska
kommissionen och Europeiska forsdkrings- och tjdnstepensionsmyndig-
heten i den utstriackning som f6ljer av Sveriges medlemskap i Europeiska
unionen.

35§
Finansinspektionen fir meddela de anmérkningar i friga om en
pensionsstiftelses forvaltning som inspektionen anser behovs.
Finansinspektionen ska foreldgga pensionsstiftelsen eller styrelsen att
vidta rittelse, om inspektionen bedomer att

1. avvikelse skett fran nagon av 1. avvikelse skett fran ndgon av
de bestimmelser som anges i 34 § de bestimmelser som anges i 34 §
forsta stycket, forsta eller andra stycket,

2. placeringsriktlinjerna inte ldngre &r tillfredsstédllande med hénsyn till
omfattningen och beskaffenheten av stiftelsens forvaltning,

3. stiftelsen anvander oldmpliga kreditvarderingsforfaranden eller hén-
visningar i placeringsriktlinjerna till kreditbetyg som har utfardats av ett
kreditvarderingsinstitut, eller
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4. styrdokumenten eller den egna riskbedomningen inte &r tillfreds-
stillande med hénsyn till omfattningen och beskaffenheten av stiftelsens
forvaltning.

Om Finansinspektionen bedomer att en stiftelse forvaltar medel som
avsatts till stiftelsen for personer som den tryggar utfistelser om pension
till pa ett sadant sitt som innebér att dessa personers intressen hotas, far
inspektionen besluta om att utse en sérskild foretrddare att skota hela eller
delar av driften av stiftelsen.

Finansinspektionen far &ven begrinsa pensionsstiftelsens forfoganderétt
eller forbjuda stiftelsen att forfoga ver sina tillgangar i Sverige, om det
beddms vara nddvéndigt for att skydda de personer som anges i tredje
stycket. Finansinspektionen far besluta hur pensionsstiftelsen ska forvaltas
efter ett sddant beslut.

I frdga om styrelsens skyldighet att limna upplysningar och hélla till-
géngar och handlingar tillgingliga for granskning och betraffande till-
synen i Ovrigt ska 17 kap. 5 och 78§, 8 § 1, 13 § forsta stycket forsta
meningen och andra stycket och 29 § samt 18 kap. 9, 15 och 27 §§
forsdkringsrorelselagen (2010:2043) samt foreskrifter som meddelats med
stod av 17 kap. 30 § samma lag tillampas pa motsvarande sétt.

1. Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.
2. Aldre foreskrifter giller for dvertridelser som har dgt rum fore ikraft-
trddandet.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder (AP-fonder)

Héarigenom foreskrivs att 5kap. 7§ lagen (2000:192) om allménna
pensionsfonder (AP-fonder) ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SFS 2019:539 Foreslagen lydelse

5 kap.
78

Foljande bestimmelser i lagen (2004:46) om virdepappersfonder ska
gilla for forvaltningen av fonderna:

—2kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstillning att
handla med en virdepappersfond,

— 2 kap. 21 § forsta stycket om skadestind,

—4 kap. 2§ om foretrddare for andelsédgarna i en vérdepappersfond
m.m.,

—4 kap. 8 och 9 §§ om upprittande och godkénnande av fondbestim-
melser,

—4 kap. 13 § forsta stycket om inlosen av fondandelar,

— 4 kap. 15-28 §§ om information om en vérdepappersfond,

—Skap. 1, 3-19 och 21-25§§ —5kap. 1, 3-19 och 21-26§§
om placering av medel i en virde- om placering av medel i en virde-
pappersfond m.m., samt pappersfond m.m., samt

— 10 kap. 8 § om skyldighet for revisor att anméla vissa forhallanden till
Finansinspektionen.

Vid tillimpningen av de bestimmelser som anges i forsta stycket ska
fonderna anses som virdepappersfonder och Pensionsmyndigheten som
fondandelsdgare. Det som foreskrivs om fondbolag ska avse Sjunde
AP-fonden.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fér, utom
savitt avser 2 kap. 18 § om forbud for vissa personer med insynsstillning
att handla med en vardepappersfond och 2 kap. 21 § forsta stycket om
skadestand, meddela foreskrifter om avvikelser fran de bestimmelser som
anges 1 forsta stycket och i ett enskilt fall besluta om undantag fran dessa
bestimmelser.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2004:46) om

vardepappersfonder

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (2004:46) om virdepappersfonder!
dels att 1 kap. 6 d § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas en ny paragraf, 5 kap. 26 §, och ndrmast fore
5 kap. 26 § en ny rubrik av foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2019:540

Foreslagen lydelse

1 kap.
6d§

For den forvaltning av en vérde-
pappersfond som ett forvaltnings-
bolag utfor efter att ha fatt tillstdnd
enligt 6 b § géller 2 kap. 15 ¢ §,
3 kap., 4 kap. 1-3 och 8-28 §§,
Skap. 1 och 3-25 §§, 5 a kap.,
8 kap. och 9 kap. Det som anges dir
om fondbolag ska i stéllet gélla for-
valtningsbolaget.

For den forvaltning av en vérde-
pappersfond som ett forvaltnings-
bolag utfor efter att ha fatt tillstind
enligt 6 b § géller 2 kap. 15 ¢ §,
3 kap., 4 kap. 1-3 och 8-28 §§,
Skap. 1 och 3-26 §§, 5 a kap.,
8 kap. och 9 kap. Det som anges dir
om fondbolag ska i stéllet gélla for-
valtningsbolaget.

Vid sadan forvaltning som avses i forsta stycket ska det som anges i
9 kap. 1 § forsta stycket 1 i stéllet avse fall nér forvaltningsbolagets till-
stand aterkallats av behdrig myndighet i bolagets hemland eller Finans-
inspektionen enligt 12 kap. 15 § tredje stycket beslutat att bolaget inte

langre far forvalta en virdepappersfond.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2013:563.

Investeringar i
viirdepapperiseringspositioner

26§

Om ett fondbolag exponeras for
en vdrdepapperisering som inte
ldngre uppfyller de krav som anges
i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/2402 av den
12 december 2017 om ett allmdint
ramverk for vdrdepapperisering
och om inrdttande av ett sdrskilt
ramverk for enkel, transparent och
standardiserad  virdepapperise-
ring samt om dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG  och
2011/61/EU och forordningarna



(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr Prop.2019/20:37
648/2012, ska fondbolaget agera Bilaga5

och vidta korrigeringsdtgdrder i de

berorda fondandelsdgarnas

intresse, ndr det dr ldmpligt.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs i friga om lagen (2013:561) om forvaltare av alter-
nativa investeringsfonder

dels att 5 kap. 13 § ska ha f6ljande lydelse,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 8 kap. 3 a §, och ndrmast fore
8 kap. 3 a § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
13 §!

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inréttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjanster i
Sverige frén det land dér forvaltaren ar etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet i Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstand enligt 11 §, och

2. sddana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 12 §, savitt
giéller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra
stycket.

I friga om verksamhet som drivs I friga om verksamhet som drivs
genom filial hér i landet ska d&ven genom filial hér i landet ska &dven
8kap. 1, la, 19-21 och 23§§ 8kap.1,1a,3qa 19-21 och 23 §§
tillimpas. tillimpas.

Vid en planerad eller redan genomford, oplanerad vésentlig dndring av
nagot som har angetts i en ansdkan om tillstand ska 9 § tillimpas.

8 kap.

Investeringar i
virdepapperiseringspositioner

3ayg

Om en AIF-forvaltare exponeras
for en virdepapperisering som inte
ldngre uppfyller de krav som anges
i Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) 2017/2402 av den
12 december 2017 om ett allmdint
ramverk for virdepapperisering
och om inrdttande av ett sdrskilt
ramverk for enkel, transparent och
standardiserad  virdepapperise-
ring samt om dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG  och

! Senaste lydelse 2017:701.



2011/61/EU och forordningarna Prop.2019/20:37
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr Bilagas
648/2012, ska AIF-forvaltaren

agera och vidta korrigerings-

dtgdrder i de berorda alternativa
investeringsfondernas investerares

intresse, ndr det dr limpligt.

Denna lag trader i kraft den 1 februari 2020.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (2017:702) om
andring 1 lagen (2014:797) om éndring 1 lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

Harigenom foreskrivs att 5 kap. 13 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder i stéllet for lydelsen enligt lagen (2017:702)
om dndring i lagen (2014:797) om é&ndring i lagen om fOrvaltare av
alternativa investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2017:702 Foéreslagen lydelse

5 kap.
13§

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjénster i
Sverige fran det land dér forvaltaren ar etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet 1 Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1. sddana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstdnd enligt 11 §, och

2. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 12 §, savitt
géller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra
stycket.

I fraga om verksamhet som drivs I fraga om verksamhet som drivs
genom filial hér i landet ska dven genom filial hédr i landet ska dven
8kap. 1, la, 19-21 och 238§ S8kap.1,1a,3a 19-21 och 23 §§
tillimpas. tillimpas.

Vid en planerad eller en redan genomford, oplanerad vésentlig &ndring
av nagot som har angetts i en ansdékan om tillstand enligt 10, 11 eller 12 §
ska 9 § tillimpas.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (2017:703) om
andring 1 lagen (2014:798) om é@ndring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

Hérigenom foreskrivs att 5 kap. 13 § lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder i stéllet for lydelsen enligt lagen (2017:703)
om &andring i lagen (2014:798) om é&ndring i lagen om fOrvaltare av
alternativa investeringsfonder ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt SF'S 2017:703 Foéreslagen lydelse

5 kap.
13§

Verksamheten i Sverige far drivas genom att en icke EES-baserad AIF-
forvaltare inrdttar en filial hér i landet eller erbjuder och utfor tjénster i
Sverige fran det land dér forvaltaren ar etablerad. For AIF-forvaltarens
verksamhet 1 Sverige tillimpas 4 kap. 6 § andra stycket vid marknads-
foring av andra alternativa investeringsfonder dn

1. sadana fonder som far marknadsforas till icke-professionella investe-
rare efter tillstand enligt 11 §, och

2. sadana fonder som far marknadsforas efter tillstdnd enligt 12 §, savitt
géller sddana icke-professionella investerare som anges i 4 kap. 5 § andra
stycket.

I fraga om verksamhet som drivs I fraga om verksamhet som drivs
genom filial hér i landet ska dven genom filial hédr i landet ska dven
8kap. 1, 1a, 19-21 och 238§ S8kap.1,1a,3a 19-21 och 23 §§
tillimpas. tillimpas.
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Lagréddets yttrande

Utdrag ur protokoll vid sammantrade 2019-10-04

Nirvarande: F.d. justitieradet Ella Nystrom samt justitierdden
Per Classon och Stefan Johansson

Kompletterande bestiimmelser till EU:s forordning om
virdepapperisering

Enligt en lagradsremiss den 26 september 2019 har regeringen
(Finansdepartementet) beslutat inhdmta Lagradets yttrande dver forslag

till

1.

2.

lag med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om vérde-
papperisering,

lag om éndring i lagen (1967:531) om tryggande av pensionsutfistelse
m.m.,

lag om &andring i1 lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder
(AP-fonder),

lag om andring i lagen (2004:46) om vardepappersfonder,

lag om @ndring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder,

lag om édndring i lagen (2017:702) om andring i lagen (2014:797) om
dndring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investerings-
fonder,

lag om éndring i lagen (2017:703) om &ndring i lagen (2014:798) om
andring i lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investerings-
fonder.

Forslagen har infor Lagradet foredragits av rattssakkunnige
Johan Dahlman.

Lagrédet lamnar forslagen utan erinran.



Sammanfattning 1 promemorian

Andring av tidpunkten for forsta tillimpning av
kravet att upprétta ars- och koncernredovisning i
enhetligt elektroniskt format

Enligt en bestimmelse i lagen (2007:528) om viardepappersmarknaden
som dnnu inte har trétt i kraft ska svenska emittenter vars Gverlatbara
vardepapper dr upptagna till handel pa en reglerad marknad i Sverige
upprétta ars- och koncernredovisningen i ett format som mojliggor
enhetlig elektronisk rapportering. Kraven ska enligt en 6vergangsbestim-
melse tillimpas pa ars- och koncernredovisningar som ska offentliggoras
nirmast efter den 31 december 2019. I promemorian foreslas en dndring i
overgangsbestimmelsen som innebdr att kravet i stéllet ska tillimpas pa
ars- och koncernredovisningar som avser rikenskapsar som inleds den
1 januari 2020 eller senare. Forslaget innebér att kravet ska borja tillimpas
vid samma tidpunkt som de tekniska standarder i vilka kravet specificeras
ska borja tillimpas (kommissionens delegerade férordning (EU) 2019/815
av den 17 december 2018 om komplettering av Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/109/EG vad giller tekniska tillsynsstandarder for
specificering av ett enhetligt elektroniskt rapporteringsformat).
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Lagforslag 1 promemorian

Andring av tidpunkten for forsta tillimpning av
kravet att upprétta ars- och koncernredovisning i
enhetligt elektroniskt format

Forslag till lag om @ndring i lagen (2007:528) om

vardepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden att punkt 2 i ikrafttrddande- och 6vergdngsbestimmelserna till
lagen (2015:960) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

2. Bestdimmelsen i 16 kap. 4a §
tillimpas pa ars- och koncernredo-
visningar som ska offentliggoras
ndrmast efter den 31 december
2019.

Foéreslagen lydelse

2. Bestimmelsen i 16 kap. 4a §
tillimpas pa ars- och koncernredo-
visningar som avser rdkenskapsdr
som inleds den 1 januari 2020 eller
senare.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2020.



Forteckning 6ver remissinstanserna betraffande
promemorian Andring av tidpunkten for forsta
tillampning av kravet att upprétta ars- och
koncernredovisning 1 enhetligt elektroniskt
format

Efter remiss har yttranden kommit in fran Bokf6éringsnamnden, Bolags-
verket, FAR, Finansinspektionen, Namnden for svensk redovisnings-
tillsyn, Regelradet, Revisorsinspektionen och Svenskt Naringsliv.

Foljande remissinstanser har inte svarat eller angett att de avstar fran att
lamna nagra synpunkter: Aktiemarknadsbolagens forening, Foreningen
for god sed pé virdepappersmarknaden, Nasdaq Stockholm Aktiebolag,
Nordic Growth Market NGM Aktiebolag, Naringslivets regelndmnd
(NNR) och Rédet for Finansiell Rapportering.
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Finansdepartementet

Utdrag ur protokoll vid regeringssammantrdade den 24 oktober 2019
Nirvarande: statsminister Lofven, ordforande, och statsrdden Johansson,
Baylan, Hallengren, Hultqvist, Bolund, Damberg, Shekarabi, Ygeman,
Eriksson, Linde, Ekstrém, Eneroth, Dahlgren, Nilsson, Ernkrans,
Hallberg, Micko

Foredragande: statsradet Bolund

Regeringen beslutar proposition Kompletterande bestimmelser till EU:s
forordning om viardepapperisering



