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Propositionens huvudsakliga innehall

Den 17 september 2014 tradde Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om forbéttrad vardepappers-
avveckling i Europeiska unionen och om virdepapperscentraler samt
andring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr
236/2012 i kraft. Férordningen ar direkt tillimplig i varje medlemsstat.
Vid sidan av de direkt tillimpliga reglerna innehaller dock foérordningen
flera regler som forutsétter att medlemsstaterna infor olika bestimmelser
som kompletterar forordningen. Det géller bl.a. behdrig myndighet,
tillsynsbefogenheter och sanktioner. Dérutover ger forordningen
utrymme for medlemsstaterna att inféra vissa kompletterande regler om
de sa onskar. Detta giller framfor allt mojligheten att tillata att s.k.
kontoférande institut vidtar registreringsatgirder i avstdmningsregister.
Forordningen innehéller vidare &vergripande regler om kontoforing av
finansiella instrument, men ldmnar Oppet for medlemsstaterna att
faststilla de nidrmare bestimmelser som ska gilla i det avseendet.
Forordningen innehéller slutligen &ndringar i vissa EU-réttsakter.

I denna proposition foreslas dndringar i lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument (kontoforingslagen) med huvudsakligt
syfte att anpassa svensk ritt till férordningen. Det foreslas att termen
vardepapperscentral ersétter termen central vardepappersforvarare och att
rubriken till kontoféringslagen é&ndras till lagen om virdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument. Det foreslas vidare
nya bestdmmelser om behorig myndighet, tillsynsbefogenheter och
sanktioner m.m. samt att bestimmelserna om auktorisation av centrala
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vardepappersforvarare upphévs. Det foreslés dven foljdandringar i annan
lagstiftning.

I propositionen foreslds dndringar i aktiebolagslagen (2005:551) som
innebdr att svenska avstdimningsbolag ska fa registrera aktierna i bolaget
hos vilken virdepapperscentral som helst inom Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet (EES). Det foreslas ocksa vissa dndringar i samma lag
avseende ansvaret for aktieboken. Som en f6ljd av dessa forslag foreslas
att utlindska vérdepapperscentraler i1 vissa fall ska vara skyldiga att
lamna ett atagande att folja relevanta skatterdttsliga bestimmelser.

Lagéndringarna foreslés tridda i kraft den 1 mars 2016.
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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringen foreslar att riksdagen antar regeringens forslag till

1. lag om &ndring i fordldrabalken,

2. lag om andring i utsokningsbalken,

3.lag om édndring i lagen (1936:83) angdende vissa utféstelser om
gava,

4. lag om andring i kupongskattelagen (1970:624),

5. lag om édndring i formansréttslagen (1970:979),

6. lag om dndring i lagen (1987:667) om ekonomiska foreningar,

7. lag om dndring i lagen (1992:160) om utlidndska filialer m.m.,

8. lag om éndring i lagen (1995:1570) om medlemsbanker,

9. lag om éndring i lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion,

10. lag om andring i lagen (1998:1479) om kontofdring av finansiella
instrument,

11. lag om é@ndring i lagen (1999:158) om investerarskydd,

12. lag om andring i lagen (1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden,

13. lag om dndring i lagen (2000:35) om byte av redovisningsvaluta i
finansiella foretag,

14. lag om &ndring i lagen (2000:562) om internationell réttslig hjélp i
brottmal,

15. lag om é&ndring i lagen (2000:1087) om anméilningsskyldighet for
vissa innehav av finansiella instrument,

16. lag om @ndring i lagen (2004:46) om vérdepappersfonder,

17. lag om é@ndring i lagen (2004:1199) om handel med utsldppsritter,

18. lag om é@ndring i aktiebolagslagen (2005:551),

19. lag om andring i lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden,

20. lag om &ndring i offentlighets- och sekretesslagen (2009:400),

21.lag om é&ndring i lagen (2011:900) om dbédande av forkommen
handling,

22. lag om &ndring i skatteforfarandelagen (2011:1244),

23. lag om édndring i lagen (2014:484) om en databas for dvervakning
av och tillsyn 6ver finansmarknaderna,

24.lag om andring i lagen (2015:62) om identifiering av rappor-
teringspliktiga konton med anledning av FATCA-avtalet,

25.1lag om édndring i lagen (2015:000) om identifiering av rappor-
teringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av upplysningar om
finansiella konton.
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2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1

Hérigenom foreskrivs att 13 kap. 19 §, 14 kap. 21 § och 16 kap. 10 a §
forildrabalken' ska ha foljande lydelse.

Forslag till lag om dndring 1 fordldrabalken

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
13 kap.

19 §*

Om det av nagon sirskild anledning behovs for att trygga forvalt-
ningen, far overformyndaren

1. besluta att 3—7 §§ ska tillampas dven i andra fall &n som foljer av
23,

2. begransa mojligheten att ta ut pengar som har satts in hos bank,
kreditmarknadsforetag eller vardepappersbolag, utdver vad som foljer av
8§,

3. besluta att virdehandlingar ska forvaras och forvaltas av ett virde-
pappersinstitut enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden eller
ett motsvarande utlédndskt institut som dr underkastat en offentlig regle-
ring som vésentligen stimmer dverens med den som giller for vérde-

pappersinstitut i Sverige,

4. genom meddelande till en
central  vdrdepappersférvarare,
den som for ett register enligt
4 kap. 11§ lagen (2004:46) om
vardepappersfonder eller enligt
12 kap. 5§ lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder eller den som har
registrerats som fOrvaltare av
finansiella instrument eller andelar
i vardepappersfonder eller i
specialfonder, begrdnsa fordldrars
mojlighet att forfoga Over rattig-
heter som registreras enligt lagen
(1998:1479) om kontofdring av
finansiella instrument eller som
avses 1 lagen om vérdepappers-
fonder eller i lagen om forvaltare
av alternativa investeringsfonder,
och

! Balken omtryckt 1995:974.
? Senaste lydelse 2013:562.

4. genom meddelande till en
vardepapperscentral, den som for
ett register enligt 4 kap. 11 § lagen
(2004:46) om virdepappersfonder
eller enligt 12kap. 5§ lagen
(2013:561) om fOrvaltare av
alternativa investeringsfonder eller
den som har registrerats som
forvaltare av finansiella instrument
eller andelar i viardepappersfonder
eller i specialfonder, begrinsa
fordldrars mojlighet att forfoga
Over rittigheter som registreras i
avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument eller i
motsvarande utlindskt register
eller som avses i lagen om vérde-
pappersfonder eller i lagen om



forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder, och

5. genom meddelande till den som ska betala pengar till den omyndige
besluta att pengarna ska séttas in hos bank eller kreditmarknadsforetag.

Meddelas beslut enligt forsta stycket 3, ska fordldrarna triffa avtal med
ett vardepappersinstitut pa villkor som 6verféormyndaren har godként.

Ett vardepappersinstitut ar skyldigt att trdffa ett sddant avtal om
forvaring och forvaltning som avses i andra stycket. Avtalet far inte
triffas pa sdmre villkor 4n de som vérdepappersinstitutet erbjuder andra
enskilda personer vid samma typ av avtal.

14 kap.
21§

Om det behdvs for att trygga forvaltningen, far 6verformyndaren

1. begridnsa mojligheten att ta ut pengar som har satts in hos bank,
kreditmarknadsforetag eller vardepappersbolag, utéver vad som foljer av
83,

2. besluta att virdehandlingar ska forvaras och forvaltas av ett vérde-
pappersinstitut enligt lagen (2007:528) om viardepappersmarknaden eller
ett motsvarande utldndskt institut som &r underkastat en offentlig regle-
ring som viésentligen stimmer dverens med den som géller for vérde-
pappersinstitut i Sverige,

3. genom meddelande till den som ska betala pengar till den enskilde
besluta att pengarna ska séttas in hos bank eller kreditmarknadsforetag,

och

4. genom meddelande till en
central  virdepappersférvarare,
den som for ett register enligt
4 kap. 11§ lagen (2004:46) om
vardepappersfonder eller enligt
12 kap. 5§ lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder eller den som har
registrerats som fOrvaltare av
finansiella instrument eller andelar
i vérdepappersfonder eller i
specialfonder, begrinsa stéllfore-
trddarens mojlighet att forfoga
Over rittigheter som registreras
enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment eller som avses i lagen om
vardepappersfonder eller i lagen
om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder.

? Senaste lydelse 2013:562.

4. genom meddelande till en
vdrdepapperscentral, den som for
ett register enligt 4 kap. 11 § lagen
(2004:46) om virdepappersfonder
eller enligt 12kap. 5§ lagen
(2013:561) om fOrvaltare av
alternativa investeringsfonder eller
den som har registrerats som
forvaltare av finansiella instrument
eller andelar i viardepappersfonder

eller i specialfonder, begrinsa
stillforetrddarens mojlighet att
forfoga Over réttigheter som

registreras i avstdmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument
eller i motsvarande utlindskt
register eller som avses i lagen om
vardepappersfonder eller i lagen
om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder.
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Meddelas beslut enligt forsta stycket 2, ska stéllforetrddaren triffa
avtal med ett viardepappersinstitut pa villkor som 6verformyndaren har

godkaént.

Ett vérdepappersinstitut dr skyldigt att triffa ett sddant avtal om
forvaring och forvaltning som avses i andra stycket. Avtalet far inte
triffas pa sdmre villkor d4n de som vardepappersinstitutet erbjuder andra
enskilda personer vid samma typ av avtal.

16 kap.
10a§"
En bank ér skyldig att p& begiran ldmna overformyndaren de uppgifter
som behdvs for dverformyndarens tillsynsverksamhet.

Forsta stycket giller ocksa
kreditmarknadsforetag, vérdepap-
persbolag, centrala virdepappers-
forvarare, kontoférande institut,
fondbolag, AIF-forvaltare, forva-
ringsinstitut, foretag som driver
inldningsverksamhet enligt lagen
(2004:299) om inlaningsverk-
samhet och utlindska foretag som
driver motsvarande verksamhet
fran en filial i Sverige.

Forsta stycket giller ocksa
kreditmarknadsforetag, vérdepap-
persbolag, svenska virdepappers-
centraler, kontoférande institut,
fondbolag, AIF-forvaltare, forva-
ringsinstitut, foretag som driver
inldningsverksamhet enligt lagen
(2004:299) om inlaningsverk-
samhet och utlindska foretag som
driver motsvarande verksamhet
fran en filial i Sverige.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

4 Senaste lydelse 2013:562.



2.2

Forslag till lag om dndring 1 utsokningsbalken

Hérigenom foreskrivs att 4 kap. 30 § och 6 kap. 2 § utsokningsbalken

ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.
30 §'

Utmaétning medfor formansrétt i
och med beslutet, om ej annat
foljer av andra, fjdrde eller femte
stycket eller 7 kap. 13 §.

Utmitning av hir i landet
registrerat skepp eller luftfartyg,
intecknade reservdelar till sadant
luftfartyg eller fast egendom med-
for inte formansritt forrdn drende
angdende anteckning om utmit-
ningen tas upp pa inskrivningsdag.
Upptas pa samma inskrivningsdag
mer dn ett sddant drende, ska den
utmétning som skedde forst ha
foretrdde. Om hidr 1 landet
registrerat skepp eller luftfartyg
som har utmétts hér blir utmaétt i
ett annat land innan det har tagits
om hand av kronofogdemyndig-
heten, ska den ritt som har vunnits
genom den forra utmétningen gélla
som pantratt.

Utmaétning medfor formansrétt i
och med beslutet, om infe annat
foljer av andra, fjarde eller femte
stycket eller 7 kap. 13 §.

Utmiétning av hir 1 landet
registrerat skepp eller luftfartyg,
intecknade reservdelar till sddant
luftfartyg eller fast egendom med-
for inte forménsritt forrdn drende
angdende anteckning om utmat-
ningen tas upp pé inskrivningsdag.
Upptas pa samma inskrivningsdag
mer dn ett sddant drende, ska den
utmétning som skedde forst ha
foretraide. Om hir 1 landet
registrerat skepp eller luftfartyg
som har utmétts hér blir utmitt i
ett annat land innan det har tagits
om hand av Kronofogdemyndig-
heten, ska den ritt som har vunnits
genom den forra utmétningen gélla
som pantrétt.

Utmdtning av fast egendom eller av luftfartyg i vilket en rattighet
skrivits in i inskrivningsregistret for luftfartyg ger foretride framfor
rittighet i egendomen, om drende angdende anteckning om utmétningen
tas upp senast pa den inskrivningsdag da inskrivning av réttigheten soks.

Utmétning av en réttighet som ar Utmétning av en réttighet som ar

registrerad enligt lagen registrerad enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av  (1998:1479) om vdrdepappers-
finansiella  instrument medfor centraler och kontoforing av
formansrétt genom registrering av  finansiella  instrument  medfor

utmitningen enligt den lagen. forménsratt genom registrering av
utmétningen enligt den lagen.
Utmats en réttighet som forvaltas enligt 3 kap. i ndmnda lag intrédder
forméansritten i stillet genom underrittelse till forvaltaren om utmét-
ningen. Detsamma géller om utmétningen avser en pantrétt i en rattighet

som forvaltas enligt det kapitlet.

! Senaste lydelse 2011:1201.
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Utmédtning av ett elcertifikat
eller en rattighet som é&r registrerad
enligt lagen (2011:1200) om
elcertifikat medfor formansrtt
genom registrering av utméitningen
enligt den lagen. Detsamma géller
for en utsldppsritt eller en
rdtttighet som ar registrerad enligt
lagen (2004:1199) om handel med
utslappsratter.

Utmdtning av ett elcertifikat
eller en rattighet som &r registrerad
enligt lagen (2011:1200) om
elcertifikat medfor formansratt
genom registrering av utmétningen
enligt den lagen. Detsamma géller
for en utsldppsritt eller en
rdttighet som &r registrerad enligt
lagen (2004:1199) om handel med
utslappsratter.

6 kap.
2§

Pengar samt lopande skuldebrev och annan handling, vars uppvisande
utgor villkor for ritt att kridva betalning eller begéira att ndgon annan
forpliktelse fullgors, ska tas i forvar.

Utmaéts pantbrev i1 skepp eller fastighet eller skuldebrev som ar
intecknat i luftfartyg eller reservdelar till luftfartyg hos den intecknade
egendomens é&gare, ska pantbrevet eller inteckningshandlingen tas i
forvar. Om beslutet om utmétning av pantbrev avser ett datapantbrev, ska
Kronofogdemyndigheten begidra att den statliga lantméterimyndigheten
beslutar att sddana registreringsatgdrder som anges i 7-8 §§ lagen
(1994:448) om pantbrevsregister inte far vidtas eller att den statliga lant-
miterimyndigheten utférdar ett skriftligt pantbrev enligt 8 § nimnda lag.

Om det kan antas att en sddan handling som avses i forsta eller andra
stycket undanhélls eller har féorkommit, ska i stillet sekundogéldenéren
eller annan forpliktad meddelas forbud att fullgora sin forpliktelse till
annan &n Kronofogdemyndigheten eller den som myndigheten anvisar.

Utmitning av en réttighet som ar Utmitning av en réttighet som ar

registrerad enligt lagen registrerad enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av  (1998:1479) om vdirdepappers-
finansiella instrument ska sdker- centraler och kontoféring av

finansiella instrument ska sdker-
stillas genom registrering av
utmétningen enligt den lagen.
Utmits en réttighet som forvaltas
enligt 3 kap. ndmnda lag, ska
sékerstdllandet i stéllet ske genom

stillas genom registrering av
utmétningen enligt den lagen.
Utmats en rattighet som forvaltas
enligt 3 kap. ndmnda lag, ska
sékerstdllandet i stillet ske genom
underrdttelse till forvaltaren om

utmétningen. Detsamma géller om
utmétningen avser en pantritt i en
rattighet som forvaltas enligt det
kapitlet.

underrittelse till forvaltaren om
utmétningen. Detsamma géller om
utmétningen avser en pantritt i en
rattighet som forvaltas enligt det
kapitlet.

Utmaitning av ett elcertifikat eller en réttighet som é&r registrerad enligt
lagen (2011:1200) om elcertifikat ska sékerstéllas genom registrering av
utmétningen enligt den lagen. Detsamma giller vid utméitning av en

? Senaste lydelse 2011:1201.



utsléppsritt eller en réttighet som é&r registrerad enligt lagen (2004:1199) Prop. 2015/16:10
om handel med utsléppsrétter.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.
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2.3

Forslag till lag om dndring 1 lagen (1936:83)

angdende vissa utfdstelser om géva

Hirigenom foreskrivs att 2 och 3 §§ lagen (1936:83) angdende vissa
utféstelser om géva ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

2§

Ar genom skuldebrev eller
annorledes gava utfdst 1 penningar
eller 16soren, gdlle den ej sdsom
fullbordad med mindre det som
utfdst dr kommit 1 gavotagarens
besittning. 1 frdga om skepp,
skeppsbygge eller luftfartyg géller
i stillet att gdva ej dr att anse
sasom fullbordad, med mindre
inskrivning for forvdrvet sékts
enligt vad om detta dr sdrskilt
stadgat. Har genom ett skuldebrev
eller pa annat sétt en gava utfasts i
en rittighet som registreras enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument full-
bordas gavan genom att rittigheten
registreras for gavotagaren enligt
bestimmelserna i den lagen eller,
om rittigheten fOrvaltas enligt
3 kap. i den lagen, genom att for-
valtaren underréttas om utféstel-
sen.

Har genom ett skuldebrev eller
pd annat sdtt en géva utfists 1
pengar eller 16soren, fullbordas
gdvan genom att det som utfdsts
kommer 1 gavotagarens besittning.
I fraga om skepp, skeppsbygge
eller luftfartyg géller i stéllet att
gdavan  fullbordas  genom  att
inskrivning for forvérvet séks
enligt sdrskilda foreskrifter. Har
genom ett skuldebrev eller pa
annat sitt en gava utfists 1 en
rattighet som registreras enligt
lagen (1998:1479) om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument, fullbord-
as gdvan genom att réttigheten
registreras for gavotagaren enligt
bestimmelserna i den lagen eller,
om rittigheten fOrvaltas enligt
3 kap. i den lagen, genom att for-
valtaren underréttas om utféstel-
sen.

3§

Bortgiver nagon aktiebrev eller
lopande skuldebrev eller annan
handling vars foreteende utgor
villkor fOr rétt att krdva betalning
eller for utévande av annan réttig-
het, gdlle gavan sdsom fullbordad
da gavotagaren fdtt handlingen i
sin besittning. Efterskdnkes ford-
ran enligt saddan handling, vare
gavan for fullbordad hallen forst
da handlingen aterstdllts eller
gjorts obrukbar.

! Senaste lydelse 2004:85.
? Senaste lydelse 1992:1311.

Om négon ger bort aktiebrev
eller lopande skuldebrev eller
annan handling vars foreteende
utgdér villkor for rétt att krdva
betalning eller for utdévande av
annan rattighet, fullbordas gévan
genom att gavotagaren fdr hand-
lingen i sin besittning. Om en
fordran enligt en sddan handling
efterskdnks, fullbordas gavan forst
ndr handlingen aterstéllts eller
gjorts obrukbar.



Om négon ger bort en réttighet
som registreras enligt aktiekonto-
lagen  (1989:827),  fullbordas
gdvan genom att rittigheten
registreras for gévotagaren enligt
bestimmelserna i den lagen eller,
om rittigheten forvaltas enligt
8 kap. i sistndmnda lag, genom att
forvaltaren underrdttas om gévan.
Om en fordran som registreras
enligt sistndmnda lag efterskinks,
fullbordas gévan genom regist-
rering eller underrittelse i enlighet
med vad nu sagts.

Bortgives annan fordran &n i
forsta eller andra stycket sdgs,
vare overldtelsen for fullbordad
ansedd da géldendren underrdttats
av givaren. Har gévan tillkommit
genom skriftlig utfistelse varom
sdgs 1 1§ forsta stycket, eller
under sddana sérskilda omsténdig-
heter som dir avses, och sker
underrittelse genom gévotagaren,
gdlle overlatelsen ock sdsom
fullbordad. Efterskénkes fordran
varom hdr dr fraga, gdlle gavan
strax sdsom fullbordad.

Om négon ger bort en rittighet

som registreras enligt Jagen
(1998:1479) om virdepappers-
centraler och kontoforing av

finansiella instrument, fullbordas
gdvan genom att réttigheten
registreras for gavotagaren enligt
bestimmelserna i den lagen eller,
om rdttigheten fOrvaltas enligt
3kap. 7-13§§ sistndmnda lag,
genom att forvaltaren underrittas
om gévan. Om en fordran som
registreras enligt sistndmnda lag
efterskdnks, fullbordas  gévan
genom registrering eller under-
rittelse 1 enlighet med vad nu
sagts.

Om ndgon ger bort en annan
fordran &n som anges i forsta eller
andra stycket, fullbordas over-
ldtelsen genom att gildendren
underrdttas av givaren. Om gévan
har tillkommit genom skriftlig
utféstelse som anges i 1§ forsta
stycket, eller under sadana sér-
skilda omsténdigheter som avses
dir, och om underrittelse sker
genom géavotagaren, anses Over-
latelsen ocksa fullbordad. Om en
sddan fordran efterskinks, anses
gévan strax sasom fullbordad.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.
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2.4
(1970:624)

Forslag till lag om dndring 1 kupongskattelagen

Hérigenom foreskrivs att 2, 7-9, 10-12, 20, 22 och 25 §§ kupong-
skattelagen (1970:624) ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

2§

I denna lag forstds med

AlF-forvaltare: juridisk person som &r AIF-forvaltare enligt 1 kap. 3 §
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder,
avstimningsbolag: aktiebolag som ar avstimningsbolag enligt 1 kap.

10 § aktiebolagslagen (2005:551),
central vdrdepappersforvarare:
foretag som har auktorisation som
central virdepappersforvarare en-
ligt lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument,

egen aktie: aktie som innchas av bolaget sjalvt,

fondbolag:
(2004:46) om vardepappersfonder,

aktiebolag som driver fondverksamhet enligt lagen

forvaltningsbolag: ett utlindskt foretag som forvaltar en virde-

pappersfond i Sverige,

forvaringsinstitut: ettt foretag
som dr forvaringsinstitut enligt
1 kap. 1§ forsta stycket 15 lagen
om  virdepappersfonder  eller
9 kap. 4, 5 eller 7 § lagen om for-
valtare av alternativa investerings-
fonder.

forvaringsinstitut: ett foretag
som dr fOrvaringsinstitut enligt
1 kap. 1§ forsta stycket 15 lagen
om  virdepappersfonder eller
9 kap. 4, 5 eller 7 § lagen om for-
valtare av alternativa investerings-
fonder,

utdelningstillfille: for avstimningsbolag den i 4 kap. 39 § aktiebolags-
lagen avsedda dagen for avstdmning och for andra aktiebolag liksom i
fraga om viardepappersfond eller specialfond den dag da utdelningen blir

tillginglig for lyftning,
utdelningsberittigad: den som ar

berittigad att lyfta utdelning for

egen del vid utdelningstillfallet.

Med utdelning avses dven

utdelningsberittigad: den som ar
berittigad att lyfta utdelning for
egen del vid utdelningstillfallet,

vdrdepapperscentral: detsamma
som i I kap. 3 § lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoféring av finansiella instru-
ment.

1. aterbetalning till aktiedgarna vid minskning av aktiekapitalet eller
reservfonden enligt 20 kap. 1 § forsta stycket 3 eller 35 § 3 aktiebolags-

lagen,

! Senaste lydelse 2013:574.



2. utskiftning vid bolagets likvidation enligt 25 kap. 38 § aktiebolags-

lagen,

3. utbetalning till aktiedgare vid bolagets forvirv av egna aktier genom
ett forvarvserbjudande som har riktats till samtliga aktieégare eller samt-

liga dgare till aktier av ett visst slag,

4. utbetalning av fusionsvederlag till aktiedgare enligt 23 kap. 26 §
aktiebolagslagen till den del vederlaget utgdrs av annat dn aktier i det

Overtagande bolaget,

5. utbetalning av fusionsvederlag till andelségare enligt 8 kap. 14 §
lagen om virdepappersfonder eller 12 kap. 16 § lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder till den del vederlaget utgdrs av annat &n
andelar i den vertagande fonden, och

6. utbetalning av delningsvederlag till aktiedgare enligt 24 kap. 28 §

aktiebolagslagen som avser

a) delning enligt 24 kap. 1 § andra stycket 1 samma lag till den del
vederlaget utgdrs av annat dn aktier i de dvertagande bolagen, eller

b) delning enligt 24 kap. 1 § andra stycket 2 samma lag till den del
vederlaget utgérs av annat dn erséttning som enligt 42 kap. 16b §
inkomstskattelagen (1999:1229) inte ska tas upp.

7§

En central vdrdepappersforva-
rare ska vid utbetalning av utdel-
ning innehalla kupongskatt, om det
inte av tillgdngliga uppgifter om
den utdelningsberittigade framgar
att denne inte &ar skattskyldig.
Kupongskatt ska vidare innehallas
om utdelning inte har kunnat ske
till f6ljd av bristande uppgift om
den utdelningsberittigade.

Uppgift som avses i forsta styck-
et ska ldmnas skriftligen till den
centrala vdrdepappersforvararen i
samband med begéran om inforing
1 aktieboken eller anmidlan om
registrering pa avstimningskonto
av uppgift som avses i1 4 kap. 18 §
forsta  stycket  6-8 lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument, samt i
Ovrigt nir vdrdepappersforvararen
begér det av den som avses med
inforingen. Andras nigot forhall-
ande som &r av betydelse for be-
démning av frdgan om skatt-
skyldighet enligt denna lag, ska

% Senaste lydelse 2011:69.

En vdirdepapperscentral ska vid
utbetalning av utdelning innehélla
kupongskatt, om det inte av till-
gingliga uppgifter om den utdel-
ningsberittigade framgar att denne
inte ar skattskyldig. Kupongskatt
ska vidare innehéllas om utdelning
inte har kunnat ske till foljd av
bristande uppgift om den utdel-
ningsberéttigade.

Uppgift som avses i forsta styck-
et ska ldmnas skriftligen till vdrde-
papperscentralen i samband med
begédran om inforing i aktieboken
eller anmédlan om registrering pa
avstimningskonto av uppgift som
avses 1 4 kap. 18 § forsta stycket
6-8 lagen (1998:1479) om vdrde-
papperscentraler och kontoféring
av finansiella instrument, samt i
ovrigt ndr vdrdepapperscentralen
begér det av den som avses med
inforingen. Andras nagot forhall-
ande som &r av betydelse for be-
doémning av frdgan om skatt-
skyldighet enligt denna lag, ska

Prop. 2015/16:10
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uppgiftslimnaren utan dr6jsmal
skriftligen anmaéla detta till vdrde-
pappersforvararen.

Den centrala virdepappersfor-
vararen ska senast fyra manader
efter utdelningstillfallet [dmna den
utdelningsberittigade skriftlig upp-
gift om det belopp som innehallits
i kupongskatt for denne.

uppgiftslimnaren utan drojsmal
skriftligen anméla detta till vdrde-
papperscentralen.

Virdepapperscentralen ska sen-
ast fyra manader efter utdelnings-
tillfdllet l&mna den utdelnings-
berittigade skriftlig uppgift om det
belopp som innehallits i kupong-
skatt for denne.

8§’

En central vdrdepappersforva-
rare skall senast fyra manader
efter utdelningstillfallet ldmna
Skatteverket uppgift om

1) det sammanlagda beloppet av
utbetalade utdelningar for vilka
skattskyldighet ¢j forelegat,

2) storleken av utbetalad utdel-
ning och innehéllen kupongskatt
for varje skattskyldig,

3) det sammanlagda beloppet av
utdelning som ej kunnat utbetalas
till f6ljd av bristande uppgifter om
den utdelningsberittigade,

4) det sammanlagda beloppet av
innehallen kupongskatt.

Inom samma tid skall den cen-
trala virdepappersforvararen in-
betala innehéllen kupongskatt till
Skatteverket.

Vad i andra stycket sagts giller
inte kupongskatt pa utdelning som
avses 1 forsta stycket 3). Sédan
skatt inbetalas senast vid utgangen
av det kalenderar da utdelningen
utbetalas, dock senast vid utgéng-
en av det femte kalenderéret efter
aret for utdelningstillféllet.

En virdepapperscentral ska sen-
ast fyra manader efter utdelnings-
tillfallet lamna Skatteverket upp-
gift om

1. det sammanlagda beloppet av
utbetalade utdelningar for vilka
skattskyldighet inte forelegat,

2. storleken av utbetalad utdel-
ning och innehéllen kupongskatt
for varje skattskyldig,

3. det sammanlagda beloppet av
utdelning som inte har kunnat
betalas ut till f0ljd av bristande
uppgifter om den utdelningsbe-
rittigade,

4. det sammanlagda beloppet av
innehéllen kupongskatt.

Inom samma tid ska véirdepap-
perscentralen inbetala innehallen
kupongskatt till Skatteverket.

Andra stycket giller inte ku-
pongskatt pa utdelning som avses i
forsta stycket 3. Sadan skatt in-
betalas senast vid utgéngen av det
kalenderar da utdelningen utbe-
talas, dock senast vid utgangen av
det femte kalenderéret efter &ret
for utdelningstillfallet.

98!

Utbetalas utdelning sedan en
central virdepappersforvarare in-
betalat kupongskatt enligt 8§,
aterbetalar Skatteverket kupong-

? Senaste lydelse 2003:647.
4 Senaste lydelse 2003:647.

Utbetalas utdelning sedan en
vdrdepapperscentral inbetalat ku-
pongskatt enligt 8 §, aterbetalar
Skatteverket kupongskatt, som be-



skatt, som beloper pa sddan utdel-
ning for vilken skattskyldighet ej
forelegat.

For aterbetalning fordras att den
centrala virdepappersforvararen
till Skatteverket 6verlamnar utred-
ning om att skattskyldighet ¢j fore-
legat for den utdelningsberatti-
gade. Aterbetalning sker ej be-
triffande utdelning, som avser ut-
delningstillfalle tidigare dn fem ar
fore det kalenderar utredningen
Overlamnats till Skatteverket.

loper pa saddan utdelning for vilken
skattskyldighet inte forelegat.

For aterbetalning fordras att
vdrdepapperscentralen till Skatte-
verket &verlimnar utredning om
att skattskyldighet inte forelegat
for den utdelningsberéttigade.
Aterbetalning sker inte betriffande
utdelning som avser utdelnings-
tillfalle tidigare &n fem ar fore det
kalenderar utredningen o&verldm-
nats till Skatteverket.

10 §°

Har en central véirdepappersfor-
varare underlatit att innehalla
kupongskatt fastédn detta bort ske,
skall virdepappersforvararen for-
skjuta kupongskatten men far
kriva skattebeloppet ater av den
skattskyldige.

Har en vdirdepapperscentral
underlétit att innehélla kupong-
skatt fastdn detta borde ha skett,
ska vdirdepapperscentralen for-
skjuta kupongskatten men far
krava skattebeloppet ater av den
skattskyldige.

11§°

Foreligger fall som avses i 10 §,
skall Skatteverket delge den cen-
trala vdrdepappersforvararen ut-
drag av den ldngd som avses i 26 §
och foreldgga denne att inom tva
manader fran den dag da vdrde-
pappersforvararen fick del av ut-
draget erligga skattebeloppet. Vill
vdrdepappersforvararen  bestrida
kravet, skall denne senast inom
samma tid gora erinran hos Skatte-
verket, som meddelar beslut med
anledning hdrav. Beslutet skall
delges  vdrdepappersforvararen
och antecknas i ldngden. Finner
Skatteverket att vdrdepappersfor-
vararen skall forskjuta kupong-
skatt, skall virdepappersforvarar-
en foreldggas att inom viss tid er-
lagga skattebeloppet.

* Senaste lydelse 1998:1485.
¢ Senaste lydelse 2003:647.

Foreligger fall som avses i 10 §,
ska Skatteverket delge vdrdepap-
perscentralen utdrag av den langd
som avses 1 26 § och foreligga
centralen att inom tvd manader
fran den dag da den fick del av
utdraget erldgga skattebeloppet.
Vill vdrdepapperscentralen
bestrida kravet, ska den senast
inom samma tid gora erinran hos
Skatteverket, som meddelar beslut
med anledning av erinran. Beslut-
et ska delges vdrdepapperscen-
tralen och antecknas i langden.
Finner Skatteverket att vdirdepap-
perscentralen ska forskjuta ku-
pongskatt, ska vdrdepapperscen-
tralen foreldggas att inom viss tid
erldgga skattebeloppet.
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11a§’

Om ett avstimningsbolag inte
har uppdragit dt en central virde-
pappersforvarare att sdinda ut ut-
delningen, gdller bestimmelserna
om central virdepappersférvarare
i78§, 8§ forsta och andra styck-
ena, 9—11, 20 samt 22 §§ denna
lag i stéllet bolaget eller den som
bolaget annars har anlitat for

uppgifen.

Bestimmelserna om vdrdepap-
perscentral 1 7§, 8§ forsta och
andra styckena, 9-11, 20 samt
22 §§ denna lag gdller i stillet av-
stamningsbolaget, om bolaget inte
har uppdragit dt

1. en virdepapperscentral som
hor hemma i Sverige eller en
vdrdepapperscentral ~ som  hor
hemma i en annan stat inom
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet (EES) dn Sverige
och som bedriver verksamhet frdn
ett fast driftstille hdr att sinda ut
utdelningen, eller

2. en vdrdepapperscentral — som
hér hemma i en annan stat inom
EES dn Sverige och som inte
bedriver verksamhet fran ett fast
drifistille  hdr att sdnda ut
utdelningen och virdepappers-
centralen for bolaget har gett in ett
dtagande till Skatteverket om att
ansvara for uppgifterna enligt 7 §,
8 § forsta och andra styckena, 9—
11, 20 och 22 §§.

Atagandet enligt forsta stycket 2
ska géras pa faststdllt formuldr
och innehdlla nodvindiga identi-
fikationsuppgifter for vdrdepap-
perscentralen och avstimnings-
bolaget.

11b§®

Vid utdelning pd andel i en
virdepappersfond som forvaltas av
ett fondbolag eller en specialfond
som forvaltas av en svensk AIF-
forvaltare ska bolaget eller forval-
taren ansvara for de uppgifter som
den centrala vdrdepappersforva-
raren har enligt 7 §, 8 § forsta och
andra styckena, 9-11, 20 och

22 §§.

7 Senaste lydelse 2005:1141.
¥ Senaste lydelse 2013:574.

Vid utdelning pd andel i en
vardepappersfond som forvaltas av
ett fondbolag eller en specialfond
som forvaltas av en svensk AIF-
forvaltare ska bolaget eller forval-
taren ansvara for de uppgifter som
vdrdepapperscentralen har enligt
7§, 8 § forsta och andra styckena,
9-11, 20 och 22 §8§.



Uppgift enligt 7 § forsta stycket ska ldmnas av den som registreringen
avser enligt lagen (2004:46) om virdepappersfonder eller lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Uppgiften
ska ldmnas pa det sétt som foreskrivs i 7 § andra stycket i samband med
registreringen av andelsinnehavet samt i Ovrigt niar fondbolaget, AIF-
forvaltaren eller forvaltaren begir det. Om utdelning pa andel i en
vardepappersfond eller i en specialfond inte har betalats ut pa grund av
att andelsdgaren inte registrerats, ska skatt inte innehéllas fore
utbetalning av utdelningen.

11c§’

Vid utdelning pd andel i en
vardepappersfond som forvaltas av
ett forvaltningsbolag eller en
specialfond som forvaltas av en
utlindsk AIF-forvaltare ska forva-
ringsinstitutet ansvara for de
uppgifter som den centrala virde-
pappersforvararen har enligt 7 §,
8 § forsta och andra styckena, 9—

Vid utdelning pd andel i en
vardepappersfond som forvaltas av
ett forvaltningsbolag eller en spe-
cialfond som forvaltas av en ut-
landsk AIF-forvaltare ska forva-
ringsinstitutet ansvara for de upp-
gifter som vdirdepapperscentralen
har enligt 7 §, 8 § forsta och andra
styckena, 9-11, 20 och 22 §§.

11,20 och 22 §8§.

Uppgift enligt 7 § forsta stycket ska ldmnas av den som registreringen
avser enligt lagen (2004:46) om virdepappersfonder eller lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder. Uppgiften
ska ldmnas pa det sétt som foreskrivs i 7 § andra stycket i samband med
registreringen av andelsinnehavet samt i dvrigt nir forvaringsinstitutet
begir det. Om utdelning pd andel i en virdepappersfond eller i en
specialfond inte har betalats ut pa grund av att andelségaren inte
registrerats, ska skatt inte innehallas fore utbetalning av utdelningen.

Forvaltningsbolaget eller den utlindska AIF-forvaltaren ska omedel-
bart l&dmna forvaringsinstitutet upplysning om forhéllande som é&r av
betydelse for frigan om innehallande av kupongskatt.

12 1

Bestimmelserna om  central Bestimmelserna om vdirdepap-

vdrdepappersforvarare 1 78§, 8§
forsta och andra styckena, 9-11,
20 och 22 §§ denna lag géller i
stillet forvaltaren vid forvaltar-
registrering enligt

1. 5kap. 14§ aktiebolagslagen
(2005:551),

? Senaste lydelse 2013:574.
19 Senaste lydelse 2013:574.

perscentral 1 7§, 8§ forsta och
andra styckena, 9-11, 20 och
22 §§ denna lag giller i stéllet for-
valtaren vid foOrvaltarregistrering
enligt

1.5kap. 14§ aktiebolagslagen
(2005:551) savitt avser forvaltare
som av en vdrdepapperscentral
som hor hemma i Sverige har fatt
medgivande till registrering som
forvaltare,
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2.4 kap. 12 § lagen (2004:46) om vardepappersfonder eller 12 kap. 5 §
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, eller

3.3 kap. 7§ lagen (1998:1479)
om kontoféring av finansiella
instrument.

En central virdepappersforva-
rare eller den som annars ansvarar
for innehallande av kupongskatt
enligt 11 a eller 11 b§ ska vid
redovisning enligt 8 § ldmna upp-
gift till Skatteverket om forvalt-
ning enligt forsta stycket denna
paragraf.

3.3 kap. 7§ lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment.

En vdrdepapperscentral eller
den som annars ansvarar for inne-
hallande av kupongskatt enligt
11a eller 11 b§ ska vid redo-
visning enligt 8 § ldmna uppgift
till Skatteverket om forvaltning
enligt forsta stycket denna para-
graf.

20 §11

Om det behovs med hénsyn till
redovisningens omfattning eller
andra sérskilda forhéllanden, far
Skatteverket medge central virde-
pappersforvarare eller aktiebolag
anstand med fullgérande av skyl-
dighet enligt 8 eller 15 §.

Om det behovs med hénsyn till
redovisningens omfattning eller
andra sirskilda forhéllanden, far
Skatteverket medge en vdrdepap-
perscentral eller ett aktiebolag
anstand med fullgérande av skyl-
dighet enligt 8 eller 15 §.

22 §12

Om en central virdepappersfor-
varare eller ett aktiebolag inte
betalar in kupongskatt i1 fore-
skriven tid, skall Skatteverket fore-
lagga vdrdepappersforvararen
eller bolaget att inom viss tid
fullgora sin betalningsskyldighet.

Obetalda  kupongskattebelopp
samt drojsmélsavgifter skall av
Skatteverket ldmnas for indriv-
ning. Regeringen fér foreskriva att
indrivning inte behover begéras for
ett ringa belopp.

Om en vdrdepapperscentral
eller ett aktiebolag inte betalar in
kupongskatt i foreskriven tid, ska
Skatteverket foreldgga vdrdepap-
perscentralen eller bolaget att
inom viss tid fullgéra sin betal-

ningsskyldighet.
Obetalda  kupongskattebelopp
samt drojsmélsavgifter ska av

Skatteverket limnas for indriv-
ning. Regeringen fér foreskriva att
indrivning inte behover begéras for
ett ringa belopp.

Bestammelser om indrivning finns i lagen (1993:891) om indrivning av
statliga fordringar m.m. Vid indrivning far verkstillighet enligt

utsokningsbalken ske.

Overklagande av beslut inverkar inte pa skyldigheten att betala skatt

eller drojsmalsavgift.

! Senaste lydelse 2005:348.
12 Senaste lydelse 2003:647.



25§

Uppgift som enligt 7§ andra
stycket skall 1dmnas till en central
vdrdepappersforvarare skall vid
tillimpningen av skattebrottslagen
(1971:69) likstdllas med uppgift
som skall 1amnas till myndighet.

Uppgift som enligt 7§ andra
stycket ska lamnas till en vdrde-
papperscentral ska vid tillamp-
ningen av skattebrottslagen
(1971:69) likstdllas med uppgift
som ska lamnas till myndighet.

1. Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

2. Bestimmelserna i 2, 7-9, 10-12, 20, 22 och 25 §§ i den nya lydelsen
tillimpas pé utdelning som betalas ut efter den 29 februari 2016.

3. Aldre bestimmelser giller for utdelning som betalas ut av en central
vardepappersforvarare som enligt punkt 2 i ikrafttrddande- och over-

gangsbestimmelserna till lagen (2015:000) om é&ndring i

lagen

(1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument far fortsitta med
sddan verksamhet efter den 29 februari 2016 till dess att ansokan om

tillstand har prévats slutligt.

13 Senaste lydelse 1998:1485.
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2.5
(1970:979)

Forslag till lag om dndring 1 formansrittslagen

Hirigenom foreskrivs att 4 § formansrittslagen (1970:979) ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

4§

Formansratt foljer med

1. sjopantritt och luftpantritt,

2. handpantritt och rtt att kvar-
halla 16s egendom till sékerhet for
fordran (retentionsritt), pantritt pa
grund av registrering eller under-
rittelse enligt lagen (1998:1479)
om kontoféring av finansiella
instrument samt pantrétt pa grund
av  registrering enligt lagen
(2011:1200) om elcertifikat,

2. handpantritt och rétt att kvar-
halla 16s egendom till sékerhet for
fordran (retentionsritt), pantritt pa
grund av registrering eller under-
rittelse enligt lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment samt pantriatt pa grund av
registrering enligt lagen
(2011:1200) om elcertifikat,

3. pantrétt pa grund av inteckning i skepp eller skeppsbygge eller i
luftfartyg och reservdelar till luftfartyg,
4. registrering av batbyggnadsforskott enligt lagen (1975:605) om

registrering av batbyggnadsforskott.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

! Senaste lydelse 2011:1203.



2.6 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1987:667)
om ekonomiska foreningar

Héarigenom foreskrivs att 5 kap. 4 och 8 §§ lagen (1987:667) om
ekonomiska foreningar ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.
48
For varje forlagsinsats ska foreningen utfirda ett forlagsandelsbevis.
Beviset ska stillas till viss man, till innehavaren eller till viss man eller

order och innehélla uppgift om
. foreningens firma,

. insatsens storlek,

AN N B W=

~

. nummer eller annan beteckning for beviset,

. den rétt till utdelning som insatsen medfor,

. det sétt pa vilket utdelning ska utbetalas och inldsen ske,
. foreskrifter som avses i 2 § forsta stycket, samt

. erinran enligt 2 § andra stycket.

Forlagsandelsbeviset ska undertecknas av foreningen. Styrelseleda-
mdoters eller firmatecknares namnteckning far aterges genom tryckning
eller pa liknande sitt. Bestimmelsen i 1 kap. 7 § ska inte tillimpas.

I stadgarna kan det bestimmas
att foreningen far registrera for-
lagsandelar hos en central vdrde-
pappersforvarare  enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument i stéllet for
att utfirda forlagsandelsbevis.
Detta giller dock inte forlags-
andelar for vilka det géller
forvarvsbegransningar enligt 2 §
forsta stycket forsta meningen.

Av 4 kap. 5§ lagen om konto-
foring av finansiella instrument
foljer att forlagsandelsbevis inte
far utfirdas for forlagsandelar som
har registrerats enligt den lagen.

Ett beslut som innebdr att en
forlagsandel inte langre ska vara
registrerad hos en central virde-
pappersforvarare  blir  giltigt
endast om den som har pantrétt i

! Senaste lydelse 2008:83.

I stadgarna kan det bestimmas
att foreningen far registrera for-
lagsandelar hos en svensk virde-
papperscentral  enligt lagen
(1998:1479) om vdrdepapperscen-
traler  och  kontoforing  av
finansiella instrument i stéllet for
att utfirda forlagsandelsbevis.
Detta giller dock inte forlags-
andelar for vilka det géller
forvarvsbegransningar enligt 2 §
forsta stycket forsta meningen.

Av 4 kap. 5§ lagen om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument foljer att
forlagsandelsbevis inte far utfardas
for  forlagsandelar som  har
registrerats enligt den lagen.

Ett beslut som innebdr att en
forlagsandel inte lingre ska vara
registrerad hos en vdrdepappers-
central blir giltigt endast om den
som har pantrétt i forlagsandelen
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forlagsandelen skriftligen har sam-
tyckt till beslutet.

Lydelse enligt prop. 2015/16:3

Inlésen enligt 7 § sker till det
belopp som utgor insatsens storlek
enligt forlagsandelsbeviset eller,
for forlagsandelar som har regi-
strerats hos en central virdepap-
persforvarare enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument, insatsens
storlek enligt registreringen. Be-
loppet far dock inte Overstiga det
som av foreningens eget kapital
enligt den senast faststdllda balans-
rakningen, utan anlitande av upp-
skrivningsfonden,  reservfonden,
kapitalandelsfonden eller fonden
for utvecklingsutgifter, avser an-
delen i forhdllande till ovriga
forlagsinsatser.

skriftligen  har
beslutet.

samtyckt  till

Foéreslagen lydelse

8§

Inlésen enligt 7 § sker till det
belopp som utgoér insatsens storlek
enligt forlagsandelsbeviset eller,
for forlagsandelar som har regi-
strerats hos en svensk virdepap-
perscentral enligt lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument, insatsens
storlek enligt registreringen. Be-
loppet far dock inte Overstiga det
som av foreningens eget kapital
enligt den senast faststdllda balans-
rakningen, utan anlitande av upp-
skrivningsfonden,  reservfonden,
kapitalandelsfonden eller fonden
for utvecklingsutgifter, avser an-
delen i forhallande till ovriga
forlagsinsatser.

Om foreningen forsitts i konkurs pa en ansdkan som gors inom ett ar
efter inlosen, ska det som foreskrivs i 4 kap. 2 § om éterbetalning tillim-
pas i fraga om forlagsinsatsen. Detta géller dock inte forlagsinsatser som
har kunnat I6sas in utan foregadende uppsagning.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.



2.7

Forslag till lag om dndring 1 lagen (1992:160)

om utlandska filialer m.m.

Harigenom foreskrivs att 3 § lagen (1992:160) om utléndska filialer

m.m. ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

3¢
Om rétt for vissa utldndska foretag att driva verksamhet i Sverige finns

sarskilda bestimmelser, ndmligen

1. for kreditinstitut 4 kap. 1, 2 och 4-6 §§ lagen (2004:297) om bank-

och finansieringsrorelse,

2. for vérdepappersforetag 4 kap. 1 och 4 §§ lagen (2007:528) om

vardepappersmarknaden,

3. for finansiella institut 4 kap. 3 § lagen om bank- och finansierings-

rorelse,

4. for utlandska forsdkringsgivare lagen (1998:293) om utldndska
forsakringsgivares och tjanstepensionsinstituts verksamhet i Sverige,
5. for borser och clearingorganisationer 12 kap. 9 § och 19 kap. 12 §

lagen om vérdepappersmarknaden,

6. for centrala virdepappers-
forvarare  2kap. 6§ lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument,

7. for  forvaltningsbolag  och
fondforetag 1 kap. 6-7, 10 och
11 §§ lagen (2004:46) om vérde-
pappersfonder,

8. for utgivare av elektroniska
pengar 3 kap. 26-28§§ lagen
(2011:755) om elektroniska peng-
ar,

9. for  foretag som  driver
inldningsverksamhet 2§ lagen
(2004:299) om inlaningsverksam-
het,

10. for utldndska forsikringsfor-
medlare 3 kap. lagen (2005:405)
om forsikringsformedling,

11. for foretag som tillhanda-
haller betaltjanster 3 kap. 26 och
27 §§ lagen (2010:751) om betal-
tjénster,

12. for utlindska AIF-forvaltare
5 kap. lagen (2013:657) om for-

! Senaste lydelse 2014:280.

6. for  forvaltningsbolag  och
fondforetag 1kap. 6-7, 10 och
11 §§ lagen (2004:46) om vérde-
pappersfonder,

7. for utgivare av elektroniska
pengar 3 kap. 26-28 §§ lagen
(2011:755) om elektroniska peng-
ar,

8. for foretag som  driver
inldningsverksamhet 2§ lagen
(2004:299) om inléningsverksam-
het,

9. for utlandska forsdkringsfor-
medlare 3 kap. lagen (2005:405)
om forsdkringsformedling,

10. for foretag som tillhanda-
haller betaltjanster 3 kap. 26 och
27 §§ lagen (2010:751) om betal-
tjanster,

11. for utlindska AIF-forvaltare
5 kap. lagen (2013:56/) om for-
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valtare av alternativa investerings-
fonder, och

13. for foretag som driver verk-
samhet med konsumentkrediter
2 och 8 §§ lagen (2014:275) om
viss verksamhet med konsument-
krediter.

valtare av alternativa investerings-
fonder, och

12. for foretag som driver verk-
samhet med konsumentkrediter
2 och 8 §§ lagen (2014:275) om
viss verksamhet med konsument-
krediter.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.



2.8

Forslag till lag om dndring 1 lagen (1995:1570)
om medlemsbanker

Héarigenom foreskrivs att 5 kap. 4 och 8 §§ lagen (1995:1570) om
medlemsbanker ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.
4

For varje forlagsinsats skall
medlemsbanken utfirda ett for-
lagsandelsbevis.  Beviset  skall
stillas till viss person, till inne-
havaren eller till viss person eller
order och innehalla uppgift om

1. bankens firma,

For varje forlagsinsats ska
medlemsbanken utfirda ett for-
lagsandelsbevis. Beviset ska stillas
till viss person, till innehavaren
eller till viss person eller order och
innehélla uppgift om

2. nummer eller annan beteckning for beviset,

3. insatsens storlek,

4. den rétt till utdelning som insatsen medfor,

5.det sitt pa vilket utdelning
skall betalas ut och inldsen ske,

5. det sétt pa vilket utdelning ska
betalas ut och inldsen ske,

6. foreskrifter som avses i 2 § forsta stycket, samt
7. upplysning om vad 2 § andra stycket innehaller.

Forlagsandelsbeviset skall
undertecknas av banken. Styrelse-
ledamoters  eller firmatecknares
namnteckning far &terges genom
tryckning eller pa liknande sitt.

I stadgarna kan det bestimmas
att medlemsbanken far registrera
forlagsandelar hos en central
vdrdepappersforvarare enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument i stillet
for att utfirda forlagsandelsbevis.
Detta giller dock inte forlagsan-
delar for vilka det géller forvirvs-
begriansningar enligt 2§ fOrsta
stycket forsta meningen.

Av 4 kap. 5§ lagen om konto-
foring av finansiella instrument
foljer att forlagsandelsbevis inte
far utfardas for forlagsandelar som
har registrerats enligt den lagen.

! Senaste lydelse 2007:871.

Forlagsandelsbeviset ska under-
tecknas av banken. Styrelse-
ledamoters  eller  firmatecknares
namnteckning far aterges genom
tryckning eller pa liknande sétt.

I stadgarna kan det bestimmas
att medlemsbanken far registrera
forlagsandelar hos en svensk
vdrdepapperscentral enligt lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument i stillet for
att utfirda forlagsandelsbevis.
Detta géller dock inte forlagsan-
delar for vilka det géller forvarvs-
begridnsningar enligt 2§ forsta
stycket forsta meningen.

Av 4kap. 5§ lagen om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument
foljer att forlagsandelsbevis inte
far utfardas for forlagsandelar som
har registrerats enligt den lagen.
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Ett beslut som innebér att en
forlagsandel inte ldngre skall vara
registrerad hos en central virde-
pappersforvarare  blir  giltigt
endast om den som har pantritt i
forlagsandelen skriftligen har sam-
tyckt till beslutet.

Lydelse enligt prop. 2015/16:3

Ett beslut som innebér att en
forlagsandel inte ldngre ska vara
registrerad hos en vdrdepappers-
central blir giltigt endast om den
som har pantrétt i forlagsandelen
skriftligen har samtyckt till beslu-
tet.

Foreslagen lydelse

8§

Inlosen enligt 7 § sker till det be-
lopp som utgdr insatsens storlek
enligt forlagsandelsbeviset eller,
for forlagsandelar som har regi-
strerats hos en central virdepap-
persforvarare enligt lagen
(1998:1479) om kontofdring av
finansiella instrument, insatsens
storlek enligt registreringen. Be-
loppet far dock inte Gverstiga det
som av medlemsbankens eget
kapital enligt den senast faststéllda
balansridkningen, utan anlitande av
uppskrivningsfonden, reservfond-
en, kapitalandelsfonden  eller
fonden for utvecklingsutgifter, ar
att hinfora till andelen i forhall-
ande till vriga forlagsinsatser

Inlosen enligt 7 § sker till det be-
lopp som utgdr insatsens storlek
enligt forlagsandelsbeviset eller,
for forlagsandelar som har regi-
strerats hos en svensk virdepap-
perscentral enligt lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument, insatsens
storlek enligt registreringen. Be-
loppet far dock inte Gverstiga det
som av medlemsbankens eget
kapital enligt den senast faststéllda
balansridkningen, utan anlitande av
uppskrivningsfonden, reservfond-
en, kapitalandelsfonden eller
fonden for utvecklingsutgifter, ar
att hinfora till andelen i forhall-
ande till vriga forlagsinsatser.

Om banken forsitts i konkurs pa en ansokan som gors inom ett ar efter
inlésen, ska det som foreskrivs i 4 kap. 2 § om aterbetalning tillimpas i
frdga om forlagsinsatsen. Detta géller dock inte forlagsinsatser som har
kunnat 16sas in utan foregdende uppségning.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.



2.9

Forslag till lag om dndring 1 lagen (1996:764)

om foretagsrekonstruktion

Héarigenom foreskrivs att 1 kap. 3 § lagen (1996:764) om fOretags-
rekonstruktion ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

1 kap.
38

Bestammelserna i denna lag om
géildendr giller inte bankaktie-
bolag, sparbank, medlemsbank,
kreditmarknadsforetag, forsak-
ringsforetag, vérdepappersbolag,
clearingorganisation och central
vdrdepappersforvarare.

Bestimmelserna i denna lag om
géldendr giller inte bankaktie-
bolag, sparbank, medlemsbank,
kreditmarknadsforetag, forsak-
ringsforetag, vérdepappersbolag,
clearingorganisation och vdrde-
papperscentral.

Bestimmelserna avser inte heller sddana géldenarer i vars verksamhet
staten, en kommun, ett landsting, ett kommunalforbund, en foérsamling
eller en kyrklig samfillighet har ett bestimmande inflytande.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

! Senaste lydelse 2010:2059.
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2.10  Forslag till lag om dndring i lagen (1998:1479)
om kontoforing av finansiella instrument

Harigenom foreskrivs i friga om lagen (1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument’'

dels att 2 kap. och 7 kap. 6 § ska upphora att gilla,

dels att rubrikerna narmast fore 9 kap. 2 och 4 §§ ska utga,

dels att rubriken till lagen, 1 kap. 1-3 §§, 3 kap. 1-6, 7, 12 och 13 §§,
4 kap. 1-6, 8, 9, 11-15, 20 och 22 §§, 5 kap. 1 och 5 §§, 7 kap. 1-3 och
58§, 8 kap. 14 §§, 9 kap. 1-4 §§, 10 kap. 1 §, rubriken till 9 kap. och
rubrikerna ndrmast fore 9 kap. 1 och 3 §§ ska ha f6ljande lydelse,

dels att rubriken nirmast fore 4 kap. 16 § ska lyda ”Avstdmnings-
konton for innehavare av finansiella instrument”,

dels att det ska inforas 36 nya paragrafer, 1 kap. 4-7 §§, 3 kap. 6 a—
6 ¢ §§, 9 kap. 5-32 §§ och 10 kap. 2 §, och nérmast fore 1 kap. 1-7 §§,
3kap. 1-6 a, 6 ¢, 7, 12 och 13 §§, 4 kap. 26, 12—-15 och 20 §§, 5 kap.
loch5§§, 7kap. 1,2,3 och 5 §§, 8 kap. 1 och 2 §§ och 9 kap. 5-11, 14,
15,17, 20, 24, 27 och 29 §§ nya rubriker av f6ljande lydelse,

dels att det narmast fore 3 kap. 8 § ska inféras en ny rubrik som ska
lyda ”Avstdmningskonton for forvaltare”, ndrmast fore 3 kap. 10 § ska
inforas en ny rubrik som ska lyda “Réttsverkan av registrering”, ndrmast
fore 4 kap. 17 § ska inforas en ny rubrik som ska lyda ”Avstimnings-
kontots innehall”, ndrmast fore 5 kap. 2 § ska inforas en ny rubrik som
ska lyda ”Avforande av uppgifter”, narmast fore 5 kap. 3 § ska inforas en
ny rubrik som ska lyda ”Avslag p& begéran om registrering”, narmast
fore 5 kap. 4 § ska inforas en ny rubrik som ska lyda “Rittelse av
registrering”, nérmast fore 6 kap. 1 § ska inféras en ny rubrik som ska
lyda ”Aganderittspresumtion”, nirmast fore 6 kap. 2 § ska inforas en ny
rubrik som ska lyda “Tidpunkten for rittsverkan mot tredjeman av en
overlatelse”, narmast fore 6 kap. 4 § ska inféras en ny rubrik som ska
lyda ”Overlatelse av nigon annan #n Agaren”, ndrmast fore 6 kap. 5 § ska
inféras en ny rubrik som ska lyda ”Skuldférbindelser”, ndrmast fore
6 kap. 6 § ska inforas en ny rubrik som ska lyda ”Behorighet att ta emot
betalning”, ndrmast fore 6 kap. 7 § ska inforas en ny rubrik som ska lyda
”Pantséttning” och niarmast fore 7 kap. 4 § ska inforas en ny rubrik som
ska lyda Jamkning av ersittning”.

! Senaste lydelse av
2 kap. 2 § 2009:356
2 kap. 5 § 2006:609
2 kap. 5 a § 2014:559
4 kap. 9 § 2005:558.



Nuvarande lydelse

Lag om kontoforing av
finansiella instrument

Foreslagen lydelse

Lag om viirdepapperscentraler
och kontoforing av finansiella
instrument

1 kap.

Lagens innehdll

1§°

I denna lag finns bestdmmelser
om kontoféring i avstimnings-
register av dgandercdtt och sdrskild
rdtt till sddana aktier och andra
finansiella instrument for vilka
aktiebrev, skuldebrev eller annan
motsvarande skriftlig handling inte
har utfirdats eller, ddr sddan
handling har utfdrdats, det genom
forvaring eller pa annat likvérdigt
sdtt har sdkerstdllts att handlingen
inte kommer i omlopp.

Avstdmningsregister  for  de
dndamdl som avses i forsta stycket
far foras av auktoriserade centrala
vdrdepappersforvarare.  Frdgor
om  auktorisation prévas —av
Finansinspektionen.

I denna lag finns bestimmelser
som kompletterar Europaparla-
mentets och rddets forordning
(EU) nr 909/2014 av den 23 juli
2014 om forbdttrad virdepappers-
avveckling i Europeiska unionen
och om vdrdepapperscentraler
samt dndring av direktiv 98/26/EG
och 2014/65/EU och forordning
(EU) nr 236/2012.

I lagen finns dven sdrskilda
bestimmelser om kontoféring av
finansiella instrument.

Lagens tillimpningsomrdde

28§

Auktorisation som central virde-
pappersforvarare kan meddelas
svenska aktiebolag, svenska eko-
nomiska foreningar och utldndska

foretag.

Lagen tillimpas pd svenska
vdrdepapperscentraler samt pd
kontoférande institut och forvalt-
are som har antagits av en sddan
vdrdepapperscentral. Ndr det sdr-
skilt anges i lagen tillimpas den
dven pd vdrdepapperscentraler
som dr etablerade i ett annat land
inom EES dn Sverige och pd
vdrdepapperscentraler fran tredje-
land samt pd utsedda kredit-
institut.

Bestimmelserna i 9 kap. 6 och
8 §$ tillimpas pd var och en som

% Andringen innebir bl.a. att tredje stycket tas bort.
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driver sadan verksamhet

avses ddr.

som

Definitioner

3¢

I denna lag betyder:

central vdrdepappersforvarare:
foretag som har auktorisation
enligt 2 kap. att kontofora finans-
iella instrument i avstdmnings-
register,

avstdmningsbolag: sadant avstimningsbolag som avses i aktiebolags-

lagen (2005:551),

avstamningsregister: sddant
register som avses i 4 kap. 1 §,

EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet,

emittent: i fraga om aktier aktiebolaget och i frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfardaren av instrumentet,

kontoférande institut: den som
av en central vdrdepappersforvar-
are medgetts ritt att vidta regi-
streringsdtgirder 1 avstimnings-
register,

? Senaste lydelse 2010:2062.

finansiellt instrument: detsamma
som i artikel 2.1.8 i forordningen
om vdrdepapperscentraler, i den
ursprungliga  lydelsen,  varvid
aktier och sddana rdttigheter som
avses i 4kap. 2§ andra stycket
denna lag i frdga om avstimnings-
bolag som dr privata aktiebolag
vid tillimpningen av denna lag ska
jamstdillas med finansiella instru-
ment,

forordningen om vdrdepappers-
centraler: Europaparlamentets
och rddets forordning (EU) nr
909/2014 av den 23 juli 2014 om
forbdttrad  vdrdepappersavveck-
ling i Europeiska unionen och om
vdrdepapperscentraler samt
dndring av direktiv 98/26/EG och
2014/65/EU och forordning (EU)
nr 236/2012,

kontoférande institut: den som
av en vdrdepapperscentral med-
getts rétt att vidta registrerings-
atgédrder i avstimningsregister,




finansiellt instrument: detsamma
som i Il kap. 4§ forsta stycket I
lagen (2007:528) om virdepap-
persmarknaden,

skuldforbindelse: ensidig skuld-
forbindelse avsedd for allmdn
omsdttning,

vdrdepappersinstitut: detsamma
som i 1kap. 5827 lagen om
vdrdepappersmarknaden,

kvalificerat innehav: detsamma
som i 1kap. 5§18 lagen om
virdepappersmarknaden, och

koncern: detsamma som i 1 kap.
11 och 128§ aktiebolagslagen,
varvid det som sdgs om moder-
bolag ska tilldmpas dven pd andra
Jjuridiska personer dn aktiebolag.

kontoforing av finansiella instru-
ment: registrering i avstamnings-
register av dganderdtt och sdrskild
ratt till sddana aktier och andra
finansiella instrument for vilka
aktiebrev, skuldebrev eller annan
motsvarande skriftlig handling inte
har utfirdats eller, ddr sddan
handling har utfirdats, det genom
forvaring eller pd annat likvirdigt
sdtt har sdkerstdllts att handlingen
inte kommer i omlopp,

kvalificerat innehav: detsamma
som i lkap. 5§18 lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden,

skuldforbindelse: ensidig skuld-
forbindelse avsedd for allmdn
omsdttning,

utsett __ kreditinstitut:  sddant
kreditinstitut som har utsetts enligt
artikel 54.2b i forordningen om
vdrdepapperscentraler, i den ur-
sprungliga lydelsen,
vdrdepapperscentral: detsamma
som i artikel 2.1.1 i forordningen
om virdepapperscentraler, i den
ursprungliga lydelsen,
virdepapperscentral frdn tredje-
land: en sadan virdepappers-
central som avses i artikel 2.1.2 i
forordningen om virdepappers-
centraler, i den ursprungliga
lydelsen, samt
vdrdepappersinstitut: detsamma
som i 1kap. 5§27 lagen om
vdrdepappersmarknaden.
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Kontoforing av finansiella
instrument

43

Svenska virdepapperscentraler
som dr auktoriserade att tillhanda-
halla en central kontoforingstjdnst
enligt forordningen om vdrdepap-
perscentraler, i den ursprungliga
lydelsen, ska gora detta genom
kontoforing av finansiella instru-
ment.

Behérig myndighet

59

Finansinspektionen dr behdrig
myndighet enligt forordningen om
vdrdepapperscentraler.

Rapporteringssystem for
overtrddelser

6§

Svenska vdrdepapperscentraler
och kontoférande institut ska till-
handahdlla dndamalsenliga rapp-
orteringssystem for anstdillda som
vill géra anmdlningar om miss-
tinkta dvertridelser av de bestim-
melser som giller for verksamhet-
en.

Personuppgifislagen (1998:204)
gdller vid behandling av person-
uppgifter inom ramen for sadana
rapporteringssystem som avses i
forsta stycket.

Bemyndigande

7§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om handldigg-
ningen av drenden om auktorisa-
tion av vdrdepapperscentraler i
Sverige.



3 kap.

En central virdepappersforvar-
are far som kontoforande institut
anta Riksbanken och Riksgélds-
kontoret samt juridiska personer
som har en betryggande kapital-
styrka och teknisk och juridisk
sakkunskap och i ovrigt dr ldmp-
liga att vidta registreringsatgdrder
i avstdmningsregister hos den
centrala virdepappersforvararen.

Antagande av kontoforande
institut

1§

En svensk virdepapperscentral
far som kontoférande institut anta

1. Riksbanken, andra central-
banker, Riksgéldskontoret och
utldndska offentliga institutioner
som i sitt hemland har i uppdrag
att forvalta eller deltar i forvalt-
ningen av statsskulden,

2. juridiska personer som stdr
under tillsyn av Finansinspektion-
en, och

3. utlindska juridiska personer
som i sitt hemland star under
motsvarande  tillsyn som  de
Juridiska personer som avses i 2.

De juridiska personer som anges
i forsta stycket 2 och 3 ska ha en
betryggande  kapitalstyrka  och
teknisk och juridisk sakkunskap
och i ovrigt vara ldmpliga att vidta
registreringsdtgdrder i avstim-
ningsregister hos vdrdepappers-
centralen.

Registreringsdtgdrder for egen
respektive annans rdkning

28

Ett kontoférande institut far vidta registreringsétgirder for egen

rakning.

En central virdepappersforvar-
are far medge foljande juridiska
personer rétt att som kontoforande
institut vidta registreringsatgérder
for annans rékning:

En svensk virdepapperscentral
fir medge foljande juridiska
personer ritt att som kontoférande
institut vidta registreringsatgérder
for annans rakning:

1. Riksbanken och andra centralbanker,
2. svenska och utlédndska clearingorganisationer,

3. centrala virdepappersforvar-
are samt utlindska foretag som i
sitt hemland far driva verksamhet
som dr jamforbar med central
kontoforing, och

samt
sitt

4. virdepappersinstitut
utlindska foretag som i

3. vdrdepapperscentraler — samt
sddana vdrdepapperscentraler
fran tredjeland som dr erkdnda
enligt artikel 25 i forordningen om
vdrdepapperscentraler, i den ur-
sprungliga lydelsen,

4. virdepappersinstitut
utlindska foretag som i

samt
sitt
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hemland far bedriva vardepappers-
rorelse.

Utldndska foretag som avses i
andra stycket 2—4 skall i hem-
landet std under betryggande till-
syn av myndighet eller annat
behorigt organ.

hemland far driva virdepappers-
rorelse,

5. fondbolag och forvaltnings-
bolag enligt lagen (2004:46) om
vdrdepappersfonder, ndr det gdller
fondandelar, och

6. AIF-forvaltare som avses i
3kap. 1§ lagen (2013:561) om
forvaltare av alternativa invest-
eringsfonder och utlindska EES-
baserade AIF-forvaltare som i sitt
hemland har tillstand som avses i
Europaparlamentets och rddets
direktiv 2011/61/EU av den 8 juni
2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt om dnd-
ring av direktiv 2003/41/EG och
2009/65/EG och forordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr

1095/2010, i lydelsen enligt
Europaparlamentets och rddets
direktiv  2014/65/EU, ndr det

gdller andelar eller aktier i foretag
for kollektiva investeringar.

Utldndska foretag som avses i
andra stycket 2 och 4 ska i hem-
landet std under betryggande till-
syn av en myndighet eller ndgot
annat behorigt organ.

Kriterier for antagande av
kontoforande institut

3§

Om den centrala virdepappers-
forvararen antar ett kontoforande
institut, skall vdrdepappersfor-
vararen tillimpa principerna om

fritt tilltride, som innebdr att
var och en som uppfyller de krav
som stdlls i denna lag och av den
centrala virdepappersforvararen
skall antas som kontoférande
institut, och

neutralitet, som innebdr att
regler som stills upp av den
centrala virdepappersforvararen
utformas och tillimpas pd ett
likformigt sdtt.

En svensk virdepapperscentral
ska tilldimpa de krav for deltag-
ande som anges i artikel 33.1 i
forordningen om virdepappers-
centraler ndr den antar konto-
forande institut.



43§

Ett kontoférande institut skall
lamna den centrala vérdepappers-
forvararen de upplysningar som
behovs for att denne skall kunna
fullgora sina uppgifter enligt denna
lag eller andra forfattningar.

5§

Om ett kontofoérande institut inte
langre uppfyller de krav som anges
i 18§, skall den centrala virde-
pappersforvararen  besluta  att
institutet inte har ritt att vara
kontoforande institut.

En central virdepappersforvar-
are far dven meddela ett beslut
som avses i forsta stycket, om ett
kontoforande institut trots upp-
maning fran den centrala virde-
pappersforvararen inte lamnar de
uppgifter som avsesi4 §.

Kontoférande institut som inte
star under Finansinspektionens
tillsyn eller motsvarande tillsyn i
hemlandet ar skyldiga att lamna
inspektionen de uppgifter den
begédr som ror verksamheten som
kontoférande institut.

Om ett kontofoérande institut inte
fullgdr sin skyldighet enligt forsta
stycket, far Finansinspektionen
foreldgga institutet att ldmna de
begérda uppgifterna.

Skyldighet att ldmna upplysningar
till viardepapperscentralen

Ett kontoforande institut ska
lamna vdrdepapperscentralen de
upplysningar som behovs for att
den ska kunna fullgéra sina
uppgifter enligt denna lag eller
andra forfattningar.

Upphorande av rdtt att vara
kontoforande institut

Om ett kontoforande institut inte
langre uppfyller de krav som anges
i 18§, ska virdepapperscentralen
besluta att institutet inte har rétt att
vara kontoforande institut.

En virdepapperscentral far dven
meddela ett sddant beslut, om ett
kontoférande institut trots upp-
maning fran vdrdepapperscentral-
en inte ldmnar de uppgifter som
avsesi4§.

Skyldighet att ldmna upplysningar
till Finansinspektionen

Kontoférande institut som avses
i 1§ forsta stycket2 och3 iar
skyldiga att l&dmna Finansinspek-
tionen de uppgifter den begér som
ror verksamheten som kontofor-
ande institut.

Om ett kontoférande institut inte
fullgér skyldigheten, far Finans-
inspektionen foreldgga institutet
att lamna de begirda uppgifterna.
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En central virdepappersfor-
varare far medge sddana juridiska
personer som avses i 2§ andra
stycket rétt att registreras som
forvaltare av finansiella instru-
ment. [ sddana fall tillimpas de
principer som anges i 3 §.

Regler i forordningen om
virdepapperscentraler som
tilldmpas pa kontoférande institut

6ayg

For kontoforande institut gdller
artiklarna 36 och 37.3 i forord-
ningen om vdrdepapperscentraler,
i den ursprungliga lydelsen. Det
som anges om virdepappers-
centraler och om avvecklings-
system i artikel 36 ska i stdillet
avse verksamheten som konto-
forande institut.

6b§

Ett kontoférande institut far inte
delegera till nagon annan dn ett
annat kontoforande institut att
utfora registreringsdtgdrder i av-
stamningsregister.

Dokumentationskrav

6cs

Ett  kontoférande institut ska
dokumentera och under minst tio
ar spara de uppgifter som ligger
till grund for registreringsatgdrder
i avstamningsregister.

Antagande ay forvaltare

78§

En svensk vdrdepapperscentral
far medge foljande juridiska per-
soner ritt att registreras som
forvaltare av finansiella instru-
ment.

1. de juridiska personer som
avses i 2 § andra stycket,

2. Riksgdldskontoret och utlind-
ska offentliga institutioner som i
sitt hemland har i uppdrag att
forvalta eller deltar i forvaltningen
av statsskulden, och

3. kreditinstitut som dr auktori-
serade enligt Europaparlamentets
och rddets direktiv 2013/36/EU av
den 26 juni 2013 om behorighet att
utéva verksamhet i kreditinstitut



Ett medgivande att registreras
som fOrvaltare far forenas med
sdrskilda villkor for att tillgodose
allmdnna och enskilda intressen.
Ett medgivande skall aterkallas av
den centrala virdepappersforvar-
aren, om ett villkor for medgiv-
andet har &sidosatts och avvikelsen
ar betydande eller om annars forut-
sdttningarna for medgivande inte
langre finns.

och om tillsyn av kreditinstitut och
vdrdepappersforetag, om dndring
av direktiv 2002/87/EG och om
upphdvande av direktiv
2006/48/EG och 2006/49/EG, i
lydelsen enligt Europaparlament-
ets och rddets direktiv
2014/59/EU, och kreditinstitut med
huvudkontor i tredjeland som dr
auktoriserade i det landet.

Vid medgivanden enligt forsta
stycket ska vdrdepapperscentralen
tillimpa de krav for deltagande
som anges i artikel 33.1 i forord-
ningen om virdepapperscentraler.

Ett medgivande att registreras
som forvaltare far forenas med
sérskilda villkor for att tillgodose
allmdnna och enskilda intressen.
Ett medgivande ska &terkallas av
vdrdepapperscentralen, om ett
villkor fér medgivandet har &sido-
satts och avvikelsen dr betydande
eller om annars forutsittningarna
for medgivande inte ldngre finns.

Skyldighet att ldmna upplysningar
till viirdepapperscentralen

12§

Pa begiran av den centrala
vdrdepappersforvararen skall en
forvaltare ldmna uppgifter till
vdrdepappersforvararen om de
aktiedgare vars aktier han forvalt-
ar. Uppgifterna skall avse aktie-
dgarnas namn och personnummer,
organisationsnummer eller annat
identifieringsnummer samt post-
adress. Forvaltaren skall dessutom
ange det antal aktier av olika slag
som varje aktiedgare dger. Upp-
gifterna skall avse forhallandena
vid den tidpunkt som den centrala
vdrdepappersforvararen  bestim-
mer.

* Senaste lydelse 2005:558.

P& begiran av vdrdepappers-
centralen ska en forvaltare ldmna
uppgifter till virdepapperscentral-
en om de aktiedgare vars aktier
den forvaltar. Uppgifterna ska avse
aktiedgarnas namn och person-
nummer, organisationsnummer
eller annat identifieringsnummer
samt postadress. Forvaltaren ska
dessutom ange det antal aktier av
olika slag som varje aktiedgare
dger. Uppgifterna ska avse forhal-
landena vid den tidpunkt som
vdrdepapperscentralen  bestim-
mer.
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Den centrala vdirdepappersfor-
vararen skall pa begiran av ett
avstdmningsbolag kriva in sddana
uppgifter om bolagets aktiedgare
som avses i forsta stycket.

Avstdmningsbolag har ritt att
hos den centrala virdepappers-
forvararen fa tillgang till de upp-
gifter som har lamnats om bolagets
aktiedgare.

Virdepapperscentralen ska pa
begidran av ett avstimningsbolag
kriva in sadana uppgifter om
bolagets aktiedgare som avses i
forsta stycket.

Avstdmningsbolag har ritt att
hos virdepapperscentralen fa till-
gang till de uppgifter som har
lamnats om bolagets aktiedgare.

Om det finns sirskilda skél, far Finansinspektionen medge forvaltare
undantag fran den uppgiftsskyldighet som foljer av forsta och andra

styckena.

Aktiedgarsammanstdillning

13§

Hos den centrala virdepappers-
forvararen skall det for varje
avstimningsbolag ~ finnas  en
sammanstéllning &ver aktiedgare
med mer dn femhundra forvaltar-
registrerade  aktier i1 bolaget.
Sammanstillningen skall innehélla
de uppgifter som anges i 12§
forsta stycket. En utskrift av
sammanstéllningen skall héllas
tillgénglig for var och en hos
bolaget och hos den centrala
vardepappersforvararen. Utskrift-
en far inte vara é&ldre &n tre
manader. Var och en som begir
det har vid var tid rétt att mot
ersittning for kostnaderna fa en
aktuell utskrift av sammanstill-
ningen fran den centrala virde-
pappersforvararen.

Hos vdrdepapperscentralen ska
det for varje avstimningsbolag
finnas en sammanstillning Over
aktiedgare med mer dn femhundra
forvaltarregistrerade  aktier i
bolaget. Sammanstillningen ska
innehalla de uppgifter som anges i
12 § forsta stycket. En utskrift av
sammanstéllningen ska  hallas
tillgénglig for var och en hos
bolaget och hos virdepapperscen-
tralen. Utskriften far inte vara
dldre &n tre manader. Var och en
som begdr det har vid var tid ratt
att mot erséttning for kostnaderna
f4 en aktuell utskrift av samman-
stillningen fran vdrdepapperscen-
tralen.

4 kap.

Avstamningsregister bestar av
avstdmningskonton som ldggs upp
for dgare av finansiella instrument
som registreras enligt denna lag.
Sadana register fors med hjélp av
automatiserad behandling. Den
centrala vdrdepappersforvararen

* Senaste lydelse 2005:558.

Avstdmningsregister bestar av
avstimningskonton som laggs upp
for dgare av finansiella instrument
som registreras enligt denna lag.
Sadana register fors med hjélp av
automatiserad  behandling. En
svensk  vdrdepapperscentral  &r



dr personuppgiftsansvarig enligt
personuppgiftslagen  (1998:204)
for den behandling av personupp-
gifter som vdrdepappersférvarar-
en utfor.

Om inget annat foljer av denna
lag eller av foreskrifter som med-
delats med stod av lagen, tillimpas
personuppgiftslagen vid behand-
ling av personuppgifter om &gare
och innehavare av sérskild rétt till
finansiella instrument.

personuppgiftsansvarig enligt
personuppgiftslagen  (1998:204)
for den behandling av personupp-
gifter som den vdrdepapperscen-
tralen utfor.

Om inget annat foljer av denna
lag, av foreskrifter som meddelats
med stod av lagen, av forord-
ningen om vdrdepapperscentraler
eller av rdttsakter som har an-
tagits med stod av forordningen,
tillimpas personuppgiftslagen vid
behandling av personuppgifter om
dgare och innehavare av sérskild
rétt till finansiella instrument.

Aktier i avstimningsbolag

2§°

Aktier i ett avstimningsbolag
ska vara registrerade i ett avstim-
ningsregister for bolaget. Aktier i
svenska bolag som inte dr avstim-
ningsbolag far inte registreras i
avstdmningsregister.

I lkap. 10§ aktiebolagslagen
(2005:551) finns bestimmelser om
aktier i avstamningsbolag.

Aktier i svenska bolag som inte
dr avstimningsbolag far inte
registreras i avstimningsregister.

Bestimmelserna i denna lag om aktier i avstimningsbolag tillimpas
ocksa pa foljande réttigheter i sddana bolag, ndmligen

1. fondaktierétt och teckningsratt
som avses 1 11kap. 4§ aktie-
bolagslagen (2005:551) samt fore-
tridesritt att delta i emission som
avses 1 11 kap. 8 § andra stycket
aktiebolagslagen,

1. fondaktierétt och teckningsrétt
som avses 1 11kap. 4§ aktie-
bolagslagen samt foretradesritt att
delta i emission som avses i
11 kap. 8§ andra stycket aktie-
bolagslagen,

2. ritt pa grund av teckning av aktier vid nyemission av aktier enligt

13 kap. aktiebolagslagen, samt

3. ritt pa grund av teckning av aktier med utnyttjande av optionsrétt

enligt 14 kap. aktiebolagslagen.

38§

En central virdepappersforvar-
are fér registrera skuldforbindelser
eller andra svenska eller utlindska

¢ Senaste lydelse 2010:2062.

Skuldforbindelser

En  vdrdepapperscentral  far
registrera skuldforbindelser eller
andra svenska eller utlandska
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finansiella instrument i ett avstam-
ningsregister ~ for  emittenten.
Bestdmmelserna i denna lag om
skuldforbindelser géller i tillamp-
liga delar dven andra finansiella
instrument dn sddana som avses i
2 8.

finansiella instrument i ett avstim-
ningsregister ~ for  emittenten.
Bestdmmelserna i denna lag om
skuldforbindelser géller i tillamp-
liga delar dven andra finansiella
instrument dn sddana som avses i

2.

Avtal om registrering

48§

Registrering enligt 2 eller 3 §¢
sker enligt avtal mellan den
centrala vdrdepappersforvararen
och emittenten. Om de finansiella
instrumenten har utfdrdats i ett
annat land dn Sverige, far saddan
registrering ocksé ske enligt avtal
mellan den centrala vdrdepap-
persforvararen och foretag med
motsvarande uppgifier i det landet,
om de finansiella instrumenten har
avskilts for sddant andamal.

Samma finansiella instrument
far inte registreras pd avstim-
ningskonto hos mer dn en svensk
central virdepappersforvarare. Ett
aktiebolag maéste anlita samma
centrala  vdrdepappersférvarare
for all registrering som avser aktier
och sadana rittigheter i bolaget
som avses i 2 § andra stycket.

Registrering enligt 2 eller 3§
sker enligt avtal mellan en svensk

vdrdepapperscentral och
emittenten. Om de finansiella
instrumenten har utfirdats i ett

annat land dn Sverige, far séddan
registrering ocksé ske enligt avtal
mellan en svensk virdepappers-
central och en vdrdepapperscen-
tral som dr etablerad i ett annat
land inom EES dn Sverige eller en
vdrdepapperscentral frdan tredje-
land, om de finansiella instrumen-
ten har avskilts for sadant
dndamal. Med ett sddant avtal
jamstdlls avtal om en indirekt ldnk
enligt artikel 2.1.32 i férordningen
om virdepapperscentraler, i den
ursprungliga lydelsen.

Ett aktiebolag maste anlita
samma vdrdepapperscentral for all
registrering som avser aktier och
saddana rittigheter i bolaget som
avses i 2 § andra stycket.

Forbud mot utfirdande av vissa
handlingar

5§
For finansiella instrument som registreras enligt denna lag far inte
utfiardas aktiebrev, emissionsbevis, interimsbevis, teckningsoptionsbevis
eller optionsbevis som avses i aktiebolagslagen (2005:551) eller skulde-

7 Senaste lydelse 2010:2062.



brev eller motsvarande handling. Har en sddan handling utfardats, géller
den inte som forbindelse. Bestimmelserna i aktiebolagslagen géller inte

heller f6r handlingen.

Forsta stycket tillimpas inte i friga om finansiella instrument utfirdade

i ett annat land &n Sverige.

Om aktiebrev, skuldebrev eller
annan motsvarande handling har
utférdats for ett sadant instrument
som avses i andra stycket ska
handlingen vara inldmnad for for-
varing hos den centrala virdepap-
persforvararen eller for detta fore-
tags rdkning innan registrering i
avstdimningsregister far ske, om
det inte pa annat sitt dr sdkerstallt
att handlingen inte kommer i
omlopp. Handlingen ska vara kvar
i sddant forvar sa linge instrum-
entet dr registrerat i avstimnings-
register.

Om aktiebrev, skuldebrev eller
annan motsvarande handling har
utfdrdats for ett sadant instrument
som avses 1 andra stycket, ska
handlingen vara inldmnad for for-
varing hos vdrdepapperscentralen
eller for detta foretags rdkning
innan registrering i avstaimnings-
register far ske, om det inte pa
annat sétt dr sdkerstéllt att hand-
lingen inte kommer i omlopp.
Handlingen ska vara kvar i sddant
forvar sd ldnge instrumentet &r
registrerat i avstimningsregister.

Aktiebolag som overgar till att bli
avstimningsbolag

6§*

I fraga om aktiebolag som
Overgér till att bli avstimnings-
bolag giller foljande. Behorighet
att forsta gangen antecknas som
aktiedgare eller forvaltare pa ett
avstdmningskonto tillkommer den
som visar upp ett aktiebrev och
enligt 6 kap. 8 § aktiebolagslagen
(2005:551) eller pa annat sitt
styrker sitt forvirv. Aktiebrevet
skall makuleras pa betryggande
sétt av den centrala virdepappers-
forvararen. Vad som nu har sagts
tillimpas pd motsvarande sitt i
fraiga om interimsbevis och
emissionsbevis som utfdrdats av
ett aktiebolag innan denna lag blev
tillamplig pa bolaget.

Om ett skuldebrev har utfdardats
for en skuldfoérbindelse innan

¥ Senaste lydelse 2005:558.

I fraga om aktiebolag som
Overgédr till att bli avstimnings-
bolag giller foljande. Behorighet
att forsta gangen antecknas som
aktiedgare eller forvaltare pa ett
avstdmningskonto tillkommer den
som visar upp ett aktiebrev och
enligt 6 kap. 8 § aktiebolagslagen
(2005:551) eller pad annat sétt
styrker sitt forvarv. Aktiebrevet
ska makuleras pa betryggande sétt
av vdrdepapperscentralen. Detta
tillimpas pa motsvarande sétt i
fraga om interimsbevis och emis-
sionsbevis som utfirdats av ett
aktiebolag innan denna lag blev
tillamplig pé bolaget.

8§

Om ett skuldebrev har utfardats
for en skuldforbindelse innan
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denna lag blev tillimplig pa for-
bindelsen géller fo6ljande. Behdrig-
het att forsta géngen antecknas
som #gare eller forvaltare pa ett
avstamningskonto tillkommer den
som enligt reglerna i lagen
(1936:81) om skuldebrev &r beho-
rig att som &dgare forfoga over
skuldebrevet. Skuldebrevet skall
makuleras pa betryggande sitt av
den centrala virdepappersforvara-
ren.

Om ett emissionsbevis eller
teckningsoptionsbevis  har  ut-
fardats for en réttighet som avses i
11 kap. aktiebolagslagen
(2005:551) innan denna lag blev
tillimplig pa réttigheten géller
foljande. Behorighet att forsta
gangen antecknas som #gare eller
forvaltare av rittigheten pé ett
konto for skuldforbindelser till-
kommer den som visar upp beviset
och enligt 6 kap. 8 § aktiebolags-
lagen eller pa annat sitt styrker sitt
forvarv. Beviset skall makuleras
pd Dbetryggande sdtt av den
centrala virdepappersforvararen.

Agaren av ett skuldebrev som
har utférdats innan denna lag blev
tillamplig pa skuldfoérbindelsen har
inte, ndr det giller dérefter for-
fallen betalning, rétt till betalning
forrdn innehavet har registrerats pa
ett avstaimningskonto. Med betal-
ning jamstélls andra ekonomiska
rattigheter gentemot emittenten
som foljer med skuldebrevet. I
samband med att skuldférbindel-
sen forsta gangen registreras pa
kontot far den centrala virde-
pappersforvararen faststilla av

? Senaste lydelse 2005:558.

denna lag blev tillimplig pd for-
bindelsen giller f6ljande. Behdorig-
het att forsta gangen antecknas
som #gare eller forvaltare pa ett
avstamningskonto tillkommer den
som enligt reglerna i lagen
(1936:81) om skuldebrev &r beho-
rig att som é&gare forfoga Gver
skuldebrevet. Skuldebrevet ska
makuleras pa betryggande sitt av
vdrdepapperscentralen.

9§’

Om ett emissionsbevis eller
teckningsoptionsbevis  har  ut-
fardats for en rdttighet som avses i
11 kap. aktiebolagslagen
(2005:551) innan denna lag blev
tillimplig pa réttigheten géller
foljande. Behorighet att forsta
gingen antecknas som agare eller
forvaltare av rittigheten pa ett
konto for skuldférbindelser till-
kommer den som visar upp beviset
och enligt 6 kap. 8 § aktiebolags-
lagen eller pa annat sitt styrker sitt
forvarv. Beviset ska makuleras pa
betryggande sétt av vdrdepappers-
centralen.

11§

Agaren av ett skuldebrev som
har utférdats innan denna lag blev
tillamplig pa skuldférbindelsen har
inte, nidr det giller darefter for-
fallen betalning, rétt till betalning
forrdn innehavet har registrerats pa
ett avstimningskonto. Med betal-
ning jadmstélls andra ekonomiska
réattigheter gentemot emittenten
som foljer med skuldebrevet. I
samband med att skuldforbindel-
sen forsta gangen registreras péa
kontot fir vdrdepapperscentralen
faststilla avstimningsdag for rénta



stimningsdag for rédnta och kapi- och kapitalbelopp.
talbelopp.
Panthavare
12 §

En panthavare dr behorig att
pdakalla att vad som sdgs 1 6-10 §§
skall tillampas. Kravet pa upp-
visande av aktiebrev eller annan
handling anses ddrvid uppfyllt om
panthavaren visar upp handlingen.

En panthavare fir begdra att det
som anges i 6-10 §§ ska tillimpas.
Kravet pa uppvisande av aktiebrev
eller annan handling ska i sd fall
anses vara uppfyllt om pant-
havaren visar upp handlingen.

Makulering av handlingar

13§

En handling som har makulerats
enligt 6, 8 eller 9 § skall forvaras
av den centrala vdrdepappers-
forvararen 1 original eller kopia i
minst tio &r.

En handling som har makulerats
enligt 6, 8 eller 9 § ska forvaras av
vdrdepapperscentralen 1 original
eller kopia i minst tio ar.

Delegering

14§

Vad som enligt 6—13 §§ dligger
en central vdrdepappersforvarare
kan av denne uppdras &t konto-
forande institut att utféra pd den
centrala virdepappersférvararens
vdagnar.

Virdepapperscentralen far upp-
dra ét ett kontoforande institut att
utfora de uppgifter som avses i 6—
13 §§ for vdrdepapperscentralens
rdkning.

Upphdérande av registrering

15§

Upphor finansiella instrument att
vara registrerade 1 avstimnings-
register hos en central virdepap-
persforvarare till foljd av att ett
avstaimningsforbehall tagits bort
eller att avtalet mellan emittenten
och vdrdepappersférvararen upp-
hort att gilla, ar vdrdepappers-
forvararen skyldig att till emit-
tenten eller till annan central
vdrdepappersforvarare som emit-
tenten anvisar ldmna upplysning
om innehallet i samtliga avstim-
ningskonton. Upphor registrer-
ingen hos den centrala virde-
pappersforvararen till f6ljd av att
ett avtal mellan virdepappersforv-

Upphor finansiella instrument att
vara registrerade 1 avstimnings-
register hos en vdrdepappers-
central till foljd av att ett
avstamningsforbehall tagits bort
eller att avtalet mellan emittenten
och vdrdepapperscentralen upp-
hort att gilla, dr vdrdepappers-
centralen skyldig att till emittenten
eller till en annan vdrdepappers-
central som emittenten anvisar
lamna upplysning om innehéllet i
samtliga avstimningskonton. Upp-
hor registreringen hos vdrdepap-
perscentralen till foljd av att ett
avtal mellan vdrdepappers-
centralen och en vdrdepappers-
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araren och ett utlindskt foretag
som avses 1 4§ forsta stycket
andra meningen upphort att gélla,
skall det utlindska foretaget fa
motsvarande upplysning.

I fall som avses i forsta stycket
skall samtliga kontohavare och
innchavare av réttigheter som
registrerats pa avstdimningskonto
underrittas genom den centrala
vdrdepappersforvararens forsorg.

central som dr etablerad i ett
annat land inom EES dn Sverige
eller en vdrdepapperscentral frdn
tredjeland som avses i 4 § andra
meningen upphort att gélla, ska
innehavet pa kontot overforas till
annan kontohdllare eller tillgodo-
rdknas kontohavaren pd annat sdtt
som beaktar dennes intressen.

I sa fall ska den svenska
vdrdepapperscentralen se till att
samtliga kontohavare och
innehavare av rittigheter som
registrerats pa avstdimningskonto
underréttas.

Viigran att oppna
avstimningskonto

20§

En central virdepappersfor-
varare far végra att 6ppna avstim-
ningskonto for forvirvare av ett
saddant finansiellt instrument som
kontofors av vdrdepappersforvar-
aren endast om det finns grund for
det enligt denna lag eller annan
forfattning.

En  vdrdepapperscentral  far
vigra att Oppna avstimningskonto
for forvarvare av ett saddant finan-
siellt instrument som kontofors av
vdrdepapperscentralen endast om
det finns grund for det enligt denna
lag eller ndgon annan forfattning.

22§

Nér en central vdrdepappers-
forvarare enligt sdrskild foreskrift
har underrittats om en konkurs
skall vdrdepappersforvararen
omedelbart vidarebefordra under-
rittelsen till samtliga forvaltare
som har medgivande enligt 3 kap.

78.

Nér en vdrdepapperscentral har
underréttats om en konkurs, ska
den omedelbart vidarebefordra
underrittelsen till samtliga f{or-
valtare som har medgivande enligt
3 kap. 7 §.

5 kap.

En central virdepappersfor-
varare eller ett kontoférande insti-
tut skall genast registrera anmal-
ningar om sadana forhéllanden
som skall framga av avstimnings-
registret och ange tidpunkten for
registreringen. Nar samtliga villkor

Registrering av anmdilningar

En vdrdepapperscentral eller ett
kontoforande institut ska genast
registrera anmilningar om sédana
forhallanden som ska framgéd av
avstimningsregistret och ange tid-
punkten for registreringen. Nér
samtliga villkor for slutlig regist-



for slutlig registrering dr uppfyllda

rering &r uppfyllda, ska regist-

skall registrering ske pa ett rering ske pa ett
avstdmningskonto. avstimningskonto.
Avforande av uppgifter
5 §10

Den centrala virdepappersfor-
vararen far ur ett register som

Virdepapperscentralen far ur ett
register som avses i 1§ avfora

avses 1 1§ avfora uppgifter som uppgifter som  uppenbarligen
uppenbarligen saknar betydelse. saknar betydelse.
De avforda uppgifterna skall
bevaras i minst tio dr.
7 kap.

Om ftill foljd av 6 kap. 4§ en
overlételse av ett finansiellt instru-
ment, betrdffande vilket Gverlata-
rens eller en tidigare Overldtares
dganderitt grundas pa en handling
som é&r forfalskad, géller mot den
som dgde det finansiella instru-
mentet eller mot nagon till vars
forman en radighetsinskrdankning
géller, har denne rétt till erséttning
av den centrala virdepappersfor-
vararen for skada till foljd av
overlételsen.

Forsta stycket tillimpas ocksd,
om till foljd av 6 kap. 7 § en pant-
sittning av ett finansiellt instru-
ment géller mot den som &ger det
finansiella instrumentet eller mot
nagon till vars forman en radig-
hetsinskrankning giller.

Opverlitelse som gors av ndgon
annan dn dgaren

1§

Om en Overlatelse av ett finansi-
ellt instrument, betrdffande vilket
overlétarens eller en tidigare over-
latares dganderdtt grundas pd en
handling som ar forfalskad, géller
mot den som &dgde det finansiella
instrumentet eller mot nagon till
vars forman en radighetsinskrénk-
ning géller !l foljd av 6 kap. 4§,
har denne rétt till erséttning av
vdrdepapperscentralen for skada
till f61jd av overlatelsen.

Detsamma gdller om en pant-
sdttning av ett finansiellt instru-
ment géller mot den som é&ger det
finansiella instrumentet eller mot
nagon till vars formén en radig-
hetsinskriankning géller #ll f6ljd av
6 kap. 7 §.

Fel vid utforande av
registreringsdtgdrder

28

For skada som tillfogas en dgare
av ett finansiellt instrument till

For skada som tillfogas en dgare
av ett finansiellt instrument till

' Andringen innebir bl.a. att andra stycket tas bort.
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foljd av en oriktig eller miss-
visande uppgift i ett avstimnings-
register eller i annat fall genom fel
i samband med uppléggning eller
forande av ett sadant register
svarar den centrala virdepappers-
forvararen eller, om felet kan hin-
foras till ett kontoférande institut,
institutet. Erséttningsansvar géller
dock inte om den centrala virde-
pappersforvararen respektive det
kontoforande institutet visar att
felet beror pad en omstindighet
utanfor dess kontroll vars foljder
inte skidligen kunde ha undvikits
eller 6vervunnits. Indirekt forlust
ersitts endast om den beror pa
forsummelse av den centrala
vdrdepappersforvararen eller det
kontoforande institutet. Vad som
nu har sagts om dgaren till ett
finansiellt instrument géller ocksd
panthavare och den till wvars
forman en rédighetsinskrinkning
giller.

Forsta stycket giller pd mot-
svarande sitt om felet beror pa
nagon som har anlitats av den
centrala virdepappersforvararen
eller av ett kontoférande institut.

For skada som kan hénforas till
ett kontofoérande institut svarar den
centrala vdrdepappersforvararen
solidariskt med institutet. Den
centrala virdepappersforvararens
ansvar dr dock i sddant fall begréan-
sat till fem miljoner kronor for
varje skadefall. Den centrala
vdrdepappersforvararen har ritt
till erséttning av det kontoforande
institutet for vad vdrdepappers-
forvararen har betalat till foljd av
det solidariska ansvaret.

Bestammelserna 1 personupp-
giftslagen (1998:204) om skade-
stand skall gilla d& personupp-
gifter behandlats i strid med den
lagen.

foljd av en oriktig eller miss-
visande uppgift i ett avstimnings-
register eller i annat fall genom fel
i samband med uppldggning eller
forande av ett sadant register
svarar vdrdepapperscentralen
eller, om felet kan hédnforas till ett
kontoférande institut, institutet.
Erséttningsansvar géller dock inte
om vdrdepapperscentralen respek-
tive det kontoforande institutet
visar att felet beror pd en omstin-
dighet utanfor dess kontroll vars
foljder inte skéligen kunde ha
undvikits eller Overvunnits. In-
direkt forlust ersitts endast om den
beror pa forsummelse av vdirde-
papperscentralen eller det konto-
forande institutet. Detsamma géller
skada som tillfogas panthavare och
den till vars forman en radighets-
inskrankning giller.

Ersdttningsansvaret  géller pa
motsvarande sitt om felet beror pa
nagon som har anlitats av vdirde-
papperscentralen eller av ett
kontoférande institut.

For skada som kan hénforas till
ett kontoforande institut svarar
vdrdepapperscentralen solidariskt
med institutet. Vdrdepapperscen-
tralens ansvar dr dock i sadant fall
begrénsat till fem miljoner kronor
for varje skadefall. Virdepappers-
centralen har ritt till erséttning av
det kontoforande institutet for vad
vdrdepapperscentralen har betalat
till f61jd av det solidariska ansvar-
et.

Bestammelserna 1 personupp-
giftslagen (1998:204) om skade-
stand ska gilla da personuppgifter
behandlats i strid med den lagen.



Den som tillfogas skada till foljd
av ett beslut om rittelse enligt
5 kap. 4 § har ritt till erséttning av
den centrala virdepappersfor-
vararen. Ersdttming utgdr dock
inte, om den skadelidande med
hinsyn till felets beskaffenhet eller
andra omstindigheter borde ha
insett att fel forekommit.

I fall som avses i 1-3 §§ har den
centrala virdepappersforvararen
eller ett kontoforande institut rétt
att  kriva tillbaka  utbetald
ersittning fran den som genom
vallande har medverkat till skadan,
i den man det dr skiligt med
hiansyn till skadans orsak och
omsténdigheterna i vrigt.

3§

58§

Skada till foljd av beslut om
riittelse

Den som tillfogas skada till foljd
av ett beslut om rittelse enligt
5 kap. 4 § har rétt till erséttning av
vdrdepapperscentralen. Ersdtt-
ningsansvaret gdller dock inte om
den skadelidande med hénsyn till
felets beskaffenhet eller andra om-
standigheter borde ha insett att fel
forekommit.

Regressriitt

I fall som avses i 1-3 §§ har
vdrdepapperscentralen eller ett
kontoforande institut ritt att krdva
tillbaka utbetald erséttning fran
den som genom véllande har
medverkat till skadan, i den méan
det ar skiligt med hinsyn till
skadans orsak och omstindig-
heterna i ovrigt.

8 kap.

Var och en som ér registrerad pa
ett avstimningskonto som &gare
eller panthavare eller i annan
egenskap, har ritt att pa begiran fa
besked fran den centrala virde-
pappersforvararen om  kontots
innehall 1 den méan innehéllet berdr
den registrerades rtt.

Den centrala virdepappersfor-
vararen skall varje ar fore utgang-
en av januari ldmna innehavaren
av ett avstimningskonto besked
om kontots innehall per den
31 december foregéende ar. Om
innehavaren begér det, skall be-
skedet ange de fordndringar pa
kontot som har dgt rum under det
foregdende aret. Regeringen eller,
efter regeringens bemyndigande,

1§

Insyn i avstimningskonto

Var och en som ér registrerad pa
ett avstimningskonto som &4gare
eller panthavare eller i annan
egenskap, har ritt att pa begéran fa
besked fran vdrdepapperscentral-
en om kontots innehdll i den man
innehéllet berér den registrerades
ratt.

Virdepapperscentralen ska
varje ar fore utgédngen av januari
lamna innehavaren av ett avstim-
ningskonto besked om kontots
innehdll per den 31 december
foregdende &r. Om innehavaren
begér det, ska beskedet ange de
fordndringar pa kontot som har &gt
rum under det foregdende aret.
Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestdmmer far
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Finansinspektionen far meddela
foreskrifter om skyldighet f{or
centrala  vdrdepappersforvarare
att lamna besked till kontohavare i
andra fall &n som avses i fOrsta
meningen.

Besked enligt andra stycket skall
lamnas utan avgift.

meddela foreskrifter om skyldighet
for svenska virdepapperscentraler
att lamna besked till kontohavare i
andra fall &n som avses i forsta
meningen.

Besked enligt andra stycket ska
lamnas utan avgift.

Tystnadsplikt

28

Den som &r eller har varit
anstélld hos en central virdepap-
persforvarare eller hos ett konto-
forande institut far inte obehdrigen
r6ja uppgifter som har registrerats
i ett avstimningsregister eller som
har ldmnats till vdrdepappers-
forvararen eller institutet av en
forvaltare.

Den som dr eller har wvarit
anstilld hos en svensk vdrdepap-
perscentral eller hos ett konto-
forande institut far inte obehdrigen
r6ja uppgifter som har registrerats
i ett avstimningsregister eller som
har ldmnats till vdrdepappers-
centralen eller institutet av en
forvaltare.

Detsamma gdller en uppgift i en
anmdlan eller en utsaga om en
misstinkt ~ oOvertrddelse av en
bestimmelse som giller for verk-
samheten, om uppgiften kan av-
sloja anmdlarens eller den utpek-
ade personens identitet.

I det allmdnnas verksamhet
tilldmpas i stéllet bestdmmelserna
i offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400).

2ag!

En central virdepappersfor-
varare och ett kontofoérande insti-
tut dr skyldiga att ldmna ut upp-
gifter om enskildas forhéllanden
till foretaget, om det under en ut-
redning enligt bestimmelserna om
forundersokning 1 brottmal begérs
av undersokningsledare eller om
det i ett drende om réttslig hjélp i
brottmal pa framstéllning av en
annan stat eller en mellanfolklig
domstol begirs av aklagare.

! Senaste lydelse 2008:911.

En svensk vdrdepapperscentral
och ett kontoforande institut &r
skyldiga att 1dmna ut uppgifter om
enskildas forhallanden till fOre-
taget, om det under en utredning
enligt bestdimmelserna om  for-
undersokning i brottmal begirs av
undersokningsledare eller om det i
ett drende om rittslig hjélp 1
brottmal pa framstéllning av en
annan stat eller en mellanfolklig
domstol begirs av aklagare.



Om skyldighet for centrala
vdrdepappersforvarare och konto-
forande institut att lamna uppgifter
till dverformyndaren finns bestim-
melser i 16 kap. 10a§ fordldra-
balken.

Om skyldighet for vdrdepap-
perscentraler och kontoforande
institut att ldmna uppgifter till
overformyndaren finns bestimmel-
seri 16 kap. 10 a § fordldrabalken.

3 §12

Om Finansinspektionen behover
uppgifter for 6vervakningen av att
bestimmelserna i lagen (2005:377)
om straff for marknadsmissbruk
vid handel med finansiella instru-
ment foljs eller aklagare finner
anledning att anta att brott enligt
samma lag har begéatts eller
Finansinspektionen finner anled-
ning att anta att en bestimmelse i
lagen (2000:1087) om anmélnings-
skyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument har &ver-
tratts, skall den centrala virde-
pappersforvararen  pa  begéran
lamna inspektionen eller dklagaren
besked om ett avstimnings-
registers innehall i den omfattning
det har anknytning till tillsynen
eller overtradelsen. Beskedet skall
lamnas utan avgift. Regeringen
eller, efter regeringens bemyndig-
ande, Finansinspektionen far med-
dela ndrmare foreskrifter om hur
skyldigheten att limna sadana
besked till inspektionen skall full-

goras.
Regeringen far foreskriva att
Finansinspektionen  skall  ha

terminalatkomst till avstimnings-
registren for inhdmtande av upp-
gifter som avses i forsta stycket
och som har anknytning till ett
drende hos inspektionen.

Uppgifter som skall anmaélas
enligt 4 § lagen (2000:1087) om
anmilningsskyldighet for vissa
innehav av finansiella instrument
far genom automatisk databehand-

12 Senaste lydelse 2005:381.

Om Finansinspektionen behdver
uppgifter for 6vervakningen av att
bestimmelserna i lagen (2005:377)
om straff for marknadsmissbruk
vid handel med finansiella instru-
ment foljs eller aklagare finner
anledning att anta att brott enligt
samma lag har begétts eller
Finansinspektionen finner anled-
ning att anta att en bestdimmelse i
lagen (2000:1087) om anmaélnings-
skyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument har &ver-
triatts, ska en svensk virde-
papperscentral pa begéran ldmna
inspektionen  eller  &klagaren
besked om ett avstimnings-
registers innehall 1 den omfattning
det har anknytning till tillsynen
eller overtrddelsen. Beskedet ska
lamnas utan avgift. Regeringen
eller  den  myndighet  som
regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om hur skyldigheten
att ldmna sddana besked till
inspektionen ska fullgoras.

Regeringen far foreskriva att
Finansinspektionen ska ha term-
inalatkomst till avstimningsregist-
ren for inhdmtande av uppgifter
som avses 1 forsta stycket och som
har anknytning till ett drende hos
inspektionen.

Uppgifter som ska anmaélas
enligt 4 § lagen om anmaélnings-
skyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument far genom
automatisk databehandling lamnas
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ling l&dmnas ut till det insynsregist-
er som fors enligt 9 § samma lag.

ut till det insynsregister som fors
enligt 9 § samma lag.

4 §13

Den undersokningsledare eller
aklagare som begir uppgifter
enligt 2a§ far forordna att den
centrala virdepappersforvararen
eller det kontoférande institutet
samt forvararens eller institutets
styrelseledamdter och anstéllda
inte far roja for kunden eller for
ndgon utomstdende att uppgifter
har lamnats enligt 2 a § eller att det
pagar en forundersokning eller ett
drende om rattslig hjilp i brottmal.

Ett sadant forbud far meddelas
om det krdvs for att en utredning
om brott inte skall dventyras eller
for att uppfylla en internationell
overenskommelse som é&r bindande
for Sverige.

Forbudet skall vara tidsbe-
griansat, med mdjlighet till for-
langning, och fér inte avse lidngre
tid &n vad som &r motiverat med
hénsyn till syftet med forbudet. I
ett drende om rittslig hjélp i
brottmal far dock forbudet tidsbe-
gransas endast om den stat eller
mellanfolkliga domstol som ansokt
om rittslig hjilp samtycker till
detta.

Om ett forbud inte léngre &ar
motiverat med hénsyn till syftet
med forbudet, skall undersok-
ningsledaren eller aklagaren be-
sluta att forordnandet skall upp-
hora.

13 Senaste lydelse 2005:490.

Den undersokningsledare eller
aklagare som begir uppgifter
enligt 2 a § far besluta att virde-
papperscentralen eller det konto-
forande institutet samt vdrde-
papperscentralens eller institutets
styrelseledamdter och anstéllda
inte far roja for kunden eller for
ndgon utomstdende att uppgifter
har lamnats enligt 2 a § eller att det
pagar en forundersokning eller ett
drende om rattslig hjilp i brottmal.

Ett sadant forbud far meddelas
om det krdvs for att en utredning
om brott inte ska &ventyras eller
for att uppfylla en internationell
overenskommelse som &r bindande
for Sverige.

Forbudet ska vara tidsbegrinsat,
med mojlighet till férlingning, och
far inte avse ldngre tid dn vad som
dr motiverat med hénsyn till syftet
med forbudet. I ett drende om
rattslig hjdlp 1 brottmal far dock
forbudet tidsbegrinsas endast om
den stat eller mellanfolkliga dom-
stol som ansokt om réttslig hjalp
samtycker till detta.

Om ett forbud inte lingre &ar
motiverat med hénsyn till syftet
med forbudet, ska underséknings-
ledaren eller aklagaren besluta att
forordnandet ska upphéra.



9 kap. Tillsyn

Upplysningsskyldighet och
dgarprovning m.m.

9 kap. Tillsyn och ingripanden

Tillsynens omfattning

1 §14

Centrala virdepappersférvarare
star under tillsyn av Finansinspek-
tionen. [ frdga om upplysnings-
skyldighet, tillsyn och avgifter till
Finansinspektionen tilldmpas
23kap. 1, 2, 7, 11, 12 och 14 §§
och 15§ 1, 3 och 4 lagen
(2007:528) om  virdepappers-
marknaden pa motsvarande sdtt. 1
fraga om dgarprévning tillimpas
det som giller for clearingorgan-
isationer enligt 24 kap. 1 och 3—
68S, 78 forsta stycket 1, 2 och 4,
andra och tredje styckena samt 8—
10 §§ samma lag pd motsvarande
sdtt.

Regeringen fdar i fraga om
centrala  vdrdepappersforvarare
meddela foreskrifter om hand-
liggningen av tillstandsdrenden
enligt 24 kap. 1, 3 och 3 afs
lagen om  virdepappersmark-
naden.

Av lkap. 5§ denna lag och
artikel 10 i forordningen om
vdrdepapperscentraler féljer att
Finansinspektionen utovar tillsyn
over svenska virdepapperscentral-
er och utsedda kreditinstitut som
har utsetts av en sddan virde-
papperscentral.  Tillsynen  over
utsedda kreditinstitut utévas med
den begrdnsning som framgar av
artikel 60.1 i forordningen om
vdrdepapperscentraler.

Sdrskilda bestimmelser om till-
syn over kontoforande institut
finns i 3 kap.

2§

Om en central virdepappers-
forvarare har fattat ett beslut som
strider mot denna lag eller ndgon
annan forfattning som reglerar
dess verksamhet, mot foreskrift
som meddelats med stod av denna
lag eller nagon annan forfattning
eller mot bolagsordningen eller
stadgarna, far Finansinspektionen
forbjuda att beslutet verkstdlls.
Har beslutet redan verkstdllts, far
inspektionen foreldgga virdepap-
persforvararen att gora rdttelse
om detta dr mojligt.

' Senaste lydelse 2009:356.

Av lkap. 5§ denna lag och
forordningen om virdepappers-
centraler foljer att Finansinspek-
tionen utovar tillsyn i viss ut-
strdckning  over virdepappers-
centraler som dr etablerade i ett
annat land inom EES dn Sverige
och virdepapperscentraler fran
tredjeland som hdr i landet till-
handahdller sadana tjdnster som
avses i forordningen. I ett sddant
fall  tillimpas 3§, 5§ forsta
stycket 1, 7, 11§, 14§, 15§
andra stycket, 17§, 18§, 24-26
och 29-32¢§§ dven pd dem.
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Aterkallelse av auktorisation

Bestdmmelserna i 7§, 11§, 143§,
15 § andra stycket, 17 §, 18 §, 24—
26 och 29-32 §§ tillimpas dock
endast under de forutsdttningar
som anges i artikel 24.5 i forord-
ningen. Om en sddan vdrdepap-
perscentral eller en virdepappers-
central fran tredjeland inrdttar en
filial hdr i landet, tillimpas dven
8 § pd filialen. Det som anges om
en vdrdepapperscentral — ska
i stdllet avse filialen.

Av 27 § foljer att Finansinspek-
tionen far ta ut avgifter av vdrde-
papperscentraler som dr etable-
rade i ett annat land inom EES dn
Sverige och virdepappercentraler
fran tredjeland som har inrdttat
filial hdr i landet.

Skyldighet att limna uppgifter

3 §15

Auktorisation som central virde-
pappersforvarare skall dterkallas
av Finansinspektionen, om

1. virdepappersforvararen gen-
om att 6vertrida denna lag eller
ndagon foreskrift som har med-
delats med stéd av lagen eller pa
annat sdtt visat sig olamplig att
utéva verksamheten,

2. vdardepappersforvararen inte
bedriver sddan verksamhet som
auktorisationen avser,

3. savitt  gdller ett svenskt
aktiebolag, bolagets egna kapital
understiger tva tredjedelar av det
registrerade  aktiekapitalet och
bristen inte har tickts inom tre
mdnader frdn det att den blev kind
for bolaget, eller

4. nagon som ingdar i vdirde-
pappersforvararens styrelse eller
dr verkstillande direktor eller

En  vdrdepapperscentral  ska
ldmna Finansinspektionen upplys-
ningar om sin verksamhet och ddr-
med sammanhdngande omstindig-
heter enligt foreskrifter som med-
delats med stéd av denna lag.

'3 Senaste lydelse 2005:558. Andringen innebir bl.a. att fjirde och femte styckena tas bort.



dennes stdllforetrddare inte upp-
ller de krav som anges i 2 kap.
2 § forsta stycket 4.

Om det dr tillrickligt far Finans-
inspektionen i fall som avses i
forsta stycket 1 meddela varning i
stillet for att aterkalla auktorisa-
tionen.

Vid tillimpning av  forsta
stycket 3 skall det egna kapitalet
beriknas enligt 25kap. 14§
aktiebolagslagen (2005:551).

1 fall som avses i forsta stycket 4
far auktorisationen dterkallas bara
om  Finansinspektionen  forst
invdnt mot att personen ingdr i
styrelsen eller dr verkstdillande
direktor eller dennes stdllfore-
tradare och om han, efter en av
inspektionen bestimd tid av hogst
tre mdnader, fortfarande finns
kvar i styrelsen eller dr verkstdl-
lande direktér eller dennes stidll-
foretrddare.

Vid aterkallelse av auktorisation
far Finansinspektionen besluta om
hur verksamheten skall avvecklas.

Virdepapperscentralen ska ddr-
utéver ldmna Finansinspektionen
de upplysningar som inspektionen
begdr.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om uppgifis-
skyldigheten enligt forsta stycket.

43§

Om Finansinspektionen med-
delar ett foreldggande enligt
3kap. 6§ eller 9kap. 2§ far
inspektionen foreldgga vite.

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer kan
med stod av 8 kap. 7 § regerings-
formen meddela foreskrifter om att
vissa uppgifter som enligt 3§
forsta stycket ska Ilimnas till
Finansinspektionen i stdllet ska

ldmnas till Statistiska central-
byran.
Tillsynsbefogenheter

Foreldggande om att ldmna

uppgifter
58

For tillsynen over att bestim-
melserna i denna lag foljs, liksom
bestimmelserna i férordningen om
vdrdepapperscentraler, i  den
ursprungliga lydelsen, och andra
forfattningar som reglerar verk-
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samheten, fdar Finansinspektionen
foreldgga

1. ett foretag eller ndgon annan
att tillhandahdlla uppgifter, hand-
lingar eller annat, och

2.den som forvintas kunna
ldmna upplysningar i saken att
instilla sig till forhor pa tid och
plats som inspektionen bestdmmer.

Férsta stycket giller inte i den
utstrdckning  uppgiftslimnandet
skulle strida mot den i lag regle-
rade tystnadsplikten for advokater.

Foreldggande att upphéra med
viss verksamhet

6§

Om ndgon i Sverige driver
sadan verksamhet som  kriver
auktorisation enligt férordningen
om virdepapperscentraler utan att
vara berdttigad till det, ska
Finansinspektionen foreldgga
denne att upphéra med verksam-
heten. Finansinspektionen far dven
besluta om att denne ska betala en
sanktionsavgift enligt 17 §.

Om det dr osdkert om for-
ordningen dr tillimplig pd en viss
verksamhet, far inspektionen fore-
ldgga den som driver verksam-
heten att ldmna de upplysningar
om verksamheten som inspek-
tionen behover for att bedoma om
sd dr fallet.

Etnt foreliggande enligt denna
paragraf som avser en utlindsk
Juridisk person far dven riktas mot
den som i Sverige dr verksam for
foretagets rikning.

Vite
73

Ett foreliggande enligt denna
lag far forenas med vite.



Platsundersokning

83

Om det finns skdl for det, far
Finansinspektionen genomféra en
platsundersékning hos en svensk
vardepapperscentral — eller  en
Juridisk person till vilken virde-
papperscentralen har utkontrakt-
erat verksamhet.

Sammankallande av styrelse eller
stamma

93

Finansinspektionen fdar samman-
kalla styrelsen i en svensk virde-
papperscentral. Inspektionen  far
dven begdra att styrelsen kallar till
extra stimma. Om styrelsen inte
réttar sig efter en sddan begdran,
far inspektionen utfirda kallelsen.

Finansinspektionen far ndrvara
vid en stimma och vid ett sddant
styrelsesammantrdde som inspek-
tionen har sammankallat samt
delta i 6verldggningarna.

Forordnande av revisorer

10§

Finansinspektionen har rdtt att
forordna en eller flera revisorer
att tillsammans med 6vriga revi-
sorer delta i revisionen av en
svensk vdrdepapperscentral.
Inspektionen fdar ndr som helst
dterkalla ett sddant férordnande
och utse en ny revisor.

Revisorn har rdtt till skdligt
arvode av virdepapperscentralen
for sitt arbete. Storleken pad
arvodet beslutas av Finansinspek-
tionen.

Ingripanden

Overtridelser

11§

Finansinspektionen ska ingripa
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om en virdepapperscentral eller
ett svenskt utsett kreditinstitut har
dsidosatt sina skyldigheter enligt
denna lag, férordningen om virde-
papperscentraler, i den ursprung-
liga lydelsen, eller andra forfatt-
ningar som reglerar verksamheten.

1 sadana fall ska 14-18, 24-26
och 29-32 §§ tillimpas.

12§

Finansinspektionen ska ingripa
mot ndgon som ingdr i en svensk
vdrdepapperscentrals styrelse eller
dr dess verkstillande direktor,
eller ersdttare for ndagon av dem,
om vdrdepapperscentralen

1. tillhandahdller tjdnster enligt
avsnitten A, B och C i bilagan till
forordningen om virdepappers-
centraler, [ den ursprungliga
lydelsen, i strid med artiklarna 16,
25 eller 54 i forordningen,

2. har fatt auktorisationer som
krdvs enligt artikel 16 i forord-
ningen om vdrdepapperscentraler,
i den ursprungliga lydelsen,
genom osanna uppgifter eller
andra olagliga metoder enligt
artikel 20.1 b i forordningen,

3. latit bli att uppfylla kapital-
kravet i strid med artikel 47.1 i
forordningen om virdepappers-
centraler, i den ursprungliga
lydelsen,

4. ldtit bli att uppfylla de
organisatoriska kraven i strid med
artiklarna 26-30 i férordningen
om virdepapperscentraler, i den
ursprungliga lydelsen,

5. latit bli att folja uppforande-
reglerna i strid med artiklarna
32-35 i forordningen om virde-
papperscentraler, i den ursprung-
liga lydelsen,

6. latit bli att uppfylla kraven for
vdrdepapperscentraltjdnster i strid
med artiklarna 37—41 i forord-
ningen om vdrdepapperscentraler,
i den ursprungliga lydelsen,

7. latit bli att uppfylla stabili-



tetskraven i strid med artiklarna
43-47 i forordningen om vdirde-
papperscentraler, i den ursprung-
liga lydelsen,

8. latit bli att uppfylla kraven pd
ldnkar — mellan  vdrdepappers-
centraler i strid med artikel 48 i
forordningen om virdepappers-
centraler, i den ursprungliga
lydelsen, eller

9. utan giltig grund vdgrat att
bevilja olika typer av tilltride i
strid med artiklarna 49-53 i
forordningen om virdepappers-
centraler, i den ursprungliga
lydelsen.

Ett  ingripande enligt forsta
stycket far ske endast om virde-
papperscentralens Gvertrddelse dr
allvarlig och personen i fraga upp-
satligen eller av grov oaktsamhet
orsakat overtrddelsen.

Ingripande sker genom

1. beslut att personen i frdga
under en viss tid, ldgst tre och
hogst tio dr, eller, for upprepade
allvarliga overtrddelser, perma-
nent inte far vara styrelseledamot,
verkstillande direktor eller ersdtt-
are for nagon av dem i virdepap-
perscentralen, eller

2. beslut om sanktionsavgift.

13§

Finansinspektionen ska dven
ingripa mot ndgon som ingdr i ett
svenskt  utsett  kreditinstituts
styrelse eller dr dess verkstdllande
direktor, eller ersdttare for ndgon
av dem, om det utsedda kredit-
institutet

1. latit bli att uppfylla de sdr-
skilda stabilitetskraven for kredit-
risker i strid med artikel 59.3 i
forordningen om virdepappers-
centraler, i den ursprungliga
lydelsen, eller

2. latit bli att uppfylla sdrskilda
stabilitetskrav for likviditetsrisker i
strid med artikel 59.4 i forord-
ningen om vdrdepapperscentraler,
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i den ursprungliga lydelsen.

Etnt  ingripande enligt forsta
stycket far ske endast om insti-
tutets overtrddelse dr allvarlig och
personen i fraga uppsdtligen eller
av grov oaktsamhet orsakat over-
trddelsen.

Ingripande sker genom

1. beslut att personen i frdaga
under en viss tid, ldgst tre och
hogst tio dr, eller, for upprepade
allvarliga overtridelser, perma-
nent inte fdr vara styrelseledamot,
verkstdllande direktor eller ersdtt-
are for ndgon av dem i institutet,
eller

2. beslut om sanktionsavgift.

Foreldggande om rittelse

14§

Finansinspektionen  far  fore-
ldgga den som har dsidosatt sina
skyldigheter enligt denna lag,
forordningen om virdepappers-
centraler, i den ursprungliga
lydelsen, eller andra forfattningar
som reglerar verksamheten att
inom viss tid vidta en viss datgdrd
for att komma till ritta med
situationen eller att upphéra med
ett visst agerande.

Aterkallelse av auktorisation och
varning

15§

1 artiklarna 20 och 57 i
forordningen om vdrdepappers-
centraler finns bestimmelser om
dterkallelse av auktorisation for
vdrdepapperscentraler vid bland
annat overtridelser av bestim-
melser i forordningen.

Vid andra overtridelser av
bestimmelser i forordningen om
vdrdepapperscentraler, i den ur-
sprungliga lydelsen, dn de som
avses i forsta stycket eller over-
trddelser av bestimmelser i denna
lag eller andra forfattningar som



reglerar  virdepapperscentralens
eller det svenska utsedda kredit-
institutets verksamhet, far Finans-
inspektionen meddela varning.

16§

Vid aterkallelse av auktorisation
for en svensk virdepapperscentral
far Finansinspektionen besluta om
hur verksamheten ska avvecklas.

Sanktionsavgift

17§

Om  Finansinspektionen  har
meddelat beslut om varning enligt
15§ andra stycket, far inspek-
tionen besluta att virdepappers-
centralen eller det utsedda kredit-
institutet ska betala en sanktions-
avgift.  Finansinspektionen  far
ocksa besluta om sanktionsavgift,
om inspektionen har beslutat om
foreldggande enligt 6§ forsta
stycket.

Avgiften tillfaller staten.

18§

Sanktionsavgift for en virdepap-
perscentral eller ett utsett kredit-
institut ska faststdllas till hogst

1. ett belopp som per den 24 juli
2014 i svenska kronor motsvarade
20 miljoner euro,

2. tvd gdnger den vinst som
vdrdepapperscentralen eller det
utsedda kreditinstitutet erhdllit till
folid av regelovertrddelsen, om
beloppet gadr att faststdlla, eller

3. tio procent av virdepappers-
centralens eller det utsedda kredit-
institutets eller, i forekommande
fall, koncernens omsdttning ndr-
mast foregaende réikenskapsdr.

Om  overtrddelsen har skett
under vdrdepapperscentralens
eller det utsedda kreditinstitutets
forsta verksamhetsdr eller om
uppgifter om omsdttningen annars
saknas eller dr bristfilliga, far
omsdttningen uppskattas.
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Avgiften far inte vara sd stor att
vdrdepapperscentralen  ddrefter
inte uppfyller kapitalkraven i
artikel 47.1 i forordningen om
vdrdepapperscentraler, i den ur-
sprungliga lydelsen, eller att det
utsedda kreditinstitutet inte upp-
fller kraven i 6kap. 1§ lagen
(2004:297) om bank- och finansi-
eringsrorelse.

195§

Sanktionsavgiften for en fysisk
person ska faststdllas till hogst

1. ett belopp som per den 24 juli
2014 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro, eller

2. tvd gdnger den vinst som den
fysiska personen erhdllit till foljd
av regelovertrddelsen, om be-
loppet gar att faststdilla.

Avgiften tillfaller staten.

Sanktionsforeldggande

20§

Fragor om ingripanden mot
fysiska personer for dvertrddelser
enligt 12 eller 13§ tas upp av
Finansinspektionen genom sank-
tionsforeldggande.

Ett sanktionsforeldggande inne-
bdr att den fysiska personen fore-
ldggs att inom en viss tid god-
kdnna ett ingripande enligt 12 §
tredje stycket eller 13§ tredje
stycket som dr bestimt till tid eller
belopp.

Ndr foreldggandet har godkdnts,
gdller det som ett domstols-
avgorande som fidtt laga kraft. Ett
godkdnnande som gors efter den
tid som angetts i foreldggandet dr
utan verkan.

21§

Ett sanktionsforeldggande ska
innehdlla uppgift om

1. den fysiska person som fore-
ldggandet avser,

2. overtrddelsen och de omstdin-



digheter som behovs for att kdanne-
teckna den,

3. de bestimmelser som dr
tilldmpliga pa overtrddelsen, och

4. den sanktion som foreldggs
personen.

Foreldggandet ska ocksd inne-
halla en upplysning om att an-
sokan om sanktion kan komma att
ges in till domstol, om foreldggan-
det inte godkdnns inom den tid
som Finansinspektionen anger.

22§

Om ett sanktionsforeliggande
inte har godkdnts inom angiven
tid, far Finansinspektionen ansdka
hos domstol om att sanktion ska
beslutas. En sddan ansokan ska
géras hos den forvaltningsrdtt som
dr behorig att préva ett over-
klagande av Finansinspektionens
beslut om ingripande mot virde-
papperscentralen eller det utsedda
kreditinstitutet for samma over-
trédelse.

Provningstillstand ~ krdvs  vid
overklagande till kammarriitten.

23§

En sanktion for en évertrddelse
enligt 12 eller 13§ far beslutas
bara om ett sanktionsforeldggande
har delgetts den som sanktionen
riktas mot inom tvd dr frdn den
tidpunkt da overtrddelsen dgde
rum.

Val av sanktion

245

Vid valet av sanktion ska
Finansinspektionen ta hdnsyn till
hur allvarlig dvertrddelsen dr och
hur linge den pdgdtt. Sdrskild
hinsyn ska tas till graden av
ansvar for den som har begdtt
overtrddelsen och skador som upp-
kommit till foljd av 6vertrddelsen.

Finansinspektionen  far avstd
fran ingripande om en Over-
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trddelse dr ringa eller ursdktlig,
om vdrdepapperscentralen eller
det utsedda kreditinstitutet gor
rittelse eller om den fysiska
personen verkat for att virde-
papperscentralen eller det utsedda
kreditinstitutet gor rdttelse eller
om ndgon annan myndighet har
vidtagit atgdrder mot vdrdepap-
perscentralen, det utsedda kredit-
institutet eller den fysiska per-
sonen och dessa dtgdrder bedoms
tillrdckliga.

25§

Utéver det som anges i 24 § ska
det i formildrande riktning beaktas
om den som har begdtt overtrddel-
sen i vdsentlig mdn genom eft
aktivt samarbete har underldttat
Finansinspektionens utredning.

1 forsvarande riktning ska det
beaktas om den som har begidtt
overtrddelsen tidigare har gjort
sig skyldig till sadana évertridel-
ser som avses i 11 § forsta stycket,
12 § eller 13 §. Vid denna bedom-
ning ska sdrskild vikt féstas vid om
overtrddelserna dr likartade och
den tid som har gdtt mellan de
olika évertrddelserna.

26§

Ndr sanktionsavgiftens storlek
faststdlls, ska sdrskild hdnsyn tas
till sddana omstdindigheter som
anges i 24 och 25¢§§ samt till
vdrdepapperscentralens, det ut-
sedda kreditinstitutets eller den
fysiska personens finansiella stdll-
ning och, om det gar att faststdlla,
den vinst som vdrdepappers-
centralen, det utsedda kredit-
institutet eller den fysiska per-
sonen erhdllit till foljd av regel-
overtrddelsen eller de kostnader
som undvikits.



Avgifter

27§

Finansinspektionen far ta ut
avgifter for provning av ansok-
ningar och anmdlningar enligt
forordningen om virdepappers-
centraler.

Svenska vdirdepapperscentraler
samt vdirdepapperscentraler som
dr etablerade i ett annat land inom
EES dn Sverige och virdepappers-
centraler fran tredjeland som har
inrdttat filial hdr i landet ska med
drliga avgifter bekosta Finans-
inspektionens  verksamhet samt
Statistiska  centralbyrdns  verk-
samhet enligt lagen (2014:484) om
en databas for évervakning av och
tillsyn éver finansmarknaderna.

28§

Regeringen far meddela fore-
skrifter om de avgifter som avses i
27 §.

Verkstillighet av beslut om
sanktionsavgift

29§

En sanktionsavgift ska betalas
till Finansinspektionen inom 30
dagar efter det att beslutet om den
har fatt laga kraft eller sanktions-
foreldggandet godkdnts eller den
langre tid som anges i beslutet
eller foreldggandet.

308

Finansinspektionens beslut om
sanktionsavgift  far  verkstdllas
enligt utsokningsbalken, om avgift-
en inte har betalats inom den tid
som anges i 29 §.

319

Om sanktionsavgiften inte har
betalats inom den tid som anges i
29§, ska  Finansinspektionen
ldmna den obetalda avgiften for
indrivning. Bestdmmelser om in-
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drivning finns i lagen (1993:891)
om indrivning av statliga fordring-
ar m.m.

323

En sanktionsavgift som har
pdforts faller bort i den utstréick-
ning verkstdllighet inte har skett
inom fem ar fran det att beslutet
fick laga kraft eller sanktions-
foreldggandet godkdndes.

1(; lgzllﬁp

Finansinspektionens beslut
enligt denna lag far, med undantag
av det som féljer av héinvisningen i
9 kap. 1 § till bestimmelser i lagen
(2007:528) om virdepappersmark-
naden, Overklagas hos allmén
forvaltningsdomstol. Detta gdller
dock inte beslut i drenden som
avses i 20 § forsta stycket5 for-
valtningslagen (1986:223). Prév-
ningstillstand  krdvs vid over-
klagande till kammarrdtten.

Finansinspektionen far bestim-
ma att ett beslut om forbud eller
foreldggande enligt 9 kap. 2 § eller
om aterkallelse enligt 9 kap. 3§
skall gélla omedelbart.

!¢ Senaste lydelse 2007:548.

Finansinspektionens beslut
enligt denna lag och forordningen
om  virdepapperscentraler  far
overklagas i/l allmén forvalt-
ningsdomstol. Beslut i &renden
som avses i 9kap. 6§ andra
stycket, 9 och 20 §§ denna lag och
i 20 § forsta stycket 5 forvaltnings-
lagen (1986:223) fdr dock inte
overklagas.

Provningstillstand ~ krdvs  vid
overklagande till kammarriitten.

Finansinspektionen far bestdm-
ma att ett beslut om forbud eller
forelaggande enligt 9 kap. 6 och
14 §§ eller om aterkallelse enligt
9 kap. 15 § forsta stycket ska gilla
omedelbart.

29

Om  Finansinspektionen i ett
drende om auktorisation enligt
forordningen om virdepappers-
centraler inte har meddelat beslut
inom sex mdnader fran det att
ansékan gavs in, ska inspektionen
underrdtta sokanden om skdlen for
detta. Sékanden far ddrefter be-
gdra en forklaring av domstol att
drendet onddigt uppehalls.

En begdran om en forklaring ska



géras hos allmdn forvaltnings-
domstol. Provningstillstand krdvs
vid overklagande till kammar-
rdtten.

Om Finansinspektionen inte har
meddelat ett beslut som avses i
forsta stycket inom sex mdnader
fran det att en forklaring har
ldmnats, ska ansékan anses ha
avslagits.

1. Denna lag tréder i kraft den 1 mars 2016.

2. Centrala vérdepappersforvarare som vid ikrafttrddandet av denna lag
har auktorisation enligt 2 kap. far, om en ans6kan om auktorisation som
virdepapperscentral enligt forordningen om virdepapperscentraler har
getts in till Finansinspektionen senast den 29 februari 2016 eller vid den
senare tidpunkt som i forekommande fall framgar av artikel 69.2 i
forordningen om vidrdepapperscentraler, fortsdtta att driva denna
verksamhet enligt dldre bestimmelser till dess att ansdkan har provats
slutligt. I ett sddant fall tillimpas dldre bestimmelser dven for kontofor-
ande institut och forvaltare som har antagits av den centrala virde-
pappersforvararen. Om en ansdkan inte har getts in till Finansinspek-
tionen senast vid denna tidpunkt eller om tillstdind végras, ska den
centrala vardepappersforvararen upphdra med verksamheten. Finans-
inspektionen far da besluta hur verksamheten ska avvecklas.

3. Aldre bestimmelser giller for dvertridelser som har fgt rum fore
ikrafttrddandet.

4. Finansinspektionen far ta ut avgifter dven fore lagens ikrafttradande
for ans6kningar om auktorisation enligt forordningen om vérdepappers-
centraler, nir en sddan ansokan har kommit in till inspektionen fore
lagens ikrafttrddande.
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2.11

Forslag till lag om dndring 1 lagen (1999:158)
om investerarskydd

Hérigenom foreskrivs att 9 och 22 §§ lagen (1999:158) om investerar-

skydd ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

9§'

Erséttningen, tillsammans med
eventuell utdelning i virdepap-
persinstitutets, fondbolagets, for-
valtningsbolagets eller AIF-for-
valtarens konkurs, ersittning gen-
om institutets, fondbolagets, for-
valtningsbolagets eller AIF-for-
valtarens ansvarsforsidkring och
skadestand enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om kontofdring av
finansiella instrument, fér en for-
lust som enligt denna lag &r ersétt-
ningsgill, far uppgé till samman-
lagt hogst 250 000 kronor for varje
institut eller bolag.

Erséttningen, tillsammans med
eventuell utdelning i virdepap-
persinstitutets, fondbolagets, for-
valtningsbolagets eller AIF-for-
valtarens  konkurs, ersittning
genom institutets, fondbolagets,
forvaltningsbolagets eller AIF-for-
valtarens ansvarsforsdkring och
skadestand enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om virdepapperscen-
traler och kontoforing av finansi-
ella instrument, for en férlust som
enligt denna lag ar erséttningsgill,
far uppgé till sammanlagt hogst
250 000 kronor for varje institut
eller bolag.

22 §*

Om en investerare har ratt till ersdttning enligt en ansvarsforsékring
som har tecknats av ett virdepappersinstitut, ett fondbolag, ett forvalt-
ningsbolag eller en AIF-forvaltare och om ersdttning har betalats ut
enligt denna lag for de tillgdngar som forsékringserséttningen avser,
trider staten in i investerarens rétt till ersdttning enligt ansvarsforsék-
ringen med foretradesritt framfor investeraren intill det utgivna beloppet.

Om en investerare har ritt till
skadestand enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument och ersitt-
ning har betalats ut fran invester-
arskyddet for de tillgangar som
skadestandet avser, trader staten in
i investerarens ratt till erséttning
enligt den lagen med foretradesrétt

! Senaste lydelse 2013:568.
? Senaste lydelse 2013:568.

Om en investerare har ritt till
skadestand enligt 7 kap. 2 § lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument och ersitt-
ning har betalats ut fran investerar-
skyddet for de tillgangar som
skadestandet avser, trader staten in
i investerarens ratt till erséttning



framfor investeraren intill det enligt den lagen med foretrddesrdtt Prop. 2015/16:10
utgivna beloppet. framfor investeraren intill det
utgivna beloppet.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.
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2.12  Forslag till lag om dndring i lagen (1999:1309)
om system for avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden

Hérigenom foreskrivs att 1, 2, 4, 6, 8 och 16 §§ lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pd finansmarknaden ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

1§

Denna lag géller for anmélan och godkdnnande av system for clearing
och avveckling av forpliktelser att betala eller att leverera finansiella
instrument (avvecklingssystem) pa finansmarknaden.

I Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 648/2012 av den
4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
finns sérskilda regler om clearing och centrala motparter.

1 Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 909/2014 av
den 23 juli 2014 om forbdttrad
vdrdepappersavveckling i Euro-
peiska unionen och om vdrdepap-
perscentraler samt dndring av
direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU
och forordning (EU) nr 236/2012
finns sdrskilda regler om avveck-
lingssystem for vdrdepapper.

2§

I denna lag avses med

administrator: ett foretag som &ar ansvarigt for verksamheten i ett
avvecklingssystem; foretaget anses som deltagare i systemet,

anmdlt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som en stat inom
EES har anmdlt till Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
eller till Eftas 6vervakningsmyndighet,

central vdrdepappersforvarare:
ett foretag som har auktorisation
att kontoféra finansiella instru-
ment [ avstimningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument,

clearingorganisation: ett foretag som har tillstdnd att driva clearing-
verksambhet enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

kollektivt obestandsforfarande: konkurs, foretagsrekonstruktion eller
annat ddrmed jamforbart forfarande,

! Senaste lydelse 2014:483.
? Senaste lydelse 2012:190.



samverkande system: tva eller
flera anmailda avvecklingssystem
vars administratorer har ingétt ett
Omsesidigt arrangemang som inne-
bar att Overforingsuppdrag verk-
stdlls mellan systemen.

samverkande system: tva eller
flera anmilda avvecklingssystem
vars administratorer har ingétt ett
Omsesidigt arrangemang som inne-
bir att overforingsuppdrag verk-
stélls mellan systemen, och

vdrdepapperscentral: detsamma
som i artikel 2.1.1 i forordning
(EU) nr 909/2014, i den ursprung-
liga lydelsen.

4¢
Ett avvecklingssystem ska ha en administratdr.
Administrator i ett avvecklingssystem far vara:

1. clearingorganisation,
2. central virdepappersforvar-
are,

2. svensk virdepapperscentral,

3. foretag med tillstand att driva bank- eller finansieringsrorelse enligt
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse, samt
4. foretag med tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 1, 2, 4 eller 8 lagen (2007:528)

om vérdepappersmarknaden.

Ett avvecklingssystem som upp-
fyller kraven i 5 och 8 §§ samt
administreras av en clearingorga-
nisation eller en central virde-
pappersforvarare skall godkénnas.

Sdrskilda regler om driften av
avvecklingssystem for virdepapper

finns i artikel 18.2 i forordning

(EU) nr 909/2014.

6§

Ett avvecklingssystem som upp-
fyller kraven i 5 och 8 §§ samt
administreras av en clearingorga-
nisation eller en svensk vdrde-
papperscentral ska godkdnnas.

88!
Deltagare i ett avvecklingssystem far vara:
1. Riksbanken och andra centralbanker,
2. Riksgéldskontoret och utlindska offentliga institutioner som i sitt
hemland driver verksamhet som &r jimforbar med kontorets,

3. clearingorganisationer,
4. centrala vdrdepappersfor-
varare,

4. svenska vdrdepapperscen-

traler,

5. foretag som har tillstdnd att driva bank- eller finansieringsrorelse
enligt lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse,
6. foretag som har tillstdind enligt 2 kap. 1§ lagen (2007:528) om

vardepappersmarknaden,

? Senaste lydelse 2011:733.
* Senaste lydelse 2011:733.
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7. utlindska foretag som i hemlandet driver sddan verksamhet som

avses 1 3—6, samt

8. annan juridisk person som for egen rakning avvecklar forpliktelser
att leverera finansiella instrument i systemet.

Utldndska foretag som avses i1 forsta stycket 7 ska i hemlandet sta
under betryggande tillsyn av en myndighet eller ndgot annat behorigt

organ.

16 §°
Godkénnande av ett avvecklingssystem ska é&terkallas av Finans-

inspektionen om

1. administratorens tillstdnd for
clearingverksamhet enligt lagen
(2007:528) om virdepappersmark-

naden eller auktorisation som
central vdrdepappersforvarare
enligt lagen (1998:1479) om

kontoféring av finansiella instru-

1. administratorens tillstdnd for
clearingverksamhet enligt lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden eller auktorisation som
vdrdepapperscentral enligt forord-
ning (EU) nr 909/2014 har ater-
kallats,

ment har aterkallats,

2. administratorens tillstdnd att driva bank- eller finansieringsrorelse
enligt lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse eller tillstand
enligt 2 kap. 1§ 1,2,4 eller 8 lagen om vérdepappersmarknaden har
aterkallats, eller

3. avvecklingssystemet inte langre uppfyller kraven i denna lag.

Finansinspektionen ska omedelbart underrdtta Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndigheten samt Eftas évervakningsmyndighet
om aterkallelsen.

Om det ar tillrdckligt far inspektionen i de fall som anges i forsta
stycket 3 meddela varning i stéllet for att aterkalla godkénnandet.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

* Senaste lydelse 2012:190.



2.13 Forslag till lag om dndring i lagen (2000:35)
om byte av redovisningsvaluta i finansiella
foretag

Hérigenom foreskrivs att 2 § lagen (2000:35) om byte av redovisnings-
valuta i finansiella foretag ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

1. forsdkringsforetag: forsdkringsakticbolag, omsesidigt forsdkrings-
bolag och forsékringsforening som omfattas av forsakringsrorelselagen
(2010:2043),

2. kreditinstitut: bankaktiebolag, sparbank och medlemsbank samt
kreditmarknadsforetag enligt 1 kap. 5 § 14 lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse,

3. finansiellt foretag: de foretag som anges i 1 och 2 samt

a) virdepappersbolag enligt 1 kap. 5 § 26 lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden,

b) fondbolag enligt 1 kap. 1§ forsta stycket 8 lagen (2004:46) om
vardepappersfonder,

¢) bors enligt 1 kap. 5 § 3 lagen om vardepappersmarknaden,

d) svensk clearingorganisation enligt 1 kap. 5 § 5 lagen om vérdepap-
persmarknaden,

e) central virdepappersfor- e) vardepapperscentral  enligt
varare enligt 1kap. 3§ lagen 1kap. 3§ lagen (1998:1479) om
(1998:1479) om kontoforing av  vdrdepapperscentraler och konto-
finansiella instrument, och foring av finansiella instrument,

och

f) AIF-forvaltare som har tillstand enligt 3 kap. 1 § lagen (2013:561)
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder,

4. koncern: detsamma som i 1kap. 11 och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551), varvid vad som sdgs om moderbolag tillimpas dven pa andra
juridiska personer &n aktiebolag.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

! Senaste lydelse 2014:978.
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2.14

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2000:562)

om internationell rittslig hjélp 1 brottmal

Hérigenom foreskrivs att 5kap. 10§ lagen (2000:562) om inter-
nationell réttslig hjélp i brottmal ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

5 kap.
10 §'

Bestdmmelser om uppgiftsskyl-
dighet finns i 9 kap. 12 § forsdk-
ringsrorelselagen (2010:2043),
8 kap. 2 a § lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment, 2 kap. 20 § lagen (2004:46)
om vérdepappersfonder, 1 kap.
11§ lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse, 6 kap. 8 §
lagen (2006:531) om sarskild
tillsyn Over finansiella konglo-
merat, 6 kap. 11§ lagen
(2014:968) om sirskild tillsyn over

kreditinstitut ~ och  vérdepap-
persbolag, 1kap. 12§ lagen
(2007:528) om  véardepappers-
marknaden, 3 kap. 14§ lagen

(2010:751) om betaltjénster, 3 kap.
14 § lagen (2011:755) om elektro-
niska pengar och 8 kap. 25 § lagen
(2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

Bestdmmelser om uppgiftsskyl-
dighet finns i 9 kap. 12 § forsdk-
ringsrorelselagen (2010:2043),
8 kap. 2 a § lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument,
2 kap. 20§ lagen (2004:46) om
véardepappersfonder, 1kap. 11§
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, 6 kap. 83§
lagen (2006:531) om sérskild
tillsyn over finansiella konglo-
merat, 6 kap. 11§ lagen
(2014:968) om sarskild tillsyn over
kreditinstitut ~ och  vérdepap-
persbolag, 1kap. 12§ lagen
(2007:528) om vardepappersmark-
naden, 3 kap. 14§  lagen
(2010:751) om betaltjanster, 3 kap.
14 § lagen (2011:755) om elektro-
niska pengar och 8 kap. 25 § lagen
(2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder.

I de lagar som anges i forsta stycket finns dven bestimmelser om
meddelandeforbud och ansvarsbestimmelser for den som bryter mot ett

sadant forbud.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

! Senaste lydelse 2014:980.



2.15

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2000:1087)

om anmélningsskyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument

Héarigenom foreskrivs att 10 § lagen (2000:1087) om anmélnings-
skyldighet for vissa innehav av finansiella instrument ska ha foljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

10 §

Uppgifter som skall anmaélas
enligt 4§ far efter tillstind av
Finansinspektionen foras over till
insynsregistret genom automatisk
databehandling. Séadant tillstand
far ges endast till den som &r
forvaltare enligt 3 kap. 7 § lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument.

Uppgifter som ska anmaélas
enligt 4§ far efter tillstdand av
Finansinspektionen foras over till
insynsregistret genom automatisk
databehandling. Séadant tillstand
fir ges endast till den som &r
forvaltare enligt 3 kap. 7 § lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.
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2.16

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

om vérdepappersfonder

Hérigenom foreskrivs att 4 kap. 11, 12 och 14 §§ lagen (2004:46) om
virdepappersfonder' ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foéreslagen lydelse

4 kap.

11§
Fondbolaget ska fora eller lata fora ett register over samtliga inne-
havare av andelar i fonden. I frdga om automatiserad och viss manuell
behandling av personuppgifter finns bestimmelser i personuppgiftslagen

(1998:204).

Ar lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument
tillamplig pa andelarna i fonden,
fors registret av en central virde-
pappersforvarare. Fondbolaget har
ratt till insyn 1 registret.

Om lagen om kontofSring av
finansiella instrument inte &r
tillimplig pad andelarna i fonden,
ska den som for registret anteckna
inskridnkningar enligt 13 kap. 19 §
forsta stycket 4 eller 14 kap. 21 §
forsta stycket 4 fordldrabalken dér.

Ar lagen (1998:1479) om virde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument tillamplig
pa andelarna i fonden, fors regist-
ret av en svensk vdrdepappers-
central. Fondbolaget har ratt till
insyn i registret.

Om lagen om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument inte &r
tillimplig pa andelarna i fonden,
ska den som for registret anteckna
inskridnkningar enligt 13 kap. 19 §
forsta stycket 4 eller 14 kap. 21 §

forsta stycket 4 fordldrabalken dér.
Fondbolaget ska till varje fondandelsigare skriftligen bekrifta att
dennes fondandelsinnehav har registrerats. Av bekréftelsen ska det
framgé virdepappersfondens och, i forekommande fall, andelsklassens
beteckning samt namnen pa fondbolaget och forvaringsinstitutet. Vidare
ska det framgé var informationsbroschyren enligt 15 §, faktabladet enligt
16 a § samt arsberéttelsen och halvarsredogdrelsen enligt 18 § finns att
tillga.

12§

Har en fondandelségare ldmnat sina andelar for forvaltning till ndgon
som har fatt tillstand till registrering som forvaltare, far forvaltaren pa
andelsdgarens uppdrag anges i det register som avses i 11 § forsta stycket
i stéllet for andelsdgaren. I registret ska det sdrskilt anmérkas att fond-
andelen forvaltas for ndgon annans rékning. Forvaltaren ska skyndsamt
till andelsdgaren eller den som forvaltaren har antecknat i andelsdgarens
stille 1dmna den information forvaltaren far fran fondbolaget, om inte

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2013:563.
? Senaste lydelse 2013:563.
? Senaste lydelse 2011:882.



andelsdgaren avstatt frdn sddan information. Information som avser
dndring av fondbestimmelser enligt 9 b § eller 5 a kap. 7 § eller som
avser fusion enligt 8 kap. 8 § ska dock alltid 1&dmnas till andelsidgaren
eller den som forvaltaren har antecknat i andelségarens stélle.

Om registret fors av nagon Om registret fors av négon
annan an en central virdepappers- annan an en svensk virdepappers-
forvarare, ska Finansinspektionen central, ska Finansinspektionen
prova fragor om tillstdand till prova fragor om tillstdnd till
registrering som forvaltare. registrering som forvaltare.

Ett tillstdnd att registreras som forvaltare far forenas med sdrskilda
villkor for att tillgodose allménna och enskilda intressen. Ett tillstdnd ska
aterkallas av Finansinspektionen, om ett villkor for tillstindet har
asidosatts och avvikelsen &r betydande eller om forutséttningarna for
tillstandet inte ldngre uppfylls.

14§

Ar lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument
inte tillimplig pa andelarna i
fonden, tillimpas i fraga om GSver-
latelse eller pantsittning av en
fondandel i stillet 31§ lagen
(1936:81) om skuldebrev. I s& fall
skall vad som i den bestdmmelsen
sdgs om gildendren gilla fond-
bolaget eller, om fondandelarna &r
forvaltarregistrerade, forvaltaren.

Ar lagen (1998:1479) om vdirde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument inte
tillamplig pa andelarna i fonden,
tillimpas 1 fraga om Overlatelse
eller pantsittning av en fondandel i
stillet 31§ lagen (1936:81) om
skuldebrev. I sa fall ska vad som i
den bestdimmelsen sdgs om géilde-
ndren gilla fondbolaget eller, om
fondandelarna dr forvaltarregistre-
rade, forvaltaren.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.
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2.17  Forslag till lag om dndring i lagen (2004:1199)
om handel med utsldppsrétter

Hérigenom foreskrivs att 4 kap. 1 § lagen (2004:1199) om handel med
utsléppsritter ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse

4 kap.
1

Bestammelser om kontoféring av utsldppsritter och kyotoenheter i ett
unionsregister finns i registerférordningen.

Den myndighet som regeringen bestimmer (kontoféringsmyndigheten)
dr den nationella administratér som avses i artikel 6.1 i registerforord-
ningen. Kontoforingsmyndigheten ska administrera konton i unions-
registret som myndigheten har 6ppnat och som tillhoér foljande konto-
typer:

1. Sveriges nationella konton,

2. depakonton for verksamhetsutdvare,

3. depakonton for luftfartygsoperatorer,

4. persondepakonton,

5. depakonton for handelsplattformar, och

6. kontrollorskonton.

Lagen (1998:1479) om konto- Lagen (1998:1479) om vdirde-
foring av finansiella instrument papperscentraler och kontoforing
ska inte tillimpas pa kontoforing av finansiella instrument ska inte
av utsldppsritter och kyotoenheter.  tillimpas p& kontoforing av

utsléppsritter och kyotoenheter.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

! Senaste lydelse 2011:1103.
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2.18 Forslag till lag om dndring 1 aktiebolagslagen

(2005:551)

Harigenom foreskrivs i friga om aktiebolagslagen (2005:551)
dels att 1 kap. 9 och 10 §§, 4 kap. 30, 3941 och 49 §§, 5 kap. 4, 12,
13, 14 och 16-19 §§, 6 kap. 10§, 11 kap. 5 och 8 §§, 12 kap. 10§,
13 kap. 18§, 14 kap. 36 §, 15 kap. 37 §, 20 kap. 21 §, 22 kap. 4, 14, 20
och 21 §§ och 30 kap. 1 § och rubriken nérmast fore 1 kap. 10 § ska ha
foljande lydelse,
dels att det ska inforas tre nya paragrafer, 1 kap. 10 a och 10 b §§ och
5 kap. 12 a § av foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
9§
Bestdmmelser om betydelsen av foljande begrepp, termer och uttryck
finns i nedan angivna paragrafer:

uppdelning av 4 kap. 46 § uppdelning av 4 kap. 46 §
aktier aktier

vdrdepappers- 10b§

central
arsstimma 7 kap. 10 § arsstimma 7 kap. 10 §
overskjutande 4 kap. 47 § overskjutande 4 kap. 47 §
aktier aktier
Begreppet avstimningsbolag Avstimningsbolag

10§

Ett avstdmningsbolag &r ett
aktiebolag  vars  bolagsordning
innehaller forbehdll om att bo-
lagets aktier skall vara registrerade
i ett avstdimningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument (avstdim-
ningsforbehall).

! Senaste lydelse 2008:12.

Ett avstimningsbolag &ar ett
aktiebolag  vars  bolagsordning
innehaller forbehall om att bolag-
ets aktier ska vara registrerade i ett
avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument (avstdm-
ningsforbehdall).

I ett avstimningsbolag ska
aktierna registreras i ett avstim-
ningsregister for bolaget.

10ay§

Vid tillimpningen av denna lag
ska med ett avstimningsregister
enligt lagen (1998:1479) om
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vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument
jamstdllas ett motsvarande regist-
er som fors av en sddan virde-
papperscentral  som  avses i
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 909/2014 av
den 23 juli 2014 om forbdttrad
vardepappersavveckling i Euro-
peiska unionen och om vdrdepap-
perscentraler samt dndring av
direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU
och forordning (EU) nr 236/2012,
i den ursprungliga lydelsen, som
dr etablerad i ett annat land inom
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet dn Sverige.

Ett konto i ett sddant register
ska jamstdillas med ett avstim-
ningskonto enligt lagen om vdrde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument.

10b§

Med vdirdepapperscentral och
vdrdepapperscentral frdn tredje-
land avses detsamma som i 1 kap.
3§ lagen (1998:1479) om virde-
papperscentraler och kontoféring
av  finansiella instrument. Vid
tilldmpningen av 5 kap. 12, 12 a,
16, 18 och 19 §§ denna lag ska
med vdrdepapperscentral  jam-
stillas en vdrdepapperscentral
fran tredjeland som dr erkdind
enligt artikel 25 i forordning (EU)
nr 909/2014, i den ursprungliga
lydelsen.

4 kap.
30§

Den som forvdrvar aktier som
enligt bolagsordningen skal/l hem-
bjudas skall snarast efter forvirvet
anmila aktiedvergangen till bolag-
ets styrelse. Anmélan skall inne-
halla uppgift om den ersittning
som har ldmnats for aktierna och
de villkor forvérvaren stéller for
inldsen.

Overgar en hembudspliktig aktie

Den som forvdrvar aktier som
enligt bolagsordningen ska hem-
bjudas ska snarast efter forvirvet
anmaila aktiedvergangen till bolag-
ets styrelse. Anmélan ska inne-
halla uppgift om den ersittning
som har ldmnats for aktierna och
de villkor forvarvaren stéller for
inldsen.

Overgér en hembudspliktig aktie



i ett avstimningsbolag till en ny
dgare, skall den centrala virde-
pappersforvararen underritta styr-
elsen om Gvergangen i samband
med att frigan om inforande av
den nye é&dgaren 1 aktieboken
provas. Bolaget skall underritta
den nye dgaren om anmailnings-
skyldigheten enligt forsta stycket.

Anmilan enligt fOrsta stycket
skall ocksa goras niar hembudsplikt
intrader enligt 29 §.

i ett avstimningsbolag till en ny
dgare, ska vdrdepapperscentralen,
om den ansvarar for att fora aktie-
boken, underritta styrelsen om
Overgangen 1 samband med att
fragan om inforande av den nya
dgaren i aktieboken provas. Bolag-
et ska underritta den nya dgaren
om anmélningsskyldigheten enligt
forsta stycket.

Anmilan enligt forsta stycket
ska ockséd goras nar hembudsplikt
intrader enligt 29 §.

39§

I avstimningsbolag skall en
aktiedgare eller forvaltare som pa
avstimningsdagen &r inford i
aktieboken och antecknad i ett
avstdmningsregister enligt 4 kap.
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument, med den
begriansning som foljer av 41 §
tredje meningen, antas vara
behorig att

I avstimningsbolag ska en
aktiedgare eller forvaltare som pa
avstaimningsdagen &r inford i
aktieboken och antecknad i ett
avstdmningsregister enligt 4 kap.
lagen (1998:1479) om vdrdepap-
perscentraler och kontoforing av
finansiella instrument, med den
begransning som foljer av 41§
tredje meningen, antas vara
behorig att

1. ta emot nya aktier vid fondemission,
2.ta emot teckningsratt vid nyemission av aktier eller emission av

teckningsoptioner eller konvertibler,

3. ta emot vinstutdelning,

4. ta emot betalning i samband med minskning av aktiekapitalet for

aterbetalning till aktiefigarna, och

5.ta emot betalning i samband med utskiftning vid bolagets

likvidation.

40 §

Den som édr antecknad i ett
avstdmningsregister enligt 4 kap.
18 § forsta stycket 6-8 lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument skall i stillet
for aktiedgaren antas vara behorig
att utova de rattigheter som avses i
39 §.

Den som é&r antecknad i ett
avstimningsregister enligt 4 kap.
18 § forsta stycket 6-8 lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument ska i stillet
for aktiedgaren antas vara behorig
att utova de rattigheter som avses i
39 8.

41§

Om den som har tagit emot
virdepapper eller betalning enligt
38, 39 eller 40§ inte var ritt
mottagare, skall bolaget &nda

Om den som har tagit emot
virdepapper eller betalning enligt
38, 39 eller 40§ inte var ritt
mottagare, ska bolaget dndd anses
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anses ha fullgjort sin skyldighet.
Detta giller dock inte om bolaget
eller, i fraga om avstimningsbolag,
den centrala virdepappersfor-
vararen insett eller bort inse att det
var fel mottagare. Det giller inte
heller om mottagaren var omyndig
eller hade en forvaltare enligt for-
dldrabalken med uppdrag att for-
valta hans eller hennes aktier.

ha fullgjort sin skyldighet. Detta
giller dock inte om bolaget eller, i
fraiga om  avstdmningsbolag,
vdrdepapperscentralen insett eller
borde ha insett att det var fel
mottagare. Det géller inte heller
om mottagaren var omyndig eller
hade en forvaltare enligt fordldra-
balken med uppdrag att forvalta
hans eller hennes aktier.

49 §
Ett beslut om uppdelning eller sammanlédggning av aktier ska genast
anmilas for registrering i aktiebolagsregistret. Antalet aktier &dndras nér

beslutet registreras.

Efter registreringen ska ndodvindiga dndringar genast goras i aktie-

boken.

I avstdmningsbolag ska anmaélan
genast goras till den centrala
vdrdepappersforvararen om  att
beslutet har registrerats.

I avstdmningsbolag ska anmélan
genast goras till den véirdepappers-
central som for avstimnings-
register for bolaget om att beslutet
har registrerats.

5 kap.

43§

I fraga om behandling av per-
sonuppgifter i aktiebok som fors
med automatiserad behandling
finns bestdimmelser i personupp-
giftslagen (1998:204). Bolaget ar
personuppgiftsansvarig for den be-
handling av personuppgifter som
forandet av aktieboken innebér. I
avstimningsbolag &r det, sedan ett
avstimningsregister har upprittats,
i stéllet den centrala virdepap-
persforvararen som ar personupp-
giftsansvarig.

I fraga om behandling av per-
sonuppgifter i aktiebok som fors
med automatiserad behandling
finns bestdimmelser i personupp-
giftslagen (1998:204). Bolaget &r
personuppgiftsansvarig for den be-
handling av personuppgifter som
forandet av aktieboken innebér. I
avstimningsbolag &r det, sedan ett
avstimningsregister har upprittats,
i stillet vdrdepapperscentralen
som dr personuppgiftsansvarig, om
det dr en svensk virdepappers-
central som ansvarar for att fora
aktieboken.

Bestammelserna 1 personuppgiftslagen om rittelse och skadestand
géller vid behandling av personuppgifter i aktiebok och vid annan
behandling av personuppgifter enligt denna lag.

12 §

Om ett avstimningsforbehall tas
in i bolagsordningen i samband

? Senaste lydelse 2009:37.

Om ett avstimningsforbehall tas
in i bolagsordningen i samband



med att bolaget bildas, skall
7-9 §§ tillimpas till dess att
bolaget har registrerats i aktie-
bolagsregistret och ett avstim-
ningsregister har uppréttats. Infors
ett sadant forbehall genom andring
av bolagsordningen, skall 7-9 §§
tillimpas till dess att forbehéllet
har registrerats i aktiebolagsregist-
ret och avstimningsregister har

uppréttats.
Ndr avstimningsregistret har
uppréttats, skall den centrala

vdrdepappersforvararen

1. fora och bevara aktieboken,

med att bolaget bildas, ska 7-9 §§
tillimpas till dess att bolaget har
registrerats 1 aktiebolagsregistret
och ett avstimningsregister har
uppréttats. Infors ett sddant forbe-
hall genom dndring av bolagsord-
ningen, ska 7-9 §§ tillampas till
dess att forbehallet har registrerats
i aktiebolagsregistret och avstim-
ningsregister har upprittats.

Bolaget far triffa ett skriftligt
avtal med en vdrdepapperscentral
om att virdepapperscentralen ska
ansvara for aktieboken enligt
bestimmelserna i denna lag. I ett
sddant fall ska virdepappers-
centralen, ndr avstdimningsregist-
ret har uppréttats,

2. prova fragor om inforande av aktiedgare i aktieboken,
3. svara for utskrift av aktieboken, och

4. avstimma aktieboken.

Styrelsen ansvarar for att det
triffas ett avtal med en central
vdrdepappersforvarare.

Styrelsen ansvarar for att det
traffas ett skriftligt avtal med en
vdrdepapperscentral om regist-
rering i avstamningsregister och, i
forekommande fall, om ansvaret
for aktieboken. Om ndgot sddant
avtal om ansvaret for aktieboken
inte gdller, ansvarar styrelsen for
de uppgifter som anges i andra
stycket.

12a§

Ndr ett sddant avtal som avses i
12 § tredje stycket har ingdtts, ska
bolaget anmdila for registrering i
aktiebolagsregistret vilken eller
vilka virdepapperscentraler av-
stamningsbolaget har anlitat och, i
forekommande fall, vilken virde-
papperscentral som ansvarar for
aktieboken.

13 §

Den som har antecknats som
aktiedgare pa ett avstimningskonto
enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment skall genast foras in i

Den som har antecknats som
aktiedgare pa ett avstimningskonto
ska genast foras in i aktieboken,
om inte annat foljer av denna lag.
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aktieboken, om inte annat foljer av
denna lag.

14§

Har en aktiedgare i ett avstam-
ningsbolag lamnat sina aktier till
nagon annan for forvaltning, kan
denne (forvaltaren) pa aktiedgar-
ens uppdrag foras in i aktieboken i
stdllet for aktiedgaren. Detta forut-
sétter dock att forvaltaren

1. har fatt medgivande av den
centrala virdepappersforvararen
till registrering som forvaltare, och

Har en akticdgare i ett avstim-
ningsbolag ldmnat sina aktier till
nagon annan for forvaltning enligt
3 kap. 7-12 §§ lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment eller motsvarande forfarande
enligt regler i det land ddr virde-
papperscentralen dr auktoriserad,
kan denne (forvaltaren) pa aktie-
dgarens uppdrag foras in i aktie-
boken i stillet for aktiedgaren.
Detta forutsdtter dock att for-
valtaren

1. har fatt medgivande av vdrde-
papperscentralen till registrering
som forvaltare, och

2. uppfyller de villkor som géller for inforing av dgare i aktieboken.

I det fall som avses i forsta
stycket skall det i aktieboken
anmirkas att aktien innehas for
ndgon annans rikning. Betriffande
forvaltaren antecknas i aktieboken
samma uppgifter som enligt 11 §
skall foras in om aktiedgare.

I lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument
finns bestimmelser om

1. medgivande enligt forsta stycket,

2. forvaltares skyldigheter, och

3. skyldighet for bolaget och den
centrala vdrdepappersforvararen
att tillhandahdlla en samman-
stillning av uppgifter fran forvalt-
are om aktiedgare med mer dn 500
forvaltarregistrerade aktier.

I det fall som avses i forsta
stycket ska det 1 aktieboken
anmirkas att aktien innehas for
ndgon annans rikning. Betrdffande
forvaltaren antecknas i aktieboken
samma uppgifter som enligt 11 §
ska foras in om aktiedgare.

I lagen om vdrdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument finns i fraga
om svenska virdepapperscentraler
bestimmelser om

3. skyldighet for bolaget och
vdrdepapperscentralen — att  till-
handahalla en sammanstéllning av
uppgifter fran forvaltare om aktie-
dgare med mer an 500 forval-
tarregistrerade aktier.

16 §

Har det inforts ett avstimnings-
forbehdll genom en é&ndring av
bolagsordningen och har ett dess-
forinnan utfdrdat aktiebrev inte
visats upp enligt 4 kap. 6 § lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument, far upp-

Har det inforts ett avstimnings-
forbehédll genom en é&ndring av
bolagsordningen och har ett dess-
forinnan utfdrdat aktiebrev inte
visats upp enligt 4 kap. 6 § lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av



gifter om aktien i den dldre aktie-
boken foras over till den aktiebok
som fors av den centrala virde-
pappersforvararen. 1 samband
med Overforingen skall det anges
att aktiebrevet inte har visats upp.
Om uppgifterna inte fors over,
utgér den dldre aktieboken fort-
farande aktiebok i friga om aktien.

finansiella instrument, far upp-
gifter om aktien i den éldre aktie-
boken foras over till den aktiebok
som fors av bolaget. Om aktiebok-
en fors av en vdirdepapperscentral
enligt ett sadant avtal som avses i
12 § andra stycket, svarar i stdllet
vdrdepapperscentralen for denna
uppgift. 1 samband med &verfor-
ingen ska det anges att aktiebrevet
inte har visats upp. Om upp-
gifterna inte fors over, utgér den
dldre aktieboken fortfarande aktie-
bok i fradga om aktien.

17 §

En é&gare till en aktie for vilken det har utfardats aktiebrev innan
bolaget blev avstimningsbolag kan inte, i friga om dérefter beslutad
utdelning eller emission, f& utdelning, utdva aktieégares foretradesratt att
teckna nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler eller, vid

fondemission, fa ny aktie, forrdn

1. anteckning pa ett avstim-
ningskonto har skett enligt 4 kap.
6 § lagen (1998:1479) om konto-
foring av finansiella instrument,
och

2. aktiedgaren har forts in 1 den
aktiebok som fors av den centrala
vdrdepappersforvararen.

1. anteckning pad ett avstim-
ningskonto har skett enligt 4 kap.
6 § lagen (1998:1479) om vdirde-
papperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument eller
motsvarande forfarande, och

2. aktiedgaren har forts in i
aktieboken.

18§

Om det har forflutit fem ar sedan
avstimningsforbehallet regist-
rerades och ingen har forts in som
dgare eller som fOrvaltare till en
aktie som é&r inford i den aktiebok
som fors av den centrala virde-
pappersforvararen, far bolaget
uppmana aktiens dgare att anmdila
sig till den centrala virdepappers-
forvararen. Uppmaningen skall
innehalla en upplysning om att
ritten till aktien gar forlorad om
ndgon anméilan inte gors. Upp-
maningen skall ske genom kun-
gorelse i Post- och Inrikes Tid-
ningar och i den eller de ortstid-
ningar som styrelsen bestimmer.

Om det har forflutit fem ar sedan
avstimningsforbehallet regist-
rerades och ingen har forts in som
dgare eller som forvaltare till en
aktie som ar inford 1 aktieboken,
far bolaget uppmana aktiens dgare
att anmdila sig till bolaget. Om
aktieboken fors av en virdepapp-
erscentral enligt ett sadant avtal
som avses i 12 § andra stycket, ska
anmdlan i stdllet goras till virde-
papperscentralen.  Uppmaningen
ska innehélla en upplysning om att
ritten till aktien gér forlorad om
nidgon anmilan inte gors. Upp-
maningen ska ske genom kun-
gorelse i Post- och Inrikes Tid-
ningar och i den eller de orts
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Om det inte har kommit in
ndgon anméilan inom ett ar fran
uppmaningen, far bolaget silja
aktien genom ett virdepappers-
institut. Betalningen for aktien till-
faller bolaget men aktiens tidigare
dgare har, om aktiebrevet lamnas
in, rétt att av bolaget fa ut samma
belopp med avdrag for kostnader-
na for uppmaningen och forsilj-
ningen. Det inldimnade aktiebrevet
skall forstoras.

19

I ett avstimningsbolag skall en
utskrift eller annan framstillning
av aktieboken hallas tillginglig
hos bolaget och hos den centrala
vdrdepappersforvararen for alla
som vill ta del av den. I en sddan
utskrift eller framstillning skall
aktiedigarna och forvaltarna tas upp
i alfabetisk ordning. Utskriften
eller framstéllningen féar inte vara
dldre &n tre méanader.

tidningar som styrelsen bestim-
mer.

Om det inte har kommit in
ndgon anméilan inom ett ar frén
uppmaningen, far bolaget silja
aktien genom ett virdepappers-
institut. Betalningen for aktien till-
faller bolaget men aktiens tidigare
dgare har, om aktiebrevet ldmnas
in, rétt att av bolaget fa ut samma
belopp med avdrag for kostnader-
na for uppmaningen och forsilj-
ningen. Det inlimnade aktiebrevet
ska forstoras.

§

I ett avstimningsbolag ska en
utskrift eller annan framstillning
av aktieboken hallas tillgdnglig
hos bolaget for alla som vill ta del
av den. I en sadan utskrift eller
framstéllning ska aktiedgarna och
forvaltarna tas upp i alfabetisk
ordning. Utskriften eller framstall-
ningen far inte vara dldre an tre
ménader. Om aktieboken fors av
en vdrdepapperscentral enligt ett
sddant avtal som avses i 12§
andra stycket, ska utskriften eller
framstdllningen dven hallas till-
gdanglig  hos  virdepapperscen-
tralen.

Var och en som begir det har rétt att mot erséttning for kostnaderna fa
en aktuell utskrift av aktieboken eller del av den.

En aktiedgare skall inte tas upp i
en utskrift eller framstéllning
enligt denna paragraf, om hans
eller hennes aktieinnehav uppgér
till hogst 500 aktier. Om en aktie-
dgare dger samtliga aktier i bo-
laget, skall dock hans eller hennes
aktieinnehav alltid redovisas.

En aktiedgare ska inte tas upp i
en utskrift eller framstéllning
enligt denna paragraf, om hans
eller hennes aktieinnehav uppgér
till hogst 500 aktier. Om en aktie-
dgare dger samtliga aktier i bo-
laget, ska dock hans eller hennes
aktieinnehav alltid redovisas.

6 kap.

10
Av 4 kap. 5 § lagen (1998:1479)
om kontoforing av finansiella
instrument framgar att aktiebrev
eller interimsbevis inte far utfirdas
for aktier i avstimningsbolag.

§
Av 4 kap. 5 § lagen (1998:1479)

om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment framgér att aktiebrev eller
interimsbevis inte far utfirdas for
aktier i avstdimningsbolag.



11 kap.
5¢

I ett aktiebolag som inte &r
avstdmningsbolag skall bolaget pa
begidran av en aktiedgare med
fondaktierdtt eller teckningsratt
utfirda emissionsbevis for de
gamla aktierna. I ett sadant bevis
skall det anges hur ménga bevis
som skall lamnas for varje ny
aktie, konvertibel eller tecknings-
option. Beviset skall 1damnas ut till
aktiedgaren mot uppvisande av det
aktiebrev pa vilket fondaktierétten
eller teckningsritten grundas. Det
skall antecknas péa akticbrevet att
emissionsbevis har utfédrdats.

I ett aktiebolag som inte &r
avstdmningsbolag ska bolaget pa
begidran av en aktiedgare med
fondaktieratt eller teckningsratt
utfirda emissionsbevis for de
gamla aktierna. I ett sddant bevis
ska det anges hur manga bevis som
ska ldmnas for varje ny aktie,
konvertibel eller teckningsoption.
Beviset ska ldmnas ut till aktie-
dgaren mot uppvisande av det
aktiebrev pa vilket fondaktierdtten
eller teckningsritten grundas. Det
ska antecknas pa aktiebrevet att
emissionsbevis har utfardats.

Emissionsbevis behover inte utfdrdas om

1. emissionen innebér att varje gammal aktie beréttigar till en ny aktie,
konvertibel eller teckningsoption, eller

2. en kupong som hor till ett aktiebrev far anvindas som emissions-

bevis.

Forsta stycket tillimpas ocksa nér en innehavare av teckningsoptioner
eller konvertibler har ritt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner

eller konvertibler.

Av 4 kap. 5 § lagen (1998:1479)
om kontoféring av finansiella
instrument framgar att emissions-
bevis eller teckningsoptionsbevis
inte far utfardas for aktier eller
andra finansiella instrument som
har registrerats enligt den lagen.

Av 4 kap. 5 § lagen (1998:1479)
om vdrdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instru-
ment framgér att emissionsbevis
eller teckningsoptionsbevis inte far
utfardas for aktier eller andra
finansiella instrument som har
registrerats enligt den lagen.

88!

I ett avstimningsbolag skall
fondaktierdtter och teckningsritter
registreras enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument.

Om bolaget har tillforsdkrat
innehavare av teckningsoptioner
eller konvertibler rétt till teckning
av nya aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler och tecknings-
optionerna eller konvertiblerna har

? Senaste lydelse 2007:317.
* Senaste lydelse 2007:317.

I ett avstimningsbolag ska
fondaktierétter och teckningsratter
registreras i avstdmningsregister.

Om bolaget har tillforsdkrat
innehavare av teckningsoptioner
eller konvertibler rtt till teckning
av nya aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler och tecknings-
optionerna eller konvertiblerna har
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registrerats enligt lagen om konto-
foring av finansiella instrument,
skall ocksé ritten till teckning
registreras enligt samma lag.

registrerats i avstdmningsregister,
ska ocksa ritten till teckning
registreras pd samma sdtt.

12 kap.
10 §

Beslutet om fondemission skall
genast anmélas for registrering i
aktiebolagsregistret. Aktiekapitalet
dr Okat nér beslutet har registrerats.

Efter registreringen skall nya
aktier genast foras in i aktieboken.

I avstdmningsbolag skall an-
mélan genast goras till den
centrala virdepappersforvararen
om att emissionen har registrerats.

Beslutet om fondemission ska
genast anmélas for registrering i
aktiebolagsregistret. Aktiekapitalet
ar Okat nér beslutet har registrerats.

Efter registreringen ska nya
aktier genast foras in i aktieboken.

I avstimningsbolag ska anmaélan
genast goras till den virdepappers-
central som for avstimningsregist-
er for bolaget om att emissionen
har registrerats.

13 kap.
18 §

Nér teckningen enligt 13 § har
avslutats, skall styrelsen besluta
om tilldelning till aktietecknarna.
Anser styrelsen att ndgon teckning
ar ogiltig, skall tecknaren genast
underrittas om detta.

Tilldelade aktier skall genast
foras in i1 aktieboken.

I avstdmningsbolag skall an-
mélan genast goras till den
centrala virdepappersforvararen
om att styrelsen har fattat beslut
om tilldelning.

Nér teckningen enligt 13 § har
avslutats, ska styrelsen besluta om
tilldelning  till  aktietecknarna.
Anser styrelsen att nagon teckning
ar ogiltig, ska tecknaren genast
underréttas om detta.

Tilldelade aktier ska genast foras
in i aktieboken.

I avstdmningsbolag ska anmélan
genast goras till den véirdepappers-
central som for avstimningsregist-
er for bolaget om att styrelsen har
fattat beslut om tilldelning.

14 kap.
36§

Nér aktieteckningen enligt 32 §
har avslutats, skall styrelsen
besluta om tilldelning av aktier till
aktietecknarna. Anser styrelsen att
nagon teckning &r ogiltig, skall
aktietecknaren genast underrittas
om detta.

Tilldelade aktier skall genast
foras in i aktieboken.

I avstdmningsbolag skall an-
mélan genast goras till den
centrala vdrdepappersforvararen
om att styrelsen har fattat beslut
om tilldelning.

Nér aktieteckningen enligt 32 §
har avslutats, ska styrelsen besluta
om tilldelning av aktier till
aktietecknarna. Anser styrelsen att
nagon teckning &r ogiltig, ska
aktietecknaren genast underrittas
om detta.

Tilldelade aktier ska genast foras
in 1 aktieboken.

I avstimningsbolag ska anmilan
genast goras till den virdepappers-
central som for avstimningsregist-
er for bolaget om att styrelsen har
fattat beslut om tilldelning.



Om teckningsoptionsbevis har
utfardats, skall de forses med en
anteckning om att optionsrétten
har utnyttjats.

Om teckningsoptionsbevis har
utfardats, ska de forses med en
anteckning om att optionsrétten
har utnyttjats.

15 kap.
37§

Vid konvertering skall de nya
aktierna genast foras in i aktie-
boken.

I avstdmningsbolag skall
anmilan genast goras till den
centrala virdepappersforvararen
om att konvertering har skett.

Om konvertiblerna har getts ut i
pappersform, skall de forses med
en anteckning om konverteringen.

Vid konvertering ska de nya
aktierna genast foras in i aktie-
boken.

I avstimningsbolag ska anmilan
genast goras till den vdrdepappers-
central som for avstimningsregist-
er for bolaget om att konvertering
har skett.

Om konvertiblerna har getts ut i
pappersform, ska de forses med en
anteckning om konverteringen.

20 kap.
21§

Om minskningen av aktie-
kapitalet har genomforts med
indragning av aktier, skall de
indragna aktierna genast strykas ur
aktieboken. 1 avstdmningsbolag
skall styrelsen genast anmaéla till

Om minskningen av aktie-
kapitalet har genomforts med
indragning av aktier, ska de
indragna aktierna genast strykas ur
aktieboken. 1 avstimningsbolag
ska styrelsen genast anmdila till

den centrala virdepappersfor- den virdepapperscentral som for
vararen att minskningen har avstimningsregister for bolaget att
registrerats. minskningen har registrerats.
22 kap.
4§

Rétten till ldsenbeloppet skall
antas tillkomma den som till
majoritetsaktiedgaren Overldmnar
ett aktiebrev med anteckning om
overlatelse eller ett losenbevis
enligt 13 § andra stycket. I avstim-
ningsbolag skall ritten antas
tillkomma den som enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument ar

Rétten till l6senbeloppet ska
antas tillkomma den som till
majoritetsaktieigaren Overldmnar
ett aktiebrev med anteckning om
overlatelse eller ett ldsenbevis
enligt 13 § andra stycket. I av-
stimningsbolag ska rdtten antas
tillkomma den som i avstimnings-
register ar

1. registrerad som é&gare till aktierna, eller
2. antecknad pad konto i avstimningsregister som beréttigad till

losenbeloppet.

14§

Om det har beslutats om for-
handstilltrade till aktier 1 ett
avstaimningsbolag, skall aktierna,

Om det har beslutats om for-
handstilltrade till aktier 1 ett
avstamningsbolag, ska aktierna, pa
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pd begiran av majoritetsaktie-
dgaren, registreras med denne som
dgare enligt lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment. Samtidigt skall aktiedgares
ratt till kommande 16senbelopp
och rénta registreras enligt samma
lag.

begédran av majoritetsaktiedigaren,
registreras med denne som é&gare i
avstamningsregister. Samtidigt ska
aktiedgares rétt till kommande
l16senbelopp och rédnta registreras
pd samma sdtt.

20§

Nér en dom avseende losen-
beloppet har vunnit laga kraft
giéller foljande. I ett bolag som inte
ar avstaimningsbolag skall dgarna
till de aktier som skall 16sas in till
majoritetsaktieigaren  dverldmna
sina aktiebrev med anteckning om
overlatelse. | ett avstimningsbolag
skall, utom 1 fall som avses i 21 §,
aktierna pa begdran av majoritets-
aktiedgaren registreras med denne
som dgare enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument.

Nér en dom avseende losen-
beloppet har fatt laga kraft géller
foljande. I ett bolag som inte ar
avstimningsbolag ska &garna till
de aktier som ska losas in till
majoritetsaktieigaren  dverldmna
sina aktiebrev med anteckning om
overlatelse. I ett avstimningsbolag
ska, utom i fall som avses i 21 §,
aktierna pa begdran av majoritets-
aktiedgaren registreras med denne
som agare i avstamningsregister.

21§

Har aktiebrev eller 18senbevis
inte Overldmnats till majoritets-
aktiedgaren inom en manad fran
den dag dom avseende losen-
beloppet vann laga kraft eller r, i
fraga om avstimningsbolag, aktie-
dgare 1 ett sddant bolag okénd,
skall majoritetsaktiedgaren utan
drojsmél lata nedsitta losen-
beloppet for en sadan aktie eller
for aktie som avses med sadant
l16senbevis enligt lagen (1927:56)
om nedsdttning av pengar hos
myndighet. Nagot forbehall om
rétt att aterta det nedsatta beloppet
far inte goras.

Har aktiebrev eller 18senbevis
inte Overldmnats till majoritets-
aktiedgaren inom en manad fran
den dag en dom avseende losen-
beloppet fick laga kraft eller &r, i
fraga om avstimningsbolag, aktie-
dgare i ett sddant bolag okénd, ska
majoritetsaktieigaren utan drdjs-
mal lata nedsétta 16senbeloppet for
en sddan aktie eller for aktie som
avses med sadant l6senbevis enligt
lagen (1927:56) om nedsittning av
pengar hos myndighet. Nagot
forbehall om rdtt att aterta det
nedsatta beloppet far inte goras.

Om nedsdttning har skett enligt denna paragraf, far majoritets-
aktiedgaren utova de rittigheter som aktierna ger fran och med den
tidpunkt da beloppet sétts ned hos linsstyrelsen.

Ett aktiebrev, som dnnu inte har
overldmnats till lansstyrelsen, ger
inte annan rétt for innehavaren &n
att mot Overlimnandet av aktie-
brevet fi ut l6senbeloppet och
rdnta. I avstdmningsbolag skall,

Ett aktiebrev, som dnnu inte har
overldmnats till lansstyrelsen, ger
inte annan rétt for innehavaren én
att mot Overldimnandet av aktie-
brevet fi ut l6senbeloppet och
rénta. I avstimningsbolag ska, om



om nedséttning har skett, aktierna  nedsdttning har skett, aktierna pd Prop. 2015/16:10

pa begiran av majoritetsaktie- begiran av majoritetsaktiedgaren
dgaren registreras med denne som  registreras med denne som é&gare i
dgare enligt lagen (1998:1479) om  avstamningsregister.

kontoforing av finansiella instrum-

ent.

30 kap.
1§

Till boter eller fangelse i hogst ett ar doms den som

1. uppsétligen bryter mot 1 kap. 7 eller 8 §,

2. uppsatligen eller av oaktsamhet underléter att enligt denna lag fora
aktiebok eller halla aktiebok tillgénglig,

3. uppsatligen eller av oaktsamhet bryter mot 8 kap. 18 § andra
meningen, 20 § forsta stycket eller 21 § andra stycket, eller

4. uppsatligen eller av grov oaktsamhet bryter mot 21 kap. 1, 3, 5 eller
10 §.

En central vdrdepappersforva- En véirdepapperscentrals under-
rares underlatenhet att fullgéra de latenhet att fullgdra de uppgifter
uppgifter som anges i Skap. 12§ som anges i Skap. 12§ andra
andra stycket skall inte medféra stycket ska inte medfora ansvar
ansvar enligt forsta stycket 2. enligt forsta stycket 2.

Till straff som anges i forsta stycket doms ocksa den som uppsétligen
medverkar till ett beslut att utse en styrelseledamot, styrelsesuppleant,
verkstdllande direktor eller vice verkstéillande direktor i strid med 8 kap.
12 eller 32 §, om atgirden ar dgnad att dolja vem eller vilka som utdvar
eller har ut6vat den faktiska ledningen av bolaget. Detsamma géller den
som uppsatligen atar sig ett sadant uppdrag i strid med 8 kap. 12 eller
328.

Trots vad som sédgs i 35 kap. 1 § brottsbalken far pafoljd for brott enligt
forsta stycket 4 mot 21 kap. 1, 3 eller 5§ eller for brott enligt tredje
stycket domas ut, om den misstinkte har héktats eller fatt del av atal for
brottet inom fem ar fran brottet.

I de fall som avses i 9 kap. 41 § I de fall som avses i 9 kap. 41 §
och 10 kap. 16 § skall det inte f6lja  och 10 kap. 16 § ska det inte folja
ansvar enligt 20 kap. 3 § brotts- ansvar enligt 20 kap. 3 § brotts-
balken. balken.

1. Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.

2. Det krav pa ett skriftligt avtal som anges i 5 kap. 12 § tredje stycket
tillimpas inte i frdga om avtal om registrering av aktier i avstimnings-
register som ingatts fore lagens ikrafttrddande.

3. Det som ségs om styrelsens ansvar i 5 kap. 12 § tredje stycket ska
tillimpas fran och med den 1 mars 2017, om inte avstimningsbolaget
fore dess ingér ett sddant avtal som avses i 5 kap. 12 § andra stycket med
en vardepapperscentral och anméler detta enligt 5 kap. 12 a §. For tiden

’ Senaste lydelse 2007:317.
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fram till dess att en sddan anmélan gors, dock langst till och med den
28 februari 2017, tillimpas det som sdgs om centrala vérdepappers-
forvarares ansvar for aktieboken i 5 kap. 12 § andra stycket i dess éldre
lydelse. Med central virdepappersforvarare avses den som vid tidpunkten
for ikrafttradandet var auktoriserad som central vardepappersforvarare.



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

om vérdepappersmarknaden

Hérigenom foreskrivs att 1 kap. 1 § och 21 kap. 2 § lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden ska ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
1 kap.

1§

I denna lag finns bestimmelser om vérdepappersmarknaden.

I 2-11 kap. finns sérskilda bestdimmelser om vérdepappersrorelse, i
12-18 kap. om bdrsverksamhet m.m. och i 19-21 kap. om clearing-
verksamhet. I 22-26 kap. finns vissa gemensamma bestdmmelser.

For sddan clearingverksamhet som avses i 5§ 6 b giller endast
foljande bestimmelser i denna lag:

—1kap. 11 och 12-14§§ om tystnadsplikt, uppgiftsskyldighet,
meddelandeforbud och ansvar,

—23 kap. 1 § forsta och andra styckena, 2 §, 4 § forsta stycket samt 7,
11, 12 och 14 §§ om tillsyn,

—25kap. 1,2, 6,811, 17 samt 25-29 §§ om ingripanden, och

—26 kap. 1 § om overklagande.

Ytterligare bestimmelser om sadan clearingverksamhet som avsesi 5 §
6 b finns i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 648/2012
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister och lagen
(2013:287) med kompletterande bestdimmelser till EU:s forordning om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister.

Denna lag gdller inte for sddan
clearingverksamhet som avses i
Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 909/2014 av
den 23 juli 2014 om forbdttrad
vdrdepappersavveckling i Euro-
peiska unionen och om vdrdepap-
perscentraler samt dndring av
direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU
och forordning (EU) nr 236/2012,
i den ursprungliga lydelsen.

21 kap.
28

En clearingdeltagare far delta i
clearingverksamheten for egen
rakning. En clearingorganisation
far tillata svenska och utldndska
clearingorganisationer eller cen-
trala virdepappersforvarare samt

! Senaste lydelse 2013:288.

En clearingdeltagare far delta i
clearingverksamheten for egen
rakning. En clearingorganisation
far tillita svenska och utldndska
clearingorganisationer, vdrdepap-
perscentraler och virdepappers-
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Sveriges riksbank och sadana
institut och foretag som avses i
14 kap. 3 § forsta stycket 1 och 2
riatt att delta i clearingverksam-
heten for ndgon annans rékning.

Om ett féretag inom en koncern
deltar i clearingverksamhet ute-
slutande for egen och for andra
koncernforetags rékning skall del-
tagandet i clearingverksamhet
anses vara for egen rdkning vid
tillimpning av forsta stycket.

centraler fran tredjeland samt
Sveriges riksbank och sadana
institut och foretag som avses i
14 kap. 3 § forsta stycket 1 och 2
ratt att delta i clearingverksam-
heten for ndgon annans rékning.
Om ett foretag inom en koncern
deltar i clearingverksamhet ute-
slutande for egen och for andra
koncernforetags rékning ska del-
tagandet 1 clearingverksamhet
anses vara for egen rdkning vid
tilldmpning av forsta stycket.

1. Denna lag tréder i kraft den 1 mars 2016.

2. Aldre bestimmelser giller for central virdepappersforvarare som
enligt punkt 2 av Gvergangsbestimmelserna till lagen (2015:000) om
andring 1 lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument far
fortsdtta att driva sddan verksamhet som avses dér efter den 29 februari

2016.



2.20  Forslag till lag om adndring i offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400)

Harigenom foreskrivs att 30 kap. 4 b, 5 och 30 §§ offentlighets- och
sekretesslagen (2009:400) ska ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse

30 kap.
4b¢'

Sekretess géller i en statlig myndighets verksamhet som bestar i
tillstandsgivning eller tillsyn med avseende péa bank- och kreditvésendet,
vardepappersmarknaden eller forsdkringsvdsendet for uppgift i en
anmilan eller utsaga om &vertradelse av bestimmelse som géller for den
som myndighetens verksamhet avser, om uppgiften kan avsldja anmél-
arens identitet.

Sekretess gdller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen
(1998:1479) om virdepappers-
centraler och kontoforing av finan-
siella instrument for uppgifi om en
enskilds personliga och ekono-
miska forhdllanden i en anmdlan
eller utsaga om odvertrddelse av
bestimmelse i lag eller annan for-
fattning som gdller for vdrdepap-
perscentralers och utsedda kredit-
instituts verksamhet, om uppgiften
kan avsloja den anmdildes identitet
och det inte star klart att uppgiften
kan rojas utan att denne lider
skada eller men.

Sekretessen enligt andra stycket
gdller inte beslut om sanktioner
eller sanktionsforeldgganden.

For uppgift i en allmédn handling géller sekretessen i hogst femtio ar.

5§

Sekretess giller for uppgift om en enskilds personliga eller ekonomiska
forhéllanden, om det kan antas att den enskilde lider skada eller men om
uppgiften réjs och uppgiften forekommer i ett drende hos en statlig
myndighet om innehav av

1. aktier 1 bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag, vardepappersbolag,
fondbolag eller forsakringsaktiebolag,

2. andelar i medlemsbank eller kreditmarknadsforening, eller

' Senaste lydelse 2014:987.
% Senaste lydelse 2014:277.
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3. aktier eller andelar i bors,
clearingorganisation, central vir-
depappersforvarare,  betalnings-
institut, institut for elektroniska
pengar eller foretag som driver
verksamhet enligt lagen
(2014:275) om viss verksamhet
med konsumentkrediter.

3. aktier eller andelar 1 bors,
clearingorganisation, svensk
vdrdepapperscentral, betalnings-
mstitut, institut for elektroniska
pengar eller foretag som driver
verksamhet enligt lagen
(2014:275) om viss verksamhet
med konsumentkrediter.

Sekretessen giller inte beslut av myndigheten och inte heller for upp-
gift frdn en annan myndighet om uppgiften inte &r sekretessreglerad dar.
For uppgift i allmén handling géller sekretessen i hogst tjugo ar.

Lydelse enligt prop. 2015/16:5

Foéreslagen lydelse

30§

Den tystnadsplikt som foljer av
2 § forsta stycket forsta meningen,
4§ forsta stycket2, 4a§ forsta
stycket 2,4 b §, 12 § forsta stycket
och andra stycket 2, 12 a § forsta
stycket och andra stycket2, 12 b §
forsta stycket2, 13§, 15§ forsta
stycket 2, 23 § forsta stycket 2 och
27 § forsta stycket 2 och den tyst-
nadsplikt som foljer av ett forbe-
héll som gjorts med stdd av 9 § an-
dra meningen, 14 § andra mening-
en, 26 § andra meningen eller 29 §
andra meningen inskrénker rétten
enligt 1kap. 1§ tryckfrihetsfor-
ordningen och 1kap. 1 och 2 §§
yttrandefrihetsgrundlagen att med-
dela och offentliggora uppgifter.

Den tystnadsplikt som foljer av
2 § forsta stycket forsta meningen,
4§ forsta stycket2, 4a§ forsta
stycket 2, 4 b § forsta stycket, 12 §
forsta stycket och andra stycket 2,
12a§ forsta stycket och andra
stycket 2, 12b § forsta stycket 2,
13§, 15§ forsta stycket2, 23§
forsta stycket2 och 27§ forsta
stycket2 och den tystnadsplikt
som foljer av ett forbehéll som
gjorts med stdd av 9§ andra
meningen, 14 § andra meningen,
26 § andra meningen eller 29 § an-
dra meningen inskréanker rétten en-
ligt 1kap. 1§ tryckfrihetsforord-
ningen och lkap. 1 och 2§§
yttrandefrihetsgrundlagen att med-
dela och offentliggora uppgifter.

Den tystnadsplikt som foljer av 24 § inskrénker rétten att meddela och
offentliggéra uppgifter, nér det ar fraga om uppgift om andra ekonomiska
eller personliga forhallanden &n afférs- och driftférhéllanden for den som
tritt 1 affarsforbindelse eller liknande forbindelse med den som é&r
foremal for myndighetens verksamhet.

Den tystnadsplikt som foljer av 18 § inskridnker rétten att meddela och
offentliggéra uppgifter, nir det ar fraga om uppgift om en enskilds
personliga forhallanden vars réjande kan valla allvarligt men.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 mars 2016.

2. Aldre bestimmelser giller for uppgifter i drenden hos statlig
myndighet om innehav av aktier eller andelar i en central virdepappers-
forvarare som har inletts fore ikrafttradandet.



2.21 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2011:900)

om dodande av forkommen handling

Harigenom foreskrivs att 2, 4 och 12 §§ lagen (2011:900) om dédande
av forkommen handling ska ha f6ljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foéreslagen lydelse
28

Fo6ljande handlingar omfattas av bestimmelserna om dddande av
forkommen handling:

1. 16pande skuldebrev,

2. vixlar,

3. konossement,

4. andra handlingar &n de som anges i 1-3, vars uppvisande utgdr
villkor for ritt att kridva betalning eller att begira att nagon annan
forpliktelse fullgors,

5. handlingar, vars uppvisande
utgor villkor for att antecknas som
innechavare av en rattighet pa ett
sadant konto som avses i lagen

5. handlingar, vars uppvisande
utgor villkor for att antecknas som
innehavare av en rattighet pa ett
sadant konto som avses i lagen

(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument,

(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument,

6. aktiebrev, och

7. inteckningshandlingar.

Bestimmelserna tillimpas inte pa banksedlar. De tillimpas inte heller
pa obligationer eller forlagsbevis utom i friga om obligationer med en
16ptid pa hogst ett r som har stéllts till innehavaren och som ges ut av en
bank eller ett kreditmarknadsforetag.

4§

En ansokan om dddande av forkommen handling ska goras hos
Kronofogdemyndigheten, om inte annat foljer av andra eller tredje
stycket.

Avser ansdkan en forkommen inteckningshandling ska den goras hos
den inskrivningsmyndighet som handldgger drenden om inskrivning av

sddan handling som ansékan avser.

Avser ansdkan ett forkommet
aktiebrev eller annan handling vars
uppvisande utgor villkor for att
antecknas som innehavare av en
rittighet pa ett sadant konto som
avses 1 lagen (1998:1479) om
kontoféring av finansiella instru-
ment, ska ansokan goras hos
Bolagsverket.

Avser ansokan ett forkommet
aktiebrev eller annan handling vars
uppvisande utgdr villkor for att
antecknas som innehavare av en
rittighet pa ett sadant konto som
avses 1 lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument,
ska ansdkan goras hos Bolags-
verket.
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12 §

Den som é&r forpliktad att full-
gora vad som blivit utfdst i en
dodad handling ska utfirda en ny
handling som svarar mot den
handling som har dddats. Ar den
dodade handlingen en intecknad
fordringshandling eller ett aktie-
brev ska i stdllet den intecknade
egendomens  dgare  respektive
aktiebolaget utfirda en ny hand-
ling. Nagon ny handling ska dock
inte utfardas, om den dodade
handlingen var en handling vars
uppvisande endast utgjorde ett
villkor for att ndgon ska antecknas
som innehavare av en réttighet pa
ett sddant konto som avses i lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument.

Den som ér forpliktad att full-
gora vad som blivit utfdst i en
dodad handling ska utfirda en ny
handling som svarar mot den
handling som har dddats. Ar den
dodade handlingen en intecknad
fordringshandling eller ett aktie-
brev ska i stdllet den intecknade
egendomens  dgare  respektive
aktiebolaget utfirda en ny hand-
ling. Nagon ny handling ska dock
inte utfardas, om den dodade
handlingen var en handling vars
uppvisande endast utgjorde ett
villkor for att ndgon ska antecknas
som innehavare av en rattighet pa
ett sddant konto som avses i lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument.

En ny handling, som enligt forsta stycket utfardas i stéllet for en dodad
inteckningshandling, géller inte som inteckningshandling forrén anteck-

ning gjorts enligt 13 § andra stycket.

I fraga om vixel och konossement giller dven sirskilda bestimmelser

om stillande av sidkerhet.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.



2.22  Forslag till lag om dndring i
skatteforfarandelagen (2011:1244)

Harigenom foreskrivs i friga om skatteforfarandelagen (2011:1244)
dels att 10 kap. 1§, 34kap. 9aoch 9c §§ samt 38 kap. 1 § ska ha

foljande lydelse,

dels att det ska inforas tva nya paragrafer, 10 kap. 22 § och 23 kap. 8 §,
och nédrmast fore 10 kap. 22 § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

10 kap.

1§

I detta kapitel finns bestimmelser om

— skyldighet att gora skatteavdrag (2 §),

— huvudregeln for skatteavdrag fran ersittning for arbete (3 §),
—undantag fran skyldigheten att gora skatteavdrag fran erséttning for

arbete (4-13 §9§),

— anmilningsskyldighet for utbetalare (14 §),
—huvudregeln for skatteavdrag frén rénta, utdelning och annan

avkastning (15 §),

—undantag fran skyldigheten att gdra skatteavdrag frén rédnta och

utdelning (16-18 §§),

— skyldighet att ldmna uppgift om skatteavdrag (19 §),

— aterbetalning av skatteavdrag
(20 §), och

— foreldggande att gora skatte-
avdrag eller ldmna uppgift om
skatteavdrag (21 §).

— aterbetalning av skatteavdrag
(20 §),

— foreldggande att gora skatte-
avdrag eller ldmna uppgift om
skatteavdrag (21 §), och

—dtagande att géra skatteav-

drag (22 §).

Atagande att gora skatteavdrag

22§

En sddan virdepapperscentral
som avses i lkap. 3§ lagen
(1998:1479) om virdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument ska ge in ett
dtagande till Skatteverket om att
gora skatteavdrag enligt 15 §, om

1. virdepapperscentralen ~ hor
hemma i en annan stat inom
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet dn Sverige,

2. vdrdepapperscentralen  inte
bedriver verksamhet frdn ett fast
drifistdlle i Sverige,

3. vdrdepapperscentralen  kom-
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mer att betala ut rdinta, utdelning
eller annan avkastning som dr
skattepliktig enligt inkomstskatte-
lagen (1999:1229), och

4. detta gors for ett sadant
avstimningsbolag som avses i
lkap. 10§  aktiebolagslagen
(2005:551).

Atagandet ska innehdlla nod-
vindiga  identifikationsuppgifter
for vdrdepapperscentralen  och
avstamningsbolaget.

Det som sdgs i forsta stycket 2—4
och andra stycket om vdirdepap-
perscentral  gdller dven andra
utlindska juridiska personer dn
vdrdepapperscentraler.

23 kap.

88

En sddan virdepapperscentral
som avses i lkap. 3§ lagen
(1998:1479) om vdrdepap-
perscentraler och kontoféring av
finansiella instrument ska ge in et
dtagande till Skatteverket om att
ldmna  kontrolluppgifter  enligt
17 och 19-22 kap. samt 2 §, om

1. virdepapperscentralen ~ hor
hemma i en annan stat inom
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet dn Sverige,

2. vdrdepapperscentralen  inte
bedriver verksamhet frdn ett fast
drifistdlle i Sverige,

3. vdrdepapperscentralen

a) kommer  att  tillgodordikna
eller betala ut rdnta, utdelning
eller annan avkastning,

b) kommer  att  betala  ut
ersdttning vid avyttring genom
inlésen, eller

¢) kommer att vidta ndgon
dtgdrd som medfor skyldighet att
ldmna  kontrolluppgift  enligt
20 kap. och 22 kap. 17-21 §s, och

4. detta gors for ett sddant
avstamningsbolag som avses i
lkap. 10§  aktiebolagslagen
(2005:551).



Atagandet ska innehdlla nod-
vindiga  identifikationsuppgifter
for vdrdepapperscentralen och
avstamningsbolaget.

Det som sdgs i forsta stycket 2—4
och andra stycket om virde-
papperscentral gdller dven andra
utlindska juridiska personer dn
vdrdepapperscentraler.

34 kap.
9a§'

Sédana finansiella institut som
avses 1 2kap. 6-10§§ lagen
(2015:62) om identifiering av
rapporteringspliktiga konton med
anledning av FATCA-avtalet och
som har antagits som konto-
forande institut av en sddan central
vdrdepappersforvarare som avses
i1l kap. 3 § lagen (1998:1479) om
kontoforing av finansiella instru-
ment ska ldmna vdrdepappers-
forvararen de uppgifter som kréavs
for att denne ska kunna identifiera
saddana rapporteringspliktiga kon-
ton som avses i 2 kap. 21 § lagen
om identifiering av rapporter-
ingspliktiga konton med anledning
av FATCA-avtalet.

Om kontrolluppgiften ska inne-
halla uppgift om amerikanskt
skatteregistreringsnummer  (TIN)
eller fodelsedatum, ska det finans-
iella institutet ldmna vdrdepapp-
ersforvararen uppgift om det.

Lydelse enligt prop. 2015/16:29

9c¢

Sédana finansiella institut som
avses 1 2 kap. 6-10 §§ lagen
(2015:000) om identifiering av
rapporteringspliktiga konton vid
automatiskt utbyte av upplysningar
om finansiella konton och som har
antagits som kontoférande institut

! Senaste lydelse 2015:69.

Sédana finansiella institut som
avses 1 2kap. 6-10§§ lagen
(2015:62) om identifiering av
rapporteringspliktiga konton med
anledning av FATCA-avtalet och
som har antagits som konto-
forande institut av en sadan svensk
vdrdepapperscentral som avses i
lagen (1998:1479) om vdrdepap-
perscentraler och kontoforing av
finansiella instrument ska limna
vdrdepapperscentralen de upp-
gifter som kravs for att denne ska
kunna identifiera sddana rapporte-
ringspliktiga konton som avses i
2 kap. 21 § lagen om identifiering
av rapporteringspliktiga konton
med anledning av FATCA-avtalet.

Om kontrolluppgiften ska inne-
halla uppgift om amerikanskt
skatteregistreringsnummer (TIN)
eller fodelsedatum, ska det finans-
iella institutet ldmna vdrdepapp-
erscentralen uppgift om det.

Foéreslagen lydelse

§

Sadana finansiella institut som
avses 1 2kap. 6-10§§ lagen
(2015:000) om identifiering av
rapporteringspliktiga konton vid
automatiskt utbyte av upplysningar
om finansiella konton och som har
antagits som kontoforande institut
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av en sadan central virdepappers-
forvarare som avses i 1 kap. 3 §
lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument ska
lamna vdrdepappersforvararen de
uppgifter som krévs for att den ska
kunna identifiera séddana rapport-
eringspliktiga konton som avses i
2 kap. 20 § lagen om identifiering
av rapporteringspliktiga konton
vid automatiskt utbyte av upp-
lysningar om finansiella konton.

Om  kontrolluppgiften  ska
innehdlla uppgift om skatte-
registreringsnummer (TIN), fodel-
sedatum eller fodelseort, ska det
finansiella institutet lamna
vdrdepappersforvararen  uppgift
om det.

Lydelse enligt prop. 2015/16:1

av en sadan svensk virdepappers-
central som avses 1 lagen
(1998:1479) om vdirdepappers-
centraler och kontoféring av
finansiella instrument ska ldmna
vdrdepapperscentralen de upp-
gifter som krdvs for att den ska
kunna identifiera sddana rapport-
eringspliktiga konton som avses i
2 kap. 20 § lagen om identifiering
av rapporteringspliktiga konton
vid automatiskt utbyte av upp-
lysningar om finansiella konton.
Om kontrolluppgiften ska inne-
hélla  uppgift om  skatte-
registreringsnummer (TIN), fodel-
sedatum eller fodelseort, ska det
finansiella institutet lamna

vdrdepapperscentralen uppgift om
det.

Foreslagen lydelse

38 kap.

Faststdllda formuldr ska anvindas for att lamna

1. kontrolluppgifter,

2. atagande enligt 23 kap. 6§
om att ldmna kontrolluppgifter om
pensionsforsdkringar och sadana
avtal om tjdnstepension som &r
jémforbara med en pensions-
forsakring,

3. deklarationer,
4. sdrskilda uppgifter, och
5. periodiska sammanstillningar.

2. atagande

a) enligt 10kap. 22§ om att
gora skatteavdrag,

b) enligt 23kap. 6§ om att
lamna kontrolluppgifter om pen-
sionsforsdkringar och saddana avtal
om tjanstepension som ar jAmfor-
bara med en pensionsforsikring,
och

c)enligt 23 kap. 8§ om att
ldmna vissa kontrolluppgifter,

1. Denna lag trdder i kraft den 1 mars 2016.
2. Bestdimmelserna i 10 kap. 22 § och 23 kap. 8 § tillimpas forsta
gangen pa dtaganden som limnas efter den 29 februari 2016.



2.23

Forslag till lag om dndring 1 lagen (2014:484)

om en databas for Overvakning av och tillsyn
over finansmarknaderna

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

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3§
I databasen far sddana uppgifter behandlas som har samlats in med stod

av

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

riksbank,

2. 10kap. 2§ forsta stycket
lagen (2004:46) om véardepappers-
fonder,

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

4.7 kap. 4 § forsta stycket lagen
(2005:405) om forsdkringsformed-
ling,

5.5kap. 10 och 11§§ lagen
(2006:531) om sarskild tillsyn 6ver
finansiella konglomerat,

6.23 kap. 2§ forsta stycket
lagen (2007:528) om vérdepap-
persmarknaden,

7.8kap. 2§ lagen (2010:751)
om betaltjanster,

8. 14 kap. 5 § forsdkringsrorelse-
lagen (2010:2043),

9.5kap. 2§ lagen (2011:755)
om elektroniska pengar,

10. 13 kap. 6§ forsta stycket
lagen (2013:561) om forvaltare av
alternativa investeringsfonder,

11.6kap. 1§ lagen (2014:968)
om sérskild tillsyn over kredit-
institut och vérdepappersbolag,
och

12. artiklarna 99-101, 394, 415,

! Senaste lydelse 2014:992.

2. 9 kap. 3 § forsta stycket lagen
(1998:1479) om virdepappers-
centraler och kontoforing av finan-
siella instrument,

3. 10kap. 2§ forsta stycket
lagen (2004:46) om vérdepappers-
fonder,

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

5.7 kap. 4 § forsta stycket lagen
(2005:405) om forsdkringsformed-
ling,

6.5kap. 10 och 11 §§ lagen
(2006:531) om sarskild tillsyn over
finansiella konglomerat,

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

8.8 kap. 2§ lagen (2010:751)
om betaltjanster,

9. 14 kap. 5 § forsékringsrorelse-
lagen (2010:2043),

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

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

12.6kap. 1§ lagen (2014:968)
om sérskild tillsyn over kredit-
institut och vérdepappersbolag,
och

13. artiklarna 99-101, 394, 415,
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416, 430 och 451 i Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och vérdepappersforetag
och om éndring av forordning
(EU) nr 648/2012.

416, 430 och 451 i Europa-
parlamentets och radets forordning
(EU) nr 575/2013 av den 26 juni
2013 om tillsynskrav for kredit-
institut och vérdepappersforetag
och om éndring av forordning
(EU) nr 648/2012.

Denna lag trader i kraft den 1 mars 2016.



2.24  Forslag till lag om dndring i lagen (2015:62)
om identifiering av rapporteringspliktiga
konton med anledning av FATCA-avtalet

Héarigenom foreskrivs att 2 kap. 11§ och 8kap. 1§ och rubriken
nirmast fore 8kap. 1§ lagen (2015:62) om identifiering av
rapporteringspliktiga konton med anledning av FATCA-avtalet ska ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2 kap.
11§

Med finansiellt konto avses ett konto hos ett finansiellt institut som ar

1. ett foretags-, 1one-, person-, spar-, kapital- eller girokonto eller konto
som finns dokumenterat genom insdttningsbevis, sparbevis, investerings-
bevis, inl&ningsbevis, eller annat liknande instrument som tillhandahalls
av ett finansiellt institut inom ramen for dess regelmissiga verksamhet
som kreditinstitut eller liknande verksamhet, samt belopp som forvaltas
av ett forsakringsforetag och som i enlighet med ett avtal om garanterad
investering eller liknande avtal &r foremal for utbetalning eller
tillgodordknande av rénta (inldningskonto),

2. ett annat konto 4n ett forsékrings- eller livranteavtal och som fors till
forman for nagon annan person och innehaller ett finansiellt instrument
eller investeringsavtal, sidsom aktie eller annan andel i ett foretag,
skuldebrev, obligation, ldnebevis eller annat skuldbevis, kreditswap,
swap baserad pa icke-finansiellt index, fiktivkapitalkontrakt, forsékrings-
eller livranteavtal och option eller annat derivat (depakonto),

3. en andel i eget kapital eller skulder i en enhet som é&r ett finansiellt
institut uteslutande pé grund av att det 4r en sddan enhet som avses i 9 §,
om andelen inte &r foremal for regelméssig handel pa en etablerad
vardepappersmarknad,

4.en andel i eget kapital eller skulder i en enhet som é&r ett annat
finansiellt institut &n ett sddant som avses i 9 §, om

a) andelen inte dr foremal for regelméssig handel pa en etablerad
vardepappersmarknad,

b) véardet av andelen i eget kapital eller skulder direkt eller indirekt
huvudsakligen faststélls pa grundval av tillgdngar som ger upphov till
kallskattepliktiga betalningar med amerikansk killa, och

c) typen av andel har valts i syfte att undvika att andelen &r att anse
som ett rapporteringspliktigt konto enligt denna lag, eller

5. ett forsdkringsavtal med kontantvirde eller livranteavtal som tecknas
eller forvaltas av ett finansiellt institut.

Ett konto som avses i forsta stycket ska dock inte anses vara ett
finansiellt konto vid tillimpning av denna lag om det dr undantaget fran
rapporteringsplikt enligt bestimmelserna i 3 kap.

Vid tillimpning av forsta stycket
ska ett konto som har lagts upp hos
en sddan virdepapperscentral som
avses i lkap. 3§ lagen
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(1998:1479) om  virdepappers-
centraler och kontoforing av
finansiella instrument och som hér
hemma i en annan stat inom
Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet dn Sverige, av ett svenskt
finansiellt institut eller ett utlindskt
finansiellt instituts fasta driftstdlle i
Sverige, anses finnas hos det
svenska finansiella institutet eller
det utlindska finansiella institutets
fasta driftstille i Sverige. Det-
samma gdller ett konto som har
lagts upp hos en sdadan vdirde-
papperscentral frdn tredjeland som
avses i den lagen.

8 kap.

Kontoforande instituts
skyldigheter nér en central
vérdepappersforvarare ar
rapporteringsskyldigt finansiellt
institut

Om det rapporteringsskyldiga
finansiella institutet &r en sadan
central vdrdepappersforvarare
som avses i [ kap. 3§ lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument, ska den
som har antagits som kontoforande
institut och som utfor registrer-
ingsatgdrder 1 stillet for den
centrala vdrdepappersforvararen
tillimpa 4—8 kap. med avseende pa
konton som &r foremal for sadana
registreringsatgirder. Den centrala
vdrdepappersforvararen ska sam-
manstélla och tillhandahélla det
kontoforande institutet den infor-
mation som det kontoforande
institutet behover for att tillimpa
4-8 kap.

Kontoforande instituts
skyldigheter nér en svensk
virdepapperscentral ar
rapporteringsskyldigt finansiellt
institut

1§

Om det rapporteringsskyldiga
finansiella institutet & en sadan
svensk vdrdepapperscentral som
avses 1 lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument,
ska den som har antagits som
kontoforande institut och som
utfor registreringséatgirder 1 stillet
for vdrdepapperscentralen
tillimpa 4—8 kap. med avseende pa
konton som é&r foremal for sddana
registreringsatgérder. Virdepapp-
erscentralen ska sammanstélla och
tillhandahalla det kontoforande
institutet den information som det
kontofoérande institutet behdver for
att tillampa 4-8 kap.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 mars 2016.
2. Bestimmelserna i 2 kap. 11 § tredje stycket tillimpas forsta gdngen i

fraga om kalenderaret 2016.



2.25 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2015:000)
om identifiering av rapporteringspliktiga
konton vid automatiskt utbyte av upplysningar
om finansiella konton

Hérigenom foreskrivs att 2 kap. 11§ och 8 kap. 1§ och rubriken
narmast fore 8kap. 1§ lagen (2015:000) om identifiering av
rapporteringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av upplysningar om
finansiella konton ska ha foljande lydelse.

Lydelse enligt prop. 2015/16:29 Foéreslagen lydelse

2 kap.
11§

Med finansiellt konto avses ett konto hos ett finansiellt institut som ar

1. ett foretags-, 16ne-, person-, spar-, kapital- eller girokonto eller konto
som finns dokumenterat genom inséttningsbevis, sparbevis, investerings-
bevis, inléningsbevis, eller annat liknande instrument som tillhandahalls
av ett finansiellt institut inom ramen for dess regelmissiga verksamhet
som kreditinstitut eller liknande verksamhet, samt belopp som forvaltas
av ett forsdkringsforetag och som i enlighet med ett avtal om garanterad
investering eller liknande avtal 4r foremal for utbetalning eller
tillgodordknande av rénta (inl&ningskonto),

2. ett annat konto 4n ett forsékrings- eller livranteavtal och som fors till
forman for ndgon annan person och innehdller finansiella tillgdngar
(depakonto),

3. en andel i eget kapital eller skulder i en investeringsenhet,

4.en andel i eget kapital eller skulder i en enhet som é&r ett annat
finansiellt institut &n ett sddant som avses i 3, om typen av andel har valts
i syfte att undvika att andelen &r att anse som ett rapporteringspliktigt
konto enligt denna lag, eller

5. ett forsdkringsavtal med kontantvirde eller livranteavtal som tecknas
eller forvaltas av ett finansiellt institut.

En andel i eget kapital eller skulder i en investeringsenhet ska, trots det
som anges i forsta stycket 3, inte anses vara ett finansiellt konto om
investeringsenheten &r ett finansiellt institut endast pa grund av att den

1. erbjuder investeringsrddgivning till kunder och agerar for kundens
rakning, eller

2. hanterar portfoljer for kunder och agerar pa kundens vagnar i syfte
att investera, forvalta eller administrera finansiella tillgdngar som i
kundens namn sitts in hos ett annat finansiellt institut.

Ett konto som avses i forsta stycket ska, trots det som anges dér, inte
anses vara ett finansiellt konto om det &r undantaget fran
rapporteringsplikt enligt bestimmelserna i 3 kap.

Vid tillimpning av forsta stycket
ska ett konto som har lagts upp hos
en sdadan virdepapperscentral som
avses i lkap. 3§ lagen
(1998:1479) om vdirdepapperscen-
traler och kontoforing av finansi-
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ella instrument och som hor hemma
i en annan stat inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet dn
Sverige, av ett svenskt finansiellt
institut eller ett utlindskt finansiellt
instituts fasta driftstille i Sverige,
anses finnas hos det svenska finan-
siella institutet eller det utlindska
finansiella institutets fasta drift-
stille i Sverige. Detsamma gdller
ett konto som har lagts upp hos en
sddan  vdrdepapperscentral  frdn
tredjeland som avses i den lagen.

8 kap.

Kontoforande instituts
skyldigheter nér en central
virdepappersforvarare ir ett
rapporteringsskyldigt finansiellt
institut

Om det rapporteringsskyldiga
finansiella institutet &r en sadan
central vdrdepappersforvarare
som avses i I kap. 3 § lagen
(1998:1479) om kontofdring av
finansiella instrument, ska den
som har antagits som kontoférande
institut och som utfor registre-
ringsatgiarder 1 stéllet for den
centrala virdepappersforvararen
tillimpa 4-8 kap. med avseende pa
konton som ar foremél for sddana
registreringsétgérder. Den centrala
vdrdepappersforvararen ska sam-
manstdlla och tillhandahalla det
kontoforande institutet den
information som det kontoférande
institutet behover for att tillimpa
4-8 kap.

Kontoforande instituts
skyldigheter nér en svensk
virdepapperscentral ir ett
rapporteringsskyldigt finansiellt
institut

1§

Om det rapporteringsskyldiga
finansiella institutet &r en sédan
svensk vdrdepapperscentral som
avses 1 lagen (1998:1479) om
vdrdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument,
ska den som har antagits som
kontoférande institut och som
utfor registreringsatgirder i stéllet
for  vdrdepapperscentralen  till-
lampa 4-8 kap. med avseende pa
konton som dr foremél for sddana
registreringsétgéirder. Vdrdepapp-
erscentralen ska sammanstélla och
tillhandahalla det kontoférande
institutet den information som det
kontoférande institutet behover for
att tillampa 4-8 kap.

1. Denna lag trdder i kraft den 1 mars 2016.
2. Bestimmelserna i 2 kap. 11 § tredje stycket tillimpas forsta gangen i

frdga om kalenderaret 2016.



3 Arendet och dess beredning

Europaparlamentet och radet har antagit férordning (EU) nr 909/2014 av
den 23 juli 2014 om forbéattrad virdepappersavveckling i Europeiska
unionen och om virdepapperscentraler samt dndring av direktiv
98/26/EG och 2014/65/EU och férordning (EU) nr 236/2012. Foérord-
ningen finns i bilaga 1.

Under forhandlingarna om forordningen har en faktapromemoria
uppréttats och overldmnats till riksdagen (2011/12:FPM127). Foérord-
ningen trddde i kraft den 17 september 2014.

I promemorian Vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument (Ds 2015:2), som har tagits fram inom Finansdepartementet,
finns forslag till lagdndringar med huvudsakligt syfte att anpassa svensk
ratt till forordningen. En sammanfattning av promemorian finns i
bilaga 2. Promemorians lagforslag finns i bilaga 3.

Promemorian har remissbehandlats. En forteckning over remiss-
instanserna finns i bilaga 5. En sammanstillning av remissvaren finns
tillgénglig i Finansdepartementet (dnr Fi2014/4584).

I promemorian En global standard for automatiskt utbyte av upplys-
ningar om finansiella konton, som har tagits fram inom Finansdeparte-
mentet, foreslds en ny lag om identifiering av rapporteringspliktiga
konton vid automatiskt utbyte av upplysningar om finansiella konton och
en ny 34 kap. 9 c § i skatteforfarandelagen (2011:1244). 2 kap. 11 § och
8 kap. 1 § i den nya lagen utformades mot bakgrund av att det var plane-
rat att forevarande proposition skulle 6verlamnas till riksdagen tidigare
an prop. 2015/16:29. Relevanta delar av promemorians lagforslag finns i
bilaga 4. Eftersom prop. 2015/16:29 kom att dverldmnas till riksdagen
tidigare dn forevarande proposition utformades de aktuella bestammel-
serna ddr utan hinsyn till forevarande proposition. I férevarande propo-
sition foreslas darfor de dndringar som behdvs i de ovan ndmnda bestdm-
melserna med anledning av Ovriga forslag i propositionen. Dessa
andringar finns med i promemorian respektive lagradsremissen En global
standard for automatiskt utbyte av upplysningar om finansiella konton.

Promemorian En global standard for automatiskt utbyte av upplys-
ningar om finansiella konton har remissbehandlats. En forteckning &ver
remissinstanserna finns i bilaga 6. En sammanstéllning av remissvaren
finns tillgénglig i Finansdepartementet (dnr Fi2015/2358).

Lagradet

Regeringen beslutade den 4 juni 2015 att inhdmta Lagradets yttrande
over de lagforslag som finns i bilaga 7. Lagradets yttrande finns i
bilaga 9.

Regeringen beslutade den 27 augusti 2015 att inhdmta Lagréadets
yttrande 6ver de lagforslag som finns i bilaga 8 (lagradsremiss En global
standard for automatiskt utbyte av upplysningar om finansiella konton).
De andringar som i denna proposition foreslas i 34 kap. 9 ¢ § skattefor-
farandelagen samt 2 kap. 11 § och 8 kap. 1 § lagen om identifiering av
rapporteringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av upplysningar om
finansiella konton finns med i den lagradsremissen. Lagradets yttrande i
den delen finns i bilaga 10.
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Prop. 2015/16:10 Regeringen har i propositionen i huvudsak f6ljt Lagradets forslag och
synpunkter.
Lagradets forslag och synpunkter behandlas i avsnitten 6.2, 7.4 och 8.7
och i forfattningskommentaren.
I forhallande till lagradsremissen har det dessutom gjorts nagra
sprakliga och redaktionella dndringar i lagtexten.
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4 Bakgrund

4.1 Handel med finansiella instrument

En vil fungerande finansiell sektor bidrar till ett effektivt utnyttjande av
finansiella resurser genom att slussa dverskott av finansiellt sparande till
de mest 16nsamma &ndamélen, med beaktande av forvintad avkastning
och risk. Pé sa sitt kan overskott av finansiellt sparande kanaliseras till
produktiva investeringar, vilket i sin tur bidrar positivt till sysselséttning
och tillvaxt.

Handeln med finansiella instrument tillhandahéller verktyg och metod-
er for att finansiera underskott av finansiellt sparande genom marknaden,
vid sidan av kreditinstitut som beviljar krediter for egen rakning, dvs.
utan mellanhand. Kapitalanskaffning har i dessa fall formen av
emissioner av vardepapper, dvs. aktier och rdntebédrande instrument.
Kapitalanskaffningen fullbordas nér ett annat foretag, t.ex. ett finansiellt
foretag, eller en privatperson placerar dverskott av finansiellt sparande
genom att forvirva de vardepapper som har emitterats.

Om vérdepapperen har upptagits till handel pa en reglerad marknad,
exempelvis Nasdaq Stockholm, eller handlas p& handelsplattformar,
exempelvis First North eller Nordic MTF, fortsdtter handeln efter
emissionstillfallet (de ndmnda termerna forklaras ndrmare i avsnitt 4.5.1).
Handeln pé sadana handelsplatser ségs dga rum pa andrahandsmarknaden
och har till syfte att uppritthalla likviditet i de handlade instrumenten.
Med likviditet menas hér investerarnas mojlighet att vid behov avyttra
tidigare forvdrvade viardepapper, vilket i sin tur minskar risken for
inlasning och bidrar till att sinka avkastningskraven. Handeln péa andra-
handsmarknaden erbjuder dven en kontinuerlig virdering av utestaende
vardepapper, vilket ger emittenterna fortlopande information om savél
marknadens samlade beddmning av foretagsledningens forvaltning som
forutsdttningarna for att vid behov anskaffa ytterligare kapital.

Behovet att matcha 6verskott och underskott av finansiellt sparande
genom handel pa marknaderna forutsitter att den forvintade avkastning
och de risker som ar férknippade med placeringar i finansiella instrument
moter placerarnas behov och riskacceptans. Finansidrer, som bidrar med
finansiellt kapital, har varierande placeringshorisonter och olika risk-
preferenser. Om tillgéingliga virdepapper inte moter dessa behov, t.ex.
genom att vara alltfor riskfyllda i forhallande till den avkastning som
erbjuds, kommer placeringar inte till stind och kapitalbehoven blir inte
tillgodosedda. Behovet att jimka samman placerarnas avkastningskrav
och riskpreferenser med de av emittenterna erbjudna placeringsalterna-
tiven &r grunden for den separata handeln med finansiella risker som dger
rum med hjélp av derivatkontrakt.

Finansiella derivatkontrakt erbjuder en indirekt handel med bl.a.
vardepapper genom att prisbildningen pé derivatkontrakten &r knuten till
priserna pa specifika s.k. underliggande tillgangar. Pa detta sétt kan
finansiella risker som har samband med ett eller flera vérdepapper
hanteras genom positioner i ett derivatkontrakt som har samma
vardepapper som underliggande tillgdng men som ger ett motsatt,
alternativt forstarkt, ekonomiskt utfall jaimfoért med vardepapperet sjalvt.
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Derivatkontrakt kan alltsd vara kopplade till vérdepapper. De kan
emellertid ockséd vara knutna till valutor, ravaror eller andra virden eller
faktorer som inte avser vardepapper.

I lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden anvénds termen finan-
siella instrument som samlingsbeteckning for Overlatbara vérdepapper,
penningmarknadsinstrument, fondandelar samt finansiella derivatinstru-
ment (1 kap. 4§). Med Overlatbara virdepapper avses enligt denna
definition bl.a. aktier och obligationer. Penningmarknadsinstrument
inkluderar statsskuldvéxlar, inlaningsbevis, foretagscertifikat m.m. Med
finansiella derivatinstrument avses bl.a. optioner, terminskontrakt,
swappar, rintesikringsavtal som avser virdepapper, valutor, réntor,
andra derivatinstrument eller finansiella métt eller ravaror, under forut-
sittning att leverans av den underliggande tillgdngen kan undvikas nér
denna &r nagot annat &n ett finansiellt instrument (t.ex. olja, jordbruks-
produkter eller metaller).

Derivatinstrument kan handlas antingen bilateralt mellan tva parter vid
sidan av organiserade handelsplatser eller multilateralt pa en handels-
plats. Den forra typen av kontrakt bendmns OTC-derivat, vilket
motsvarar uttrycket handel dver disk (pa engelska over the counter). Den
senare typen av kontrakt har ingen sérskild bendmning men har det
gemensamt att villkoren &r standardiserade, t.ex. i fraga om forfallodagar
och belopp, vilket &r en forutsittning for multilateral handel pa en
handelsplats.

Genom nya regler i EU-rétten infors krav att standardiserade derivat-
kontrakt ska handlas pa en handelsplats. Det sker genom Europaparla-
mentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om mark-
nader for finansiella instrument och om andring av direktiv 2002/92/EG
och av direktiv 2011/61/EU (omarbetning) samt Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader
for finansiella instrument och om &andring av forordning (EU) nr
648/2012 (se vidare avsnitt 4.5). Direktivet forkortas MiFID II efter den
engelska bendmningen Markets in Financial Instruments Directive II.
Forordningen forkortas MiFIR efter den engelska benimningen Markets
in Financial Instruments Regulation.

Enligt sedan tidigare gillande regler ska OTC-derivat som ar lampade
for clearing hos en central motpart, t.ex. genom att derivatkontraktet har
en tillricklig grad av standardisering, dverldmnas till en sidan motpart.
Den centrala motparten intrdder mellan kdpare och sidljare som motpart
till dem bada (s.k. central clearing eller central motpartsclearing). I annat
fall ska motpartsriskerna begridnsas genom riskbegransningstekniker,
sasom utvéxling av sdkerheter. Detta foljer av Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister (se vidare avsnitt 4.5.2). Den
forordningen innehaller dven harmoniserade regler for centrala motparter
och transaktionsregister.

Genom forordningen om forbattrad vérdepappersavveckling och om
vardepapperscentraler, fortsittningsvis forordningen om virdepappers-
centraler, inférs harmoniserade regler &ven for centrala vérde-
pappersforvarare, vilket innebdr att den samlade infrastrukturen pé
finansmarknaden kommer att omfattas av harmoniserade ramverk pad EU-
nivé for bl.a. auktorisation och tillsyn.



4.2 Den finansiella infrastrukturen

4.2.1 Inledning

Med finansiell infrastruktur avses ett antal centrala foretag som ansvarar

for clearing, avveckling och kontoféring och som har stor betydelse for

marknadens stabilitet och effektiva funktion. Dessa ar:

— clearingorganisationer, primért centrala motparter,

— system for avveckling av betalningar och

— virdepapperscentraler, dvs. centrala virdepappersforvarare som dess-
utom driver ett avvecklingssystem for vardepapper.

4.2.2 Clearingorganisationer

En clearingorganisation definieras i 1 kap. 5 § 5 lagen om vardepappers-
marknaden som ett foretag som har fatt tillstdnd att driva clearing-
verksamhet i enlighet med bestimmelserna i 19 kap. samma lag eller
enligt forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transak-
tionsregister. Clearingverksamhet behandlas utforligt i avsnitt 6.5.

Centrala motparter 4r, som nidmns i avsnitt 4.1, en sirskild sorts
clearingorganisation som intrader mellan kopare och séljare som motpart
till bada. Centrala motparter omfattas av férordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister, vilken i tillaimpliga fall géller
i stéllet for lagen om vérdepappersmarknaden.

Central clearing innebar att parterna i en transaktion &verldmnar
ingdngna avtal om oOverlatelse av ett finansiellt instrument till den
centrala motparten som, genom s.k. novation, ersétter det ursprungliga
avtalet med atminstone tvd nya avtal — ett avtal mellan sdljaren och den
centrala motparten som kdpare, ett avtal mellan koparen och den centrala
motparten som siljare. Ddrmed behdver marknadsdeltagarna inte vardera
motpartsrisker i samband med handeln pd en handelsplats eftersom
motparten alltid &r densamma, dvs. den centrala motparten. Detta
forhéllande har sérskilt stor betydelse pd derivatmarknaderna eftersom
derivatkontrakt kan vara utestdende under lang tid innan avveckling dger
rum, upp till manga &ar. Det innebédr i sin tur att volymen utestdende
kontrakt som dnnu inte har avvecklats kan bli mycket stor i frdnvaro av
en central motpart och att en motsvarande uppbyggnad av motpartsrisker
riskerar att dga rum. Forekomsten av en central motpart dr dérfor en
forutsittning for multilateral handel med derivatkontrakt pa en
handelsplats.

Det dr vanligt forekommande att marknadsdeltagare saknar direkt
tilltrade till en central motpart, vilket medfér behov av en mellanhand
som trider in mellan marknadsdeltagaren och den centrala motparten
(s.k. medlemsclearing). Mellanhénderna ansvarar for att deras respektive
motparter fullgdr sina skyldigheter och brukar bendmnas clearing-
medlemmar. De har en avtalsméssig relation med den centrala motparten.
Det forekommer emellertid dven att marknadsdeltagare har en egen
avtalsmissig relation med den centrala motparten (s.k. slutkunds-
clearing). Clearingmedlemmarna ansvarar, i forekommande fall, for de
skyldigheter som foljer av deltagandet, bl.a. hantering av marginal-
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sdkerheter och betalning alternativt leverans av vérdepapper i samband
med avveckling.

Genom central clearing 6verfors motpartsrisker till den centrala mot-
parten som ir specialiserad pa hantering av sddana risker. Som ett inslag
i denna process reduceras den samlade riskexponeringen genom nettning
(omvandling av betalnings- och leveransforpliktelser till en nettoforplikt-
else). Eftersom en central motpart dr exponerad mot manga, alternativt
alla, kdpare och séljare av de finansiella instrument som hanteras av den
centrala motparten, ar potentialen att reducera risker storre i detta fall
(s.k. multilateral nettning). Genom multilateral nettning kan positioner
som har stingts av marknadsdeltagare identifieras och elimineras.
Samma mekanism reducerar dven antalet transaktioner och motsvarande
betalningar vid avveckling, eftersom endast nettobelopp behdver ut-
véxlas.

Utover den minskade riskexponering som foljer av nettning tillimpar
en central motpart, i enlighet med forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister, specifika riskbegrénsnings-
tekniker som syftar till att hantera risken att en eller flera clearing-
medlemmar inte formar fullf6lja sina dtaganden (se avsnitt 4.5.2).

P4 den svenska aktiemarknaden dr EuroCCP central motpart. Tidigare
skottes den uppgiften av det nederlindska bolaget EMCF som gick
samman med brittiska EuroCCP under véren 2014 och i samband med
det &dndrade namn. EuroCCP stir under tillsyn av den nederldndska
myndigheten AFM (Authority for the Financial Markets). EuroCCP
clearar handeln med de 30 storsta aktierna pa Nasdaq Stockholm som
ingar i OMXS30, vissa dvriga aktier samt s.k. borshandlade fonder.

Nasdaq OMX Clearing AB ar den centrala motpart som finns i Sverige
for handeln med derivatkontrakt. Nasdag OMX Clearing AB blev som
forsta centrala motpart inom EU auktoriserad den 18 mars 2014 i enlig-
het med forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transak-
tionsregister. Nasdaqg OMX Clearing AB hanterar finansiella derivat-
kontrakt med aktier, rintebdrande instrument och ravaror (el) som under-
liggande tillgdng. Auktorisationen i enlighet med forordningen innebér,
som pépekas ovan, att Nasdaq OMX Clearing AB, i de avseenden som
regleras i forordningen, undantas fran tillimpningsomradet for bestim-
melserna om clearingorganisationer i lagen om virdepappersmarknaden.

4.2.3 Avvecklingssystem for betalningar

Infrastrukturen for betalningar &r nédra kopplad till handeln med
finansiella instrument. Det beror pé att avveckling av transaktioner med
finansiella instrument d4ven omfattar de betalningar som avser t.ex. kdp
av aktier. Dessa betalningar sammantagna kan avse stora belopp.
Avveckling av betalningar mellan tva parter som har konton i olika
banker kraver ett Gverordnat avvecklingssystem for betalningar. Avveck-
ling i ett sddant system foregas av en rad kontroller som bl.a. avser
parternas identitet och betalningsavséndarens behéllning pa sitt konto. Pa
den grunden auktoriserar parterna betalningen. Instruktioner om betal-
ningen sammanstélls och en kontroll dger rum av behéllningen pa de
konton som bankerna disponerar i avvecklingssystemet. Nér avveck-



lingen genomfors debiteras den avsédndande bankens konto samtidigt som
den mottagande bankens konto krediteras med det dverforda beloppet.
Diarmed kan den avsidndande banken debitera och den mottagande
banken kreditera kundernas konton i respektive bank. Néir avvecklingen
har genomforts &r betalningen slutford, dvs. den é&r slutgiltig och kan inte
aterkallas.

Avveckling av stora betalningar i Sverige sker med anvédndning av det
svenska centrala avvecklingssystemet for stora betalningar som &dgs och
drivs av Riksbanken. Detta avvecklingssystem bendmns RIX och har
storre banker och clearingorganisationer som deltagare. Det dr god praxis
och i dverensstimmelse med internationella riktlinjer pd omradet att av-
veckling dger rum i centralbankspengar, varmed menas att Gverforingar
sker genom debitering och kreditering av deltagarnas konton i central-
banken.

Medan RIX ir ett avvecklingssystem for stora betalningar ar Bankgiro-
centralen BCG AB:s Clearing- och Avvecklingstjdnst ett avvecklings-
system for massbetalningar. Bankgirot dgs av affdrsbankerna och ut-
nyttjar deltagarnas konton i Riksbanken for 6verforingsuppdrag i svenska
kronor. For overforingsuppdrag i euro utnyttjas deltagarnas konton i
Europeiska centralbankens (ECB:s) avvecklingssystem Target2.

Bankgirocentralen BCG AB har tillstind att bedriva clearingverk-
sambhet enligt 19 kap. lagen om virdepappersmarknaden.

4.2.4 Avvecklingssystem for virdepapper

Avveckling av transaktioner med virdepapper omfattar ett overforings-
uppdrag avseende virdepapper och ett parallellt overforingsuppdrag
avseende de matchande betalningarna.

Efter ett avslut pa virdepappersmarknaden (en transaktion), som kan
avse antingen aktier eller rintebirande instrument, 6verfors de motsvar-
ande overforingsuppdragen till ett avvecklingssystem. Overforingen
ombesorjs av deltagarna i avvecklingssystemet, som utgdr mellanhénder
mellan avvecklingssystemet och slutanvéndarna. Deltagarna bar ansvaret
for att avveckling sker pa avsedd dag. Tidsspannet mellan transaktionen
och da avveckling sker genom &verforing av viardepapper och motsvar-
ande betalaningar bendmns avvecklingscykeln. Under lang tid har
avvecklingscykeln i bl.a. Sverige varit tre bankdagar fran transaktionen,
vilket bendmns T+3 (T star dérvid for Trade Day). Genom férordningen
om virdepapperscentraler forkortas avvecklingscykeln till T+2. I Sverige
savdl som i de dvriga nordiska ldanderna inférdes den nya ordningen for
den handel som sker pé bl.a. reglerade marknader fr.o.m. oktober 2014.

Precis som fallet &r vid betalningar genomfors nédvéindiga kontroller
innan avveckling sker (figur 1). I ett forsta steg sker registrering, varvid
ett dverforingsuppdrag infors i systemet. I ett andra steg kontrolleras att
inblandade clearingmedlemmar har infért med varandra &verensstim-
mande Overforingsuppdrag avseende en och samma bakomliggande
transaktion. Efter matchningsmomentet blir ett verforingsuppdrag oater-
kalleligt. T ett tredje steg sker tdckningskontroll av clearingmedlem-
marnas leverans- och betalningskapacitet avseende samtliga leverans-
och betalningsinstruktioner. Detta mynnar ut i klarmarkering vilket inne-
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bar att avvecklingen ar sdkerstilld, savil i forhallande till motparterna
som i forhallande till tredje man i hindelse av en clearingmedlems
obestdnd. I ett avslutande steg sker avveckling, varvid leveranser av
vardepapper debiteras de avstimningskonton som har anvisats av
levererande clearingmedlemmar och krediteras de avstimningskonton
som har anvisats av mottagande clearingmedlemmar. Motsvarande trans-
aktioner sker i betalningsledet, i detta fall genom konton som tillhanda-
halls av utsedda likvidbanker som i sin tur har konton i Riksbanken.
Avvecklingen sker dven i detta fall med hjdlp av centralbankspengar,
dvs. genom debitering och kreditering av likvidbankernas konton i
Riksbanken.

Figur 1. Oversikt dver avvecklingsprocessen

Atgard: 1. Registrering 2. Matchning 3. Tackningskontroll 4. Klarmarkering 5. Avveckling

} ! ! | |

Innebérd:
Uppdraget Uppdraget kan Kontroll av Betalningar och ~ Betalnings- och
arinforti inte aterkallas leverans- leveranser ar leveransuppdraget ar
systemet. ensidigt. och sakerstallda. utfort. Betalningsmed-

len och vardepappren
blir disponibla fér annat
an vardepappersav-
veckling.

betalnings-
kapacitet

Kalla: Allmanna villkor, kontofdring och clearing, Euroclear Sweden 2013-06-26.

Enligt forordningen om vérdepapperscentraler ska avvecklingssystem for
vardepapper drivas av en auktoriserad vérdepapperscentral. En virde-
papperscentral ér, forenklat uttryckt, en central virdepappersforvarare
som dven driver ett system for avveckling av virdepapper. Avvecklingen
kan didrmed ske genom debitering och kreditering av konton som fors av
vardepapperscentralen i rollen som central virdepappersforvarare. Dar-
med sékerstélls en viss grad av integration av vérdepapperscentralens
verksamhet, innefattande avveckling och kontofoéring pa den hdgsta
nivén, vilket underldttar uppdraget att 6vervaka och sékerstélla emission-
ens integritet. Detta senare uttryck syftar pa kravet att antalet vérde-
papper som har krediterats pa konton i vdrdepapperscentralen alltid ska
Overensstimma med antalet emitterade vardepapper av samma slag.

Den svenska centrala virdepappersforvarare som finns 1 dag &r
Euroclear Sweden AB.

4.2.5 Kontoforing av finansiella instrument

For handeln pa reglerade marknader och andra handelsplatser dr infra-
strukturen for kontoféring av finansiella instrument av stor betydelse.
Betriffande sadana finansiella instrument for vilka aktiebrev, skuldebrev
eller annan motsvarande handling inte har utfirdats (dematerialiserade
instrument), eller diar det genom forvaring eller pd annat likvardigt sétt
har sékerstéllts att en sddan handling inte kommer i omlopp (immobili-
serade instrument), framgér dispositionsritten och andra rittigheter som
dr knutna till ett innehav av ett finansiellt instrument genom kontofoéring.



Bestdmmelser om kontoforing finns i lagen (1998:1479) om kontoforing
av finansiella instrument (kontoforingslagen). Aganderitt och sirskild
ratt till kontoforda finansiella instrument registreras i avstimningsregister
som fors av en central virdepappersforvarare (1 kap. 1 §).

I Sverige har endast Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB och
Virdepapperscentralen AB) auktorisation som central védrdepappers-
forvarare. Euroclear Sweden AB har ocksa tillstand som clearing-
organisation (se avsnitt 4.2.2). Kontoforande institut (bl.a. vérdepap-
persinstitut enligt definitionen i 1 kap. 5 § 27 lagen om virdepappers-
marknaden) far under vissa forutsittningar vidta registreringsatgarder i
ett avstimningsregister (1 kap. 3 § och 3 kap. 2 § kontoféringslagen).

Bland de overldtbara vérdepapper som berors av forordningen om
virdepapperscentraler finns aktier och andra vérdepapper som motsvarar
andelar 1 aktiebolag m.m. samt depébevis for aktier (artikel 2.1.35 i for-
ordningen). Aktier dr ocksa i praktiken mycket vanligt forekommande
bland de finansiella instrument som &r foremal for kontoforing i Sverige.
Det finns dérfor anledning att berdra regleringen av aktiebolag hér i
landet. Svenska aktiebolag regleras i aktiebolagslagen (2005:551). Aven
av aktiebolagslagen foljer att aktier som huvudregel kan Overlatas fritt
(4 kap. 7 §).

Ett svenskt aktiebolag ska ha ett aktiekapital bestdmt i antingen
svenska kronor eller i euro (1 kap. 4 § aktiebolagslagen). Ett aktiebolag
kan vara ett privat aktiebolag eller ett publikt aktiebolag (1 kap. 2 §
samma lag). I frdga om forordningen om virdepapperscentraler dr det
framst de publika aktiebolagen som é&r av intresse, eftersom aktier eller
teckningsritter i ett privat aktiebolag eller skuldebrev eller tecknings-
optioner som ett sddant bolag har gett ut inte far bli foremal for handel pa
en reglerad marknad, en motsvarande marknad utanfér Europeiska
ckonomiska samarbetsomradet (EES) eller ndgon annan organiserad
marknadsplats (1 kap. 8 § samma lag). Som huvudregel far inte heller ett
privat aktiebolag genom annonsering eller pa annat sitt forsoka sprida
sadana vérdepapper till allménheten (I kap. 7 § samma lag). Som
framgar av avsnitt 5 omfattar tillimpningsomradet for forordningen om
vardepapperscentraler avveckling av samtliga finansiella instrument,
medan reglerna om att virdepapper ska ha kontobaserad form och om att
avveckling ska ske inom viss tid omfattar vardepapper som har tagits upp
till handel pa en reglerad marknad eller handlas pa en annan handels-
plats.

Ett avstimningsbolag &r ett aktiebolag vars bolagsordning innehaller
forbehall om att bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstimnings-
register enligt kontoforingslagen (avstamningsforbehall, se 1 kap. 10 §
aktiebolagslagen). De aktiebolag som inte &r avstimningsbolag kallas
kupongbolag. For samtliga aktiebolag giller att en aktiebok ska foras
(5 kap. 1 §). Den ska innehalla uppgifter om aktier och aktiedgare i syfte
att ligga till grund for utdvandet av aktiedgares réttigheter mot bolaget
och ge bolaget, aktiedigare och andra underlag for att bedoma &dgande-
forhéllandena i bolaget (5 kap. 1 §). Vem som é&r skyldig att fora aktie-
boken och hur den ska foras varierar ddremot beroende pa om det ror sig
om ett avstdmningsbolag eller ett kupongbolag. For avstimningsbolag
giller, sedan ett avstimningsregister har upprittats, att den centrala
vardepappersforvararen, efter avtal med bolaget, ansvarar for att féra och
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bevara aktieboken, prova fradgor om att fora in aktiedgare i den m.m.
(5 kap. 12 §). Som huvudregel ska den som har antecknats som aktie-
dgare pa ett avstimningskonto enligt kontoforingslagen genast foras in i
aktieboken (5 kap. 13 §). For avstaimningsbolag giller séledes att inne-
héllet i aktieboken ska spegla innehallet i avstimningsregistret. Inne-
héllet i aktieboken skiljer sig at mellan avstdmningsbolag och kupong-
bolag (5 kap. 5, 6 och 11 §§).

Nérmare bestimmelser om avstdmningsregister finns i kontoforings-
lagen (se avsnitt 7). Sddana register bestar av avstdmningskonton som
laggs upp for dgare av finansiella instrument som registreras enligt den
lagen (4 kap. 1 § forsta stycket). Ett avstimningsregister fors for varje
slag av finansiellt instrument. Aktier i ett avstimningsbolag ska vara
registrerade i1 avstdmningsregister (4 kap. 2 §). Aktier i svenska bolag
som inte dr avstdmningsbolag far ddremot inte registreras i ett sddant
register. Med aktier jamstills vissa andra rittigheter. P4 avstdmnings-
kontot ska bl.a. pantsittning och forekomst av annan sdrskild rtt
avseende det finansiella instrumentet anges (4 kap. 17 § 5). Innebdrden
av att vara registrerad som innehavare (dgare) pa ett avstaimningskonto &r
att innehavaren ska, med de begrédnsningar som framgér av kontot, anses
ha ritt att forfoga over det finansiella instrumentet (6 kap. 1 §). I konto-
foringslagen finns dven bestdmmelser om rattsverkan av en registrering
av Overlatelse och pantséttning av finansiella instrument.

Avstimningsregister bestir alltsd av avstimningskonton for de olika
dgarna av det aktuella slaget av finansiellt instrument. Betrdffande
exempelvis ett svenskt aktiebolag som har 100 aktiedgare finns det
saledes 100 avstimningskonton. Det ska ocksé anges pa ett avstimnings-
konto hur ménga finansiella instrument som kontot omfattar. Det
innebdr, i fraga om exemplet ovan, att &ven om de 100 aktiedgarna dger
1 000 aktier var, finns det endast ett avstimningskonto per aktiedgare i
bolaget. Daremot kan givetvis var och en av dessa aktiedgare dga t.ex.
aktier i andra aktiebolag. I sadant fall antecknas detta pa ett annat
avstdmningskonto, ndmligen aktiedgarens avstdmningskonto avseende
just det bolaget. Med andra ord kan en och samma fysiska eller juridiska
person ha ett stort antal avstimningskonton. I praktiken kan dock en
sadan person fa en overblick dver sitt sammantagna innehav genom den
kontoforingsstruktur som anvénds av Euroclear Sweden AB. Detta bolag
anviander sig ndmligen av det s.k. VPC-systemet. I VPC-systemet samlas
innehavet pa en kunds (kontohavares) samtliga avstimningskonton pé ett
och samma virdepapperskonto (VP-konto). Betrdffande VPC-systemet
samt termen avstdmningsregister respektive avstdmningskonton, se dven
figur 2 nedan.

Ett sdrskilt slag av avstimningskonton ar det som kallas forvaltar-
konton. Virdepappersinstitut och vissa andra juridiska personer far
medges ritt att registreras som forvaltare av ett visst finansiellt instru-
ment, i stillet for att instrumentet registreras pa dgarkonto (3 kap. 7 §
kontoforingslagen). Vid forvaltarregistrering framgér det saledes inte av
avstimningsregistret for vems ridkning som det finansiella instrumentet
forvaltas. I stéllet anges pa kontot att det finansiella instrumentet i fraga
forvaltas for annans rékning (3 kap. 9 § 2). Den for vars rdkning de
finansiella instrumenten forvaltas har i sin tur ett konto eller en depa hos
forvaltaren. Det kan exempelvis rora sig om att en privatperson som dger



nagra aktier har en depd hos en bank. Om en aktiedgare har ldmnat sina
aktier till nagon annan for forvaring, dvs. om aktierna &r forvaltar-
registrerade enligt ovan, kan forvaltaren pa aktiedgarens uppdrag foras in
i aktieboken i stéllet for aktiedgaren under vissa forutséttningar (5 kap.
14 § aktiebolagslagen).

De finansiella instrument som kontofors specificeras till antal och slag
(4 kap. 17 § 3 och 18 § forsta stycket 2 kontoforingslagen). Det &r dére-
mot inte mojligt att sirskilja tva instrument av samma slag fran varandra.
Det innebdr att instrument av samma slag ar fungibel egendom pé samma
sdtt som pengar. Vanligtvis avser ocksd handeln med finansiella instru-
ment fungibel egendom, dvs. de finansiella instrumenten &r inte individ-
uellt bestdmda i parternas avtal (prop. 1997/98:160 s. 130). S& ar dock
inte fallet med t.ex. premieobligationer.

Den som é&r registrerad som dgare pa ett avstimningskonto ska i regel
anses ha ritt att forfoga 6ver det finansiella instrumentet i fraga (6 kap.
1 § kontoforingslagen). En sadan registrering far dven andra konsekven-
ser, t.ex. att personen i fraga ska antas vara behdrig att ta emot nya aktier
vid s.k. fondemission, ta emot teckningsrdtt i vissa fall, ta emot
vinstutdelning m.m. (4 kap. 49 § aktiebolagslagen). For savil dgarkonton
som forvaltarkonton géller att registreringsatgirderna inte utgor bevis om
dgande utan endast anger vem som ska anses (presumeras) ha ritt att
forfoga over det finansiella instrumentet. Vid behov fir dganderitts-
frigan avgoras efter en rittslig provning med aberopande av relevant
bevisning.

Avstimningsregister fors med hjilp av automatiserad behandling, dvs.
elektroniskt (4 kap. 1§ forsta stycket kontoforingslagen). Av den
anledningen dr aktierna i saddana bolag dematerialiserade eller, i vissa
fall, immobiliserade (se ovan). Det innebér att en aktiedgare inte har ritt
att fa ett aktiebrev utfdrdat for hans eller hennes aktier (6 kap. 1§
aktiebolagslagen).
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Prop. 2015/16:10  Figur 2. Oversiktsbild av avstimningsregister enligt
kontoféringslagen och aktiebolagslagen

Aktiebolag A

Central
virdepappersférvarare

Avstamningsregist
Aktiebolag A

Qi i

v 2 Avstamni
Avstamningskon -
innehavare (&

124



Figur 3. Oversiktsbild av Euroclear Sweden AB:s VPC-system samt
termerna avstamningskonto och avstamningsregister
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4.3 Emission av virdepapper

Bestdmmelser om utokning av aktiekapitalet finns i 11-16 kap. aktie-
bolagslagen. Aktiekapitalet kan utdkas genom antingen fondemission
eller emission av nya aktier (nyemission alternativt inlésen av tidigare
utgivna teckningsoptioner eller konvertibler, 11 kap. 1 § samma lag). I
det forra fallet omvandlas i regel reserverade medel eller fritt eget kapital
i balansrékningen till bundet eget kapital i form av aktiekapital (12 kap.
1 §). Négon kapitalanskaffning p4 marknaden dger inte rum. Det finns
dérfor anledning att begrénsa den foljande framstillningen till emission
av nya aktier i avstimningsbolag som ska vara registrerade i ett avstdm-
ningsregister i enlighet med 4 kap. 2 § forsta stycket kontoforingslagen.

En emission av nya aktier kan genomforas i ett steg, mot kontant
betalning alternativt apportegendom (nyemission), eller i flera steg
genom emission av teckningsoptioner som ger ritt att teckna nya aktier
eller konvertibler (11 kap. 1§ aktiebolagslagen). Konvertibler &r
skuldebrev forenade med en ritt att konvertera skuldebrevet till nya
aktier. Det slutliga resultatet blir i samtliga fall att aktiebolaget i fraga
anskaffar nytt kapital genom emission av nya aktier. Vid nyemission av
aktier har aktiedgarna normalt foretrddesritt till nya aktier i proportion
till det antal aktier de redan dger. Motsvarande géller for konvertibler.
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Om det i emissionsbeslutet anges ett visst belopp eller ett visst lagsta
belopp for emissionens omfattning upphdr beslutet att gélla om inte
beloppet i fraga har tecknats. I ett sddant fall ska redan inbetalade belopp
aterbetalas. Det &r en av flera anledningar till att involvera sirskilda s.k.
emissionsinstitut i samband med emissioner.

Euroclear Sweden AB har upprittat ett séarskilt regelverk fér emittenter
och emissionsinstitut. Regelverket innehéller bl.a. ett krav om att
emittenter ska anlita emissionsinstitut, i vart fall i samband med den
initiala anslutningen av emittentens virdepapper och huvudsakligen i
samband med frivilliga emissionshéndelser (Euroclear Sweden AB,
Regelverk for Emittenter och Emissionsinstitut, avsnitt 5.1).

Emissionsinstitutet, t.ex. en bank eller ett virdepappersbolag, ansvarar
for att tillrdcklig information registreras i avstdmningsregistret, med
beaktande av panthavares och andra réttighetshavares sirskilda rétt till
viardepapperen. Av detta skdl krédver regelverket for emittenter och
emissionsinstitut att emissionsinstituten ska vara antagna som konto-
forande institut med rétt att utfora registreringsatgiarder pa avstimnings-
konton. Det framgér bl.a. av definitionen av emissionsinstitut i avsnitt 1,
samma regelverk.

Emissionsinstitut har dven en ekonomisk funktion, genom att minska
risker for s.k. moturval, dvs. risken att deltagande i nyemissioner ska visa
sig vara systematiskt daliga placeringar for investerarna. Detta motverkas
genom att emissionsinstituten, till skillnad fran emittenterna sjélva, &r
aterkommande marknadsdeltagare.

Mot bakgrund av behovet att finna avsattning for emissioner som avser
ett visst belopp eller ett visst ldgsta belopp kan det finnas ett behov av
garantier i vissa fall. En garanti att teckna belopp som motsvarar del av
eller hela emissionen kan ldmnas av emissionsinstitutet sjdlvt, av institu-
tionella investerare som har ett intresse 1 aktien eller av en kombination
av dessa alternativ. Normalt samordnas garantierna av emissionsinsti-
tutet. Garantier som ldmnas av ett emissionsinstitut &r normalt forenade
med en extra kostnad for emittenten.

Emission av rintebdrande instrument omfattas av farre begrinsningar i
lag jamfort med emission av aktier. Dock ska upptagande av 14n i vissa
fall godkénnas av bolagsstimman. Detta géller om lanevillkoren ar bero-
ende av bolagets resultat eller utbetalade utdelningar. En central vérde-
pappersforvarare far registrera skuldforbindelser utgivna av ett avstim-
ningsbolag i ett avstimningsregister. Det regelverk som Euroclear
Sweden AB har utformat for emittenter och emissionsinstitut giller for
kontoforing av finansiella instrument, vilket inkluderar réntebdrande
instrument.

4.4 Olika modeller for kontoforing och olika slag
av centrala vardepappersforvarare

Behovet av kontoforing ar en direkt foljd av besluten att dematerialisera
(eller immobilisera) vérdepapper (se ovan). De existerande modellerna
for kontoforing har darfor det gemensamt att rétten till ett vardepapper
framgar genom registrering pa ett konto och att detta konto fors av den



centrala virdepappersforvararen, p4 samma nivd som registrering av
emissioner dger rum, dvs. pd den hogsta nivan. Med den hdgsta nivan
avses den kontoforing som sker hos den centrala virdepappersforvararen,
i motsats till sddana registreringar som vid forvaltarregistrering sker i en
forvaltares eget system (se ovan). Det ar en central uppgift for den
centrala vérdepappersforvararen att sédkerstdlla en Overensstimmelse
mellan & ena sidan summan av krediteringar pa avstimningskonton och &
andra sidan emitterade volymer av samma virdepapper. Denna dverens-
stimmelse eller konsistens brukar bendmnas emissionens integritet.

Enligt den globalt sett dominerande modellen for kontofSring &r
kontohavarna hos den centrala virdepappersforvararen begrinsade till ett
antal depdbanker som for investerarnas innehav av virdepapper pa egna
konton (i Sverige bendmnt forvaltarregistrering, se ovan). Depébankerna
ar 1 sin tur kontohavare i den centrala virdepappersforvararen, dvs. pa
den hogsta nivan, dar samma innehav av vérdepapper fors pa s.k.
omnibuskonton. Med séddana konton menas att ett stort antal kunders
vardepapper finns registrerade pa ett och samma forvaltarkonto utan att
de enskilda kundernas individuella innehav separeras frén varandra.

Det svenska och nordiska systemet for kontoforing skiljer sig fran den
globalt sett dominerande modellen genom att tillata, alternativt fore-
skriva, registrering av individuella innehav direkt i den centrala virde-
pappersforvararens register. Det innebér att investerare erbjuds mdjlig-
heten av individuellt separerade konton pé den hdgsta nivan, vilket inne-
bar att en maximalt séker forvaring av virdepapper erbjuds till 1&g kost-
nad. Det innebér & andra sidan att antalet konton hos den centrala virde-
pappersforvararen blir mycket stort. Enligt uppgift fran Euroclear
Sweden AB uppgér antalet kontohavare pa den hogsta nivén till omkring
3,4 miljoner. Samtidigt uppgér antalet deltagare i avvecklingssystemet,
med vilka Euroclear Sweden AB har kontraktuella relationer, till
knappt 50.

Det ér ett utmérkande drag for det svenska och nordiska systemet for
kontoféring, som dven tillimpas i vissa andra lénder, t.ex. Grekland och
Kina, att den centrala virdepappersforvararen inte ensam kan ansvara for
kundrelationerna med de individuella kontohavarna. Detta ansvar delas i
stillet med kontoférande institut, vilka utses av den centrala vérdepap-
persforvararen. Som kontoforande institut far enligt svensk rétt utses bl.a.
vardepappersbolag och kreditinstitut som har tillstand att driva vardepap-
persrorelse. Dessa édr den typ av marknadsdeltagare som redan har den
nodvéndiga kundkontakten till f6ljd av direktivet om marknader for
finansiella instrument och Europaparlamentets och réadets direktiv
2005/60/EG av den 26 oktober 2005 om atgérder for att forhindra att det
finansiella systemet anvdnds for penningtvdtt och finansiering av
terrorism. For skada till foljd av felaktiga registreringar av ett konto-
forande institut svarar den centrala védrdepappersforvararen solidariskt
med det kontoforande institutet. Den centrala virdepappersforvararens
ansvar ar i ett sddant fall begrinsat till fem miljoner kronor for varje
skadefall (7 kap. 2 § kontoforingslagen).

Kontof6ring av virdepapper pa konton direkt hos den centrala virde-
pappersforvararen lampar sig for, i forsta hand, aktier och réntebarande
instrument som fors pa avstimningskonton, dvs. pa den hogsta nivan dér
registrering av emissioner dger rum. En sddan central virdepappers-
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forvarare som registrerar emissioner kan betecknas som en vérdepappers-
central for emittenter. Ddrmed blir investerarna kontohavare pa samma
niva som dér registrering av emissioner dger rum.

En central vérdepappersforvarare kan vara kontohéllare &dven for
vardepapper som har emitterats genom en annan central virdepappers-
forvarare pa en annan marknad, i ett annat land. Det blir fallet om den
forra centrala vardepappersforvararen uppréttar en lank och blir deltagare
i den senare centrala vérdepappersforvararen, genom vilken en viss
méngd av virdepapper forvaras av den forra centrala virdepappers-
forvararen, vilken i just detta avseende kan betecknas som en vérde-
papperscentral for investerare.

En virdepapperscentral for investerare kommer att omfattas av samma
harmoniserade regelverk som vérdepapperscentraler for emittenter och
kommer dérfor att erbjuda samma grad av sédkerhet, inklusive mojlig-
heten till individuellt separerade konton i féorekommande fall. Emellertid
sker registrering av individuella innehav, eller innehav som fors pa
omnibuskonton, inte pd samma nivd som registreringen av emissioner
dger rum. Skyldigheten att sédkerstdlla emissionens integritet géller
emellertid i bada fallen. Det kan darfor ifrdgaséttas om det &r nagon
skillnad ur investerarens perspektiv mellan att vara kontohavare i den ena
eller andra typen av vdrdepapperscentral.

Konkurrensforhallandena pd marknaden for centrala kontoforings-
tjidnster kommer troligen att paverkas av ECB:s initiativ till en pan-
europeisk plattform for avveckling av transaktioner med vérdepapper,
bendmnd Target2-Securities (T2S), som togs i drift med fyra deltagande
vardepapperscentraler i juni 2015. Plattformen innebér att deltagande
centrala virdepappersforvarare (virdepapperscentraler) ska utkontraktera
avvecklingsmomentet till T2S, samtidigt som kontoforingen sker i egna
system. Utkontrakteringen kan forvintas medfora en kostnadspress for
deltagande system genom tillkomsten av en ytterligare aktdr som ocksa
ar avgiftsfinansierad. Samtidigt &r det ett uttalat mal for regleringen av
vérdepappersmarknaden, bl.a. ndr det giller férordningen om vérdepap-
perscentraler, att undanrdja nationella hinder for granséverskridande
konkurrens. De samlade konsekvenserna for de hittills huvudsakligen
nationella centrala virdepappersforvararna ar svéra att bedoma.

4.5 Regelverk pd vardepappersmarknaden
4.5.1 Handel med finansiella instrument, clearing och
avveckling

Overgripande EU-regler om handel med finansiella instrument finns i
MiFID II. Direktivet dr en omarbetning av direktiv 2004/39/EG om
marknader for finansiella instrument (MiFID I). Det senare direktivet
upphévs med verkan fr.o.m. den 3 januari 2017. MiFID II innehaller bl.a.
regler avseende vérdepappersforetag och reglerade marknader. Med en
reglerad marknad avses i korthet ett multilateralt system som drivs eller
leds av en marknadsoperator, vilket sammanfor eller underlattar
sammanforandet av flera tredjeparters kop- och séljintressen i finansiella
instrument m.m. sa att det leder till ett kontrakt i friga om finansiella



instrument upptagna till handel enligt dess regler och/eller system (artikel
4.1.21 i MiFID 1I).

I Sverige finns tre reglerade marknader — Nasdaq Stockholm, NGM
Equity (Nordic Growth Market, avseende aktier och andra deldgarritter)
och NDX (Nordic Growth Market, avseende Ovriga finansiella instru-
ment). Den forstndmnda reglerade marknaden drivs av Nasdag OMX
Stockholm AB och de béda 6vriga av Nordic Growth Market Aktiebolag
(NGM). Uttrycket handelsplats anvidnds i MiFID II och i forordningen
om vérdepapperscentraler som ett samlingsuttryck for reglerade
marknader, MTF-plattformar (multilaterala handelsplattformar) och
OTF-plattformar (organiserade handelsplattformar) (artikel 4.1.24 i
direktivet och artikel 2.1.42 i forordningen). Vissa av de upphédvda
reglerna i MiFID I ersitts av regler i MiFIR.

MiFID I har genomforts i svensk ritt i huvudsak genom lagen om
vardepappersmarknaden. Den lagen innehaller bl.a. bestimmelser om
vardepappersrorelse,  borsverksamhet  och  clearingverksamhet.
Regeringen gav en sarskild utredare i uppdrag att bl.a. lamna forslag till
hur MiFID II ska genomféras i svensk rdtt (dir. 2013:55). Utredningen,
som tog namnet 2013 ars virdepappersmarknadsutredning, redovisade i
januari 2015 sitt uppdrag i betinkandet Véardepappersmarknaden
MiFID II och MiFIR (SOU 2015:2). Utredningens forslag innebar att det
infors kompletterande bestimmelser i lagen om vardepappersmarknaden,
samtidigt som bestimmelser som Overlappar MiFIR upphévs (bl.a.
géllande krav pa transparens fore och efter handel). De kompletterande
bestimmelserna avser bl.a. tillstdndskrav for datarapporteringstjénster,
detaljerade bestimmelser for handeln pa reglerade marknader, skérpta
regler som syftar till ett forbéttrat investerarskydd, inklusive regler om
ersittningar till oberoende radgivare fran tredje part, och utvidgade
befogenheter for den behdriga myndigheten (i Sverige Finansinspek-
tionen). De kompletterande bestimmelserna ska med négot undantag
borja tillimpas fr.o.m. den 3 januari 2017. Vid samma tidpunkt blir
bestdmmelserna i MiFIR tillimpliga med vissa undantag.

Inom EU regleras frdgor om clearing och avveckling i huvudsak dels i
Europaparlamentets och rddets forordning om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister (se avsnitt 4.5.2), dels i det s.k.
finality-direktivet (se vidare avsnitt 4.5.3). Vissa bestimmelser om
clearing finns dven i MiFID II och MiFIR. Nya regler om avveckling
finns dessutom i forordningen om vérdepapperscentraler (se avsnitt 5).
Den forordningen géller &ven kontoforing av finansiella instrument.

Det s.k. sdkerhetsdirektivet, dvs. Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/47/EG om stédllande av finansiell sdkerhet, reglerar fragor
om avtal om finansiellt sékerstillande och finansiella sékerheter som
berdr vissa parter. Det har en sdrskild betydelse betrdffande sékerheter
som stélls bl.a. vid penningpolitiska operationer, repor (aterkopsavtal)
och derivatexponeringar (se vidare prop. 2013/14:111 s. 24-27).
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4.5.2 Forordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister

Genom forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister infordes regler for handeln med OTC-derivat.
Sadana derivat dr, som berors i avsnitt 4.2.1, derivatkontrakt som handlas
bilateralt mellan kopare och siljare vid sidan av reglerade marknader
eller andra handelsplatser. Det innebér att information om deras villkor
och innehall i 6vrigt vanligtvis endast ar tillgénglig for avtalsparterna.
Bristande insyn i handeln med OTC-derivat och férekomsten av stora
motpartsrisker som inte hade atgérdats genom tillrdckliga sdkerheter, i
kombination med en pétaglig koncentration av risker, anses ha bidragit
till att forstarka finanskrisen och dess forlopp under hosten 2008 (se
prop. 2012/13:72 s. 15). Kommissionen inledde darfor under hosten 2008
ett arbete for att atgdrda de identifierade bristerna, vilket ledde till ett
forslag till forordning om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister som lades fram i september 2010. I mars 2012 kom
Europaparlamentet och radet oOverens om ett kompromissforslag.
Forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register utfardades i juli och trddde i kraft den 16 augusti 2012. I dagligt
tal bendmns forordningen ofta Emir, vilket dr en forkortning av den
engelska bendmningen European market infrastructure regulation.

Forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register syftar till minskade motpartsrisker och forbattrad genomlysning
vid handel med derivatkontrakt. Férordningen innehéller bl.a. regler om
obligatorisk clearing via central motpart av OTC-derivat som forklarats
lampliga for clearing, krav pa sikerstillande och vissa andra riskbegrans-
ande tekniker i &vriga fall, krav pa rapportering av derivatkontrakt till
transaktionsregister samt auktorisation av centrala motparter och
registrering av transaktionsregister. Vilken funktion som centrala
motparter fyller framgar av avsnitt 4.2.2. Vidare ger forordningen de
nationella behodriga myndigheterna och Europeiska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) vissa befogenheter att vidta atgarder. Med
stod av forordningen har kommissionen antagit flera delegerade
forordningar och genomférandeférordningar som kompletterar den.

Med tanke péd att forordningen innebédr en skyldighet till central
motpartsclearing 1 vissa fall, dr det naturligt att den ocksa reglerar
centrala motparter i frdga om auktorisation, verksamhetsregler och
tillsyn. Det géller inte minst de centrala motparternas mojligheter att
hantera riskerna i verksamheten, sdsom kreditrisker, motpartsrisker,
marknadsrisker, operativa risker, rittsliga risker och afféarsrisker. I dessa
avseenden dr kapitalkraven av betydelse for de centrala motparternas
motstandskraft for att ticka risker som inte motsvaras av specifika
finansiella resurser (skél 48). De centrala motparterna dvertar risker som
andra parter annars skulle utsdttas for. De utsdtter sig for risk i
forhallande till clearingmedlemmarna. Aven om clearingskyldigheten
enligt forordningen &r begrénsad till OTC-derivat, géller férordningens
regler om centrala motparter generellt, oavsett om det dr frdga om vissa
typer av derivatkontrakt eller andra slags finansiella instrument (a. prop.
s. 39 1).



Det dr ocksa viktigt att spridningsriskerna av en obestindssituation
minimeras (skdl 65). Darfor innehaller forordningen krav pa clearing-
medlemmarna (artikel 37). Av samma skil finns ocksa krav pa atgirder
fran den centrala motpartens sida, som kan tjina som en buffert vid
obestdnd hos en clearingmedlem. Det géller krav pa marginalsékerheter,
obestandsfond och andra finansiella resurser (artiklarna 41-43).
Sammantaget ska dessa resurser sdkerstilla att en central motpart kan
motsta fallissemang for de tva clearingmedlemmar mot vilka den centrala
motparten har storst exponering (artikel 43.2). Om en clearingmedlem
blir insolvent, ska den centrala motparten agera snabbt for att begrdnsa
forluster och likviditetspafrestningar (artikel 48.2).

For att bli clearingmedlem, och dirigenom fa en direkt avtalsrelation
till den centrala motparten, kravs att foretaget i fraga uppfyller
tilltradeskrav som faststélls av den centrala motparten (artikel 37.1). Ett
foretag eller ndgon annan kan daremot — utan att uppfylla dessa krav — fa
tillgéng till clearing via en central motpart genom att bli kund till en
clearingmedlem. Den som i sin tur dr kund till en saddan kund kallas
indirekt kund. Den termen férekommer emellertid inte i forordningen.
Termen forekommer déremot i en av de delegerade forordningar som
kommissionen har antagit och som kompletterar forordningen, ndmligen
kommissionens delegerade forordning (EU) nr 149/2013. Att en indirekt
kund clearar genom en clearingmedlem benidmns indirekta clearing-
arrangemang och regleras sérskilt i forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister (artikel 4.3 andra stycket).

Den 1 juni 2013 trddde en ny lag i kraft, lagen (2013:287) med
kompletterande bestdmmelser till EU:s forordning om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister. Samma dag upphdrde en
bestimmelse i lagen om vérdepappersmarknaden som tidigare reglerade
centrala motparter att gilla (20 kap. 5 §). Den nya lagen syftar till att
anpassa svensk ritt till forordningen (a. prop. s. 21). I lagen finns
bestdmmelser om tillsyn och sanktioner. Med anledning av férordningen
gjordes dven vissa dndringar i bestimmelserna om clearingverksamhet i
lagen om vérdepappersmarknaden.

Den 1 augusti 2014 tradde vissa lagéndringar i kraft (SFS 2014:478,
2014:482, 2014:483 och 2014:513). De syftar dels till att undanrdja
eventuella konflikter eller oklarheter mellan forordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister och svensk ritt, dels
till att forordningen ska fa avsedd effekt (prop. 2013/14:111 s. 30-33).

4.5.3 Finality-direktivet

Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998
om slutgiltig avveckling i system for Overforing av betalningar och
vardepapper (finality-direktivet) syftar till att forhindra eller minimera
rittsliga risker vid avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden. De
rattsliga riskerna hianfor sig framst till frigan om ett visst forfarande eller
ett visst avtal dr giltigt enligt den tillimpliga nationella rétten. Den fragan
dr av intresse vid sddana storningar som kan uppkomma till f6ljd av att
insolvensforfaranden inleds avseende en deltagare i1 ett avvecklings-
system. Framfor allt handlar det om att minska riskerna for en
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dominoeffekt som innebér att problem hos en deltagare sprider sig till
andra deltagare och dérigenom orsakar risker for den finansiella
stabiliteten.

Med insolvensforfaranden avses i svensk rétt konkurs och foretags-
rekonstruktion. De rittsliga riskerna har saledes ett samband med kredit-
och motpartsrisker, eftersom ett insolvensforfarande forutsétter att
géldendren i fraga &r insolvent eller i vart fall har betalningssvarigheter.
Enligt svensk rétt kan foretagsrekonstruktion inte komma i friga for
clearingorganisationer, banker, forsdkringsforetag och virdepappers-
bolag m.fl. Genom att forhindra eller minimera de réttsliga riskerna ska
finality-direktivet bidra till sdkerhet och stabilitet pad finansmarknaden.
Dirigenom forenklas inte minst den gransdverskridande handeln med
finansiella instrument och valuta. Vidare underlattas gransoverskridande
betalningar i samband med sadan handel eller for andra syften.

Det finansiella systemets funktion och stabilitet kridver att dverforings-
uppdrag avseende betalningar och virdepapper samt nettningar blir
bestdende, dven i en situation dér en deltagare blir insolvent. Finality-
direktivet innehéller darfor ett skydd for Overforingsuppdrag och
nettningar inom finansiella avvecklingssystem (i direktivet bendmnt
system). Overforingsuppdrag och nettningar ska under vissa forutsitt-
ningar gilla dven i forhallande till tredje man, dvs. i sakréttsligt
hinseende, dven om ett insolvensforfarande inleds mot en deltagare
(artikel 3). Overforingsuppdrag inom ett avvecklingssystem far vidare
inte aterkallas efter den tidpunkt som anges i reglerna for systemet
(artikel 5). I friga om insolvensforfaranden foreskrivs bl.a. att de inte far
ha retroaktiv verkan (artikel 7). Genom direktivet forhindras samman-
taget att medlemsstaternas insolvensrittsliga regelverk far genomslag
inom det omrade som direktivet reglerar, dvs. inom avvecklingssystemet.

Vid sidan av dess betydelse avseende avvecklingssystem ér finality-
direktivet dven tillampligt da sdkerheter stélls till forman for ECB eller
medlemsstaternas centralbanker inom ramen for deras funktion som
centralbanker, inklusive penningpolitiska transaktioner (artikel 1 ¢ andra
strecksatsen, se dven prop. 1999/2000:18 s. 26 f.). Dessa regler i
direktivet syftar till att underlitta genomforandet av den ekonomiska och
monetdra unionen (skil 10).

Finality-direktivet har genomforts i svensk rétt i huvudsak genom
lagen (1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pa finans-
marknaden (avvecklingslagen). Genom férordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister gjordes en dndring i1 direk-
tivet. Andringen har genomforts i sivil avvecklingslagen som lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument (prop. 2013/14:111
s. 87-95).



Figur 4. Oversiktsbild av delar av regleringen av
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5 Forordningen om vardepapperscentraler

5.1 Bakgrund och syfte

P& senare ar har flera forslag till EU-rdttsakter som avser finansiell
infrastruktur lagts fram. Den 2 december 2008 antog radet slutsatser av
inneborden att sédkerheten och sundheten i avvecklingssystem for vérde-
papper skulle stirkas och att de rattsliga hindren betrdffande infrastruk-
turen efter handel mellan medlemsstaterna inom EU skulle minskas.

Den 20 oktober 2010 begérde radet for finansiell stabilitet (Financial
Stability Board, FSB) att en 6versyn skulle goras avseende internatio-
nella standarder for finansiell infrastruktur. I april 2012 antog en
kommitté inom Banken for internationell betalningsutjamning (Bank for
International Settlements, BIS) och Internationella organisationen for
vardepapperstillsyn (International Organization of Securities Commis-
sions, IOSCO) globala principer for finansmarknadsinfrastruktur.
Forordningen om véirdepapperscentraler dr avsedd att Gverensstimma
med dessa standarder (skél 6 till forordningen).

Ett forslag till forordning om forbéttrad vardepappersavveckling och
om vérdepapperscentraler lades fram i mars 2012. Efter forhandlingar
inom Europaparlamentet respektive radet och mellan dessa institutioner
antogs forordningen den 23 juli 2014. Forordningen trddde i kraft den
17 september 2014.

Forordningens Overgripande syfte ar att frimja en séker, effektiv och
smidig virdepappersavveckling (artikel 1). I forordningen anges ocksa
att dess huvudsyfte &r att infora ett antal rittsliga skyldigheter for
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marknadsoperatdrer, bl.a. nidr det giller att registrera alla Overlatbara
vardepapper i1 kontobaserad form hos en virdepapperscentral om dessa
vardepapper handlas pa handelsplatser som omfattas av MiFID II och
MiFIR eller stills som sédkerhet enligt sdkerhetsdirektivet (skél 20).
Ytterligare en saddan skyldighet dr kravet for transaktioner med samma
slags vidrdepapper att forpliktelserna ska avvecklas senast den andra
bankdagen efter handeln (T+2, se avsnitt 4.2.4). Med handelsplats avses
detsamma som i MiFID II (artikel 4.1.24 i det direktivet, se dven avsnitt
4.5.1).

Kravet pa registrering av virdepapper i kontobaserad form syftar till att
effektivisera avvecklingen och sikerstilla integriteten i en virdepappers-
emission (skél 11). Med tanke pa kravet pa registrering av vardepapper i
kontobaserad form och det forhallandet att virdepapperscentraler ar
ansvariga for driften av avvecklingssystem for vérdepapper, ar det enligt
forordningen av storsta vikt att sékerstélla att alla vardepapperscentraler
dr sdkra och sunda. Med hénsyn till att férordningen infor ett antal krav
pa marknadsdeltagarna och med hénsyn till att virdepapperscentraler
ansvarar for driften av avvecklingssystem for vérdepapper, inklusive
fraimjandet av punktlig avveckling, ar det enligt forordningen ndédvandigt
att i en och samma réttsakt 4ven uppstélla enhetliga och direkt tillimpliga
regler for auktorisation av och kontinuerlig tillsyn 6ver vardepappers-
centraler (skél 20).

Forordningen syftar ocksa till att undanrdja de nuvarande hindren for
en griansoverskridande avveckling och déarigenom astadkomma en
integrerad marknad for avveckling av virdepapper, utan atskillnad
mellan nationella och griansoverskridande vérdepapperstransaktioner
(skélen 4 och 21). Genom konkurrens mellan virdepapperscentraler ska
marknadsdeltagare ges mojlighet att vélja leverantér och minska
beroendet av ndgon enskild infrastrukturleverantor.

En harmoniserad marknad for avvecklingstjanster innebér i sin tur att
det enligt det som anges i forordningen finns skél att faststdlla befogen-
heterna for tillsynsmyndigheterna. Det bor enligt forordningen finnas
starka tillsyns- och sanktionssystem som bl.a. innebér att tillsynsmyn-
digheterna har tillgang till avskrackande sanktionsordningar (skél 61).

5.2 Innehall, tillimpningsomrade och definitioner

Forordningen om vérdepapperscentraler dr uppdelad i sex avdelningar.
Till forordningen finns en bilaga med tre avsnitt.

Foérordningen innehaller dels enhetliga krav for avvecklingen av
finansiella instrument i unionen, dels regler for viardepapperscentralers
organisation och upptrddande (artikel 1). Forordningen ar tillimplig pa
avveckling av alla finansiella instrument och pa verksamheten hos
vardepapperscentraler. Motsatsvis ar forordningen séledes inte tillimplig
pd avveckling av betalningar som inte ar hénforliga till finansiella
instrument. I Sverige géller det t.ex. Bankgirocentralens verksamhet.

En virdepapperscentral definieras som en juridisk person som dels
driver ett avvecklingssystem for viardepapper, dels tillhandahéller minst
ytterligare en huvudtjanst enligt avsnitt A i bilagan till forordningen



(artikel 2.1.1). Med ett sddant avvecklingssystem avses i huvudsak
detsamma som i artikel 2 a i finality-direktivet (artikel 2.1.10). Det anges
dock sérskilt att verksamheten ska besta i utforandet av Overforings-
uppdrag avseende vérdepapper och att sddana avvecklingssystem som
drivs av en central motpart inte avses (se avsnitt 6.2).

Det kan séledes konstateras att definitionen av uttrycket vérdepappers-
central dr kopplad till driften av ett avvecklingssystem enligt finality-
direktivet. Det direktivet géller avvecklingssystemet som saddant, medan
forevarande forordning reglerar viardepapperscentralens hela verksamhet.
Medlemsstaterna ar enligt forordningen skyldiga att utse och anméla det
avvecklingssystem som drivs av en viss vérdepapperscentral enligt ett
visst forfarande som anges i finality-direktivet (artikel 39.1 i forord-
ningen).

5.3 Krav pd kontobaserad form, avvecklingsdag
och avvecklingsdisciplin

Genom forordningen om vérdepapperscentraler infors ett krav pa att alla
emittenter som dr etablerade inom EU och som emitterar eller har
emitterat Overlatbara vérdepapper som har tagits upp till handel eller
handlas pa en handelsplats ska se till att dessa vardepapper presenteras i
kontobaserad form (artikel 3.1). Med handelsplats menas detsamma som
i artikel 4.1.24 i MiFID II, dvs. en reglerad marknad, MTF-plattform
eller OTF-plattform. Registrering i kontobaserad form kan ske antingen
genom immobilisering eller efter en direkt emission i dematerialiserad
form (se avsnitt 4.2.5). En 6vergéngsbestimmelse giller dock for det nya
kravet — forst fr.o.m. den 1 januari 2023 ska kravet tillimpas pa overlat-
bara vérdepapper som har utfirdats efter detta datum och fr.o.m. den
1 januari 2025 ska det tillimpas pé alla Gverlatbara véardepapper (artikel
76.2).

Oavsett var nadgonstans emittenten i fraga &r etablerad och oavsett om
det ror sig om en nyemission eller inte, géller att vardepapper som &r
foremal for transaktioner pad en handelsplats ska vara registrerade i
kontobaserad form hos en vérdepapperscentral, pa eller fore den avsedda
avvecklingsdagen (artikel 3.2). Vidare giller ett krav pa registrering i
kontobaserad form betrdffande virdepapper som “6verfors” till foljd av
ett avtal om finansiellt sékerstillande enligt artikel 2.1 a i sdkerhets-
direktivet. Med ett sddant avtal avses i huvudsak de svenska rétts-
figurerna pantavtal och sdkerhetsoverlatelse (prop. 2013/14:111 s. 25 f.
med dér angivna hanvisningar).

Forordningen innehéller ett krav pa att transaktioner avseende Over-
latbara vardepapper, penningmarknadsinstrument, andelar i foretag for
kollektiva investeringar och utsléppsratter ska avvecklas senast tva dagar
efter handeln (artikel 5). Det ror sig séledes om ett krav pa avveckling
T+2 (se avsnitt 4.2.4). Det finns vissa undantag fran detta krav. Med
anledning av kravet infors dven nya regler om avvecklingsdisciplin, dvs.
krav som syftar till att avvecklingen ska ske i tid (artiklarna 6 och 7). En
sérskild regel finns for foretag som internaliserar en avveckling, dvs.
vardepappersbolag eller kreditinstitut som avvecklar virdepapper for
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egen eller andras rikning vid sidan av ett anmélt avvecklingssystem for
vardepapper (artiklarna 2.1.11 och 9).

Artiklarna 4 och 8 innehaller regler om behoriga myndigheter for till-
synen av kraven i artikel 3 om att vérdepapper ska registreras i konto-
baserad form, respektive artiklarna 6 och 7 om avvecklingsdisciplin.

54 Auktorisation av och tillsyn ver
vardepapperscentraler

Enligt forordningen om vérdepapperscentraler ska en vardepappers-
central vara auktoriserad och std under tillsyn av den behoriga myndig-
heten i sin hemmedlemsstat (artikel 10). Vardepapperscentralerna ska
ansOka om auktorisation inom sex manader fran den dag da samtliga av
vissa sérskilt angivna s.k. tekniska standarder har trétt i kraft (artikel
69.2, se dven avsnitt 5.10). Den behoriga myndigheten ska utses av
respektive medlemsstat (artikel 11). Utdver den behoriga myndigheten
ska vissa andra relevanta myndigheter medverka vid auktorisation av en
vardepapperscentral (artikel 12). I forordningen finns flera regler om
vilka krav i forordningen som den behdriga myndighetens tillsyn ska
omfatta. Det finns ockséd krav pa att den behdriga myndigheten bl.a.
genomfor en aterkommande Oversyn och utvdrdering av en virdepap-
perscentral inom ett visst tidsintervall (artikel 22) och samarbetar med
andra myndigheter pa visst sétt (artiklarna 14 och 24). Behdriga och
relevanta myndigheter samt Europeiska vérdepappers- och marknads-
myndigheten (Esma) ska utbyta information, inklusive i en krissituation.
I det senare fallet ska informationsutbytet &ven omfatta Europeiska
systemriskndmnden (artiklarna 13 och 15).

Fragan om hos vilken behorig myndighet som en juridisk person ska
ansdka om auktorisation avgdrs med ledning av var personen i fraga ar
etablerad (artikel 16.1). Niarmare regler om auktorisation m.m. finns i
artiklarna 17-20. Auktorisationen innebédr bl.a. att en vérdepappers-
central far tillhandahélla sina tjanster i andra medlemsstater dn den
medlemsstat i vilken den &r etablerad. Esma ska upprétthalla ett register
over virdepapperscentraler, bl.a. géllande tjanster for vilka de har
auktoriserats (artikel 21). For tillhandahallande av huvudtjénster och
inrdttandet av en filial géller sirskilda villkor (artikel 23). Vardepappers-
centraler fran tredjeland fér ocksé tillhandahalla tjanster inom EU med
sérskilda villkor for huvudtjinster och inrdttandet av en filial (artikel 25).

Virdepapperscentraler som har auktorisation enligt forordningen
(artikel 16.1) undantas fran krav pa tillstdnd enligt MiFID II (se avsnitt
4.5.1) om de tillhandahaller tjanster som uttryckligen anges i avsnitten A
och B i bilagan till forordningen (artikel 73). Klargdrandet har samband
med ett undantag for tillhandahallande och férande av virdepappers-
konton pé den hogsta nivan (central kontoforingstjénst) fran definitionen
av en sidotjanst i MiFID II (artikel 71.3). Motsatsvis ska en vérdepap-
perscentral som tillhandahaller investeringstjanster enligt MiFID II,
utéver de som anges i avsnitten A och B i bilagan till férordningen,
omfattas av reglerna i MiFID II (med vissa undantag) och MiFIR.



Medlemsstaterna ska faststélla regler om administrativa sanktioner och
sikerstilla att de behoriga myndigheterna far paféra sadana sanktioner
och besluta om andra atgérder vid dvertrddelse av forordningen (artikel
61). Beslut om administrativa sanktioner ska offentliggéras (artikel 62).
Det finns dock ett krav i férordningen om att den behoriga myndigheten,
i fraga om vissa slags Overtrddelser, ska var behorig att atminstone
besluta om vissa sdrskilt angivna sanktioner (artikel 63). Vidare finns det
ett krav pa att de behdriga myndigheterna “om lampligt” ska beakta vissa
sarskilt angivna omstdndigheter ndr de i ett enskilt fall beslutar om
sanktioner (artikel 64). De behoriga myndigheterna ska inrétta effektiva
mekanismer som uppmuntrar till rapportering av Overtridelser av
forordningen (artikel 65). Slutligen ska det finnas en rétt att overklaga
beslut och étgérder enligt forordningen till domstol (artikel 66).

5.5 Krav pé viardepapperscentraler

Genom forordningen om virdepapperscentraler infors ett antal rorelse-
regler for vardepapperscentraler. Vissa av reglerna tar sikte pa vardepap-
perscentralernas interna organisation och administration (artiklarna 26—
29). Det finns ockséd en sirskild regel som begransar mdojligheterna till
utkontraktering (outsourcing), dvs. mojligheterna att lata en tredje part
utfora tjanster eller verksamheter for en virdepapperscentrals rikning
(artikel 30). Utan hinder av regeln om utkontraktering far dock en virde-
papperscentral lata en annan person &n vérdepapperscentralen ansvara for
att utfora registreringar pa véirdepapperskonton som uppritthélls av
véardepapperscentralen, om sa krivs enligt nationell rdtt (artikel 31).
Denna regel, som berdr kontoférande institut enligt svensk ritt, be-
handlas ndrmare 1 avsnitt 10.

I forordningen finns dven uppforanderegler (artiklarna 32-35). Dessa
regler innehéller bl.a. villkor for deltagare i avvecklingssystemet.

Vissa sérskilda rorelseregler i forordningen bendmns stabilitetskrav
och tar bl.a. sikte pd de risker som virdepapperscentralernas verksamhet
dr utsatt for. En virdepapperscentral &r skyldig att ha ett sunt riskhante-
ringsramverk for att hantera dessa risker (artiklarna 42-45). Bland
stabilitetskraven finns ocksa krav pa att védrdepapperscentraler ska for-
vara sina finansiella tillgangar hos centralbanker, auktoriserade kredit-
institut eller auktoriserade virdepapperscentraler (artikel 46). Déarutover
finns dven kapitalkrav for vardepapperscentraler (artikel 47).

5.6 Krav pa viardepapperscentralernas tjénster

Genom forordningen om vérdepapperscentraler infors nya krav avseende
de tjanster som vérdepapperscentraler tillhandahéller (artiklarna 36—41).
I allminhet berér dessa krav vilka regelverk och forfaranden som
vardepapperscentralerna ska ha, respektive vidta, i syfte att sékerstélla att
de aktuella tjénsterna lever upp till vissa malsdttningar. Det handlar bl.a.
om att sékerstilla integriteten i virdepappersemissioner samt minska och
hantera de risker som dr forknippade med forvaring och avveckling av
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transaktioner med véardepapper (artikel 36). Kravet pa att upprétthalla
emissionens integritet preciseras pa sa sitt att vardepapperscentralen ska
sékerstdlla att antalet vdrdepapper i en emission Overensstimmer med
antalet viardepapper som har registrerats pa vérdepapperskonton (artikel
37). Det anges sérskilt att Gvertrassering av vardepapper m.m. inte ska
vara tillatet i ett avvecklingssystem som drivs av en virdepapperscentral.

Forordningen innehaller ett krav pa att vardepapperskonton for olika
deltagare — och vissa fall dven deltagarnas kunder — ska kunna separeras
fran varandra (artikel 38). Aven i dvrigt ska virdepapperscentralerna se
till att avvecklingssystemet erbjuder ett tillfredsstdllande skydd och att
overforingsuppdragen blir oaterkalleliga vid en viss tidpunkt (artikel 39).
De ska bl.a. ha regler och forfaranden for att begrinsa effekterna av
obestdnd hos deltagare (artikel 41). Nar avveckling av virdepappers-
transaktioner sker mot kontanta medel, ska den ske pa basis av leverans
mot betalning (artiklarna 2.1.27 och 39.7). I forsta hand ska kontant-
avveckling ske via centralbankskonton (artikel 40).

5.7 Liankar mellan vérdepapperscentraler

Foérordningen om vérdepapperscentraler innehaller en rad regler an-
géende lankar mellan vardepapperscentraler. Med en sédan ldnk avses ett
arrangemang som innebér att en véirdepapperscentral blir deltagare i en
annan vardepapperscentrals avvecklingssystem for véirdepapper, i syfte
att underlitta 6verforing av virdepapper fran deltagarna i den sistnimnda
vardepapperscentralen till deltagarna i den forstndmnda vardepappers-
centralen (artikel 2.1.29). Det kan ocksa rora sig om att en viardepappers-
central far indirekt tilltrdde till en annan vardepapperscentral via en
mellanhand. Av definitionen av uttrycket lankar mellan vardepappers-
centraler foljer att standardiserade, anpassade och indirekta lankar samt
samverkande ldnkar (lankar for driftskompabilitet) omfattas.

Bland reglerna om lédnkar mellan vérdepapperscentraler finns krav
avseende riskhantering, auktorisation, skydd for deltagare, ratt till
tilltrade m.m. (artiklarna 48 och 50-52). Det finns dven bestimmelser om
ritt till omsesidigt tilltride mellan en vérdepapperscentral & ena sidan
och en central motpart och en handelsplats & andra sidan (artikel 53).

5.8 Emittenters tilltrdde till vardepapperscentraler

Forordningen om vérdepapperscentraler innehéller en ny regel av
innebdrden att en emittent ska ha rétt att 1ata virdepapper som har tagits
upp till handel pa reglerade marknader eller MTF-plattformar eller som
handlas pé& handelsplatser att registreras hos vilken virdepapperscentral
som helst i en medlemsstat (artikel 49). Det géller under forutsittning av
vardepapperscentralens acceptans. En begiran far avbdjas endast pa
grundval av en genomgripande riskbeddmning eller med hénvisning till
de atgdrder som virdepapperscentralen skulle behdva vidta for att
mdjliggora anviandarnas efterlevnad av bolagsritten eller annan liknande
nationell ratt som, enligt férordningen, ska fortsatta att tillimpas.



5.9 Anknutna banktjanster

Enligt férordningen om vérdepapperscentraler far en vardepapperscentral
inte tillhandahélla s.k. anknutna banktjénster enligt avsnitt C i bilagan till
forordningen savida den inte har beviljats en sérskild auktorisation for
det dndamalet (artikel 54). Det finns sdrskilda regler om provningen av
en ansdkan om sadan auktorisation, om aterkallelse av auktorisationen,
stabilitetskrav m.m. (artiklarna 55-60).

5.10  Motsvarande regler 1 forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister

Harmoniserade regler for auktorisation av och tillsyn &ver centrala
motparter infordes, som berdrs i avsnitt 4.5.2, genom forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister. Dessa regler
motsvarar i viss man det som anges om viardepapperscentraler i forord-
ningen om virdepapperscentraler.

Aven centrala motparter auktoriseras av den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten (artikel 22 i forordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister). Medan forordningen om véardepap-
perscentraler pekar ut en krets av relevanta myndigheter som ska delta i
auktorisationen 1 vissa fall (artikel 12), foreskriver forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister att tillsynskol-
legier med bredare representation ska delta i auktorisationen av en
central motpart (artiklarna 18 och 19 i forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister). I bdda forordningarna finns
det regler om informationsutbyte och samarbete mellan myndigheter,
inklusive i en krissituation. Behoriga myndigheter ska vid utévandet av
sina uppgifter vederborligen beakta beslutens potentiella effekter i Gvriga
berérda medlemsstater, sdrskilt i en krissituation (artiklarna 13-15 i
forordningen om véardepapperscentraler respektive artiklarna 23, 24 och
84 i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register).

De organisatoriska kraven innebér bl.a. att foretagsledningen ska ha
tillrdcklig erfarenhet och att aktiedgarna ska vara lampliga mot bakgrund
av behoven av en sund och ansvarsfull ledning (artikel 27 i férordningen
om virdepapperscentraler respektive artiklarna 27 och 30 i férordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister). I bada
fallen finns det bestimmelser om inréttandet av en rddgivande anvindar-
kommitté, som i fallet med centrala motparter bendmns riskkommitté
(artikel 28 1 bada forordningarna).

Uppforandereglerna innehéller krav pa deltagare och bestimmelser om
Oppenhet gillande priser och avgifter. I bada fallen ska ppna, objektiva
och icke-diskriminerande kriterier for deltagande faststdllas av vardepap-
perscentralen respektive den centrala motparten. I det senare fallet anges
sarskilt att deltagaren ska ha tillrickliga finansiella resurser och operativ
formaga for att fullgora skyldigheterna som deltagare i en central motpart
(artiklarna 33 och 34 i férordningen om véardepapperscentraler respektive
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artiklarna 37 och 38 i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter
och transaktionsregister). I bada fallen finns det dven regler om skydd av
deltagarnas och deras kunders intressen genom krav pa separation av
vardepapper respektive separering av positioner, inklusive bestimmelser
om individuell separering pa begéran av deltagarna (artikel 38 i forord-
ningen om vardepapperscentraler respektive artikel 39 i férordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister).

Stabilitetskraven ar mer utforliga for centrala motparter som exponeras
for motpartsrisker mot alla som deltar i handeln med ett finansiellt
instrument som dr foremal for central clearing. Férordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister innehéller bl.a. utfor-
liga bestimmelser om marginalsdkerheter och andra finansiella resurser
och deras anvéindning i hindelse av en deltagares obestand (artiklarna
40-46). 1 bada fallen finns det emellertid bestimmelser om regler och
forfaranden i samband med en deltagares obestand. Dessa bestimmelser
dr mer utforliga for centrala motparter (artikel 41 i férordningen om
vardepapperscentraler respektive artikel 48 i1 forordningen om OTC-
derivat, centrala motparter och transaktionsregister). Det finns dven
kapitalkrav i bada fallen, som dven de dr vasentligt mer detaljerade for
centrala motparter (artikel 47 i forordningen om vérdepapperscentraler
respektive artiklarna 16 och 50 a—50 d i forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister).

Béda forordningarna innehéller bestimmelser om 6msesidigt tilltrdde
till marknader och annan infrastruktur (artikel 53 i forordningen om
vardepapperscentraler respektive artiklarna 7 och 8 i férordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister). Bada forord-
ningarna innehéller d&ven bestimmelser om att samverkande lankar ska
foregés av auktorisation (artiklarna 19.1 och 48 i férordningen om vérde-
papperscentraler) respektive foreldggas tillsynskollegiets beddmning
(artiklarna 51-54 i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister). Forordningen om virdepapperscentraler innehaller
dérutover bestimmelser om s.k. standardiserade och anpassade lénkar
som innebér att en virdepapperscentral blir deltagare hos en annan
vardepapperscentral pd samma eller liknande villkor som andra deltagare
(artiklarna 50-52).

5.11 Angrinsande rittsakter

I forordningen om virdepapperscentraler har dndringar gjorts i vissa
andra réttsakter. Anmélda avvecklingssystem i enlighet med finality-
direktivet ska anmadlas till Esma och inte till kommissionen (artikel 70).
Definitionen av en vérdepapperscentral i MiFID II dndras genom hénvis-
ning till denna forordning (artikel 71). En regel om utebliven avveckling
i blankningsfoérordningen, dvs. Europaparlamentets och radets forordning
(EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om blankning och vissa aspekter
av kreditswappar, utgar med anledning av att motsvarande regler ska
gélla enligt denna forordning (artikel 72). Slutligen innehéller artikel 73
regler om avgriansningen mellan denna forordning respektive MiFID II
och MiFIR. En vérdepapperscentral som tillhandahéller tjanster som &r



uppréiknade i avsnitten A och B i bilagan till férordningen undantas frén
tillimpningsomradet for MIFID II respektive MiFIR, medan en vérde-
papperscentral som dérutover tillhandahéller investeringstjénster ska
omfattas av reglerna i MiFID II med vissa undantag och hela MiFIR.

5.12 Det fortsatta arbetet inom EU

Av forordningen om vérdepapperscentraler foljer att Esma ska utarbeta
forslag till s.k. tekniska standarder pa ett stort antal omrdden. Enligt
forordningen delegeras befogenhet till kommissionen att anta dessa
tekniska standarder i form av delegerade akter eller genomférandeakter
enligt artikel 290 respektive 291 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssétt (EUF-fordraget).

Enligt forordningen ska medlemsstaterna utse en behorig myndighet
som ska svara for auktorisation och tillsyn av vdrdepapperscentraler som
dr etablerade inom deras territorium. Denna behdriga myndighet hade
vissa inledande rapporteringsskyldigheter, bl.a. att senast i december
2014 delge Esma en forteckning over relevanta nyckelbestimmelser i
den bolagsritt och annan liknande rétt enligt vilken vardepapper utfardas.
Behoriga myndigheter som har utsetts till foljd av MiFID, prospekt-
direktivet, dvs. Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av
den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggdras nir vérde-
papper erbjuds till allminheten eller tas upp till handel och om &ndring
av direktiv 2001/34/EG, och sékerhetsdirektivet ska vara behoriga dven
for tillsynen av vissa andra delar i forordningen (artiklarna 4.2, 4.3 och
5.3 andra stycket samt 8.1).

Det dlag medlemsstaterna att senast i mars 2015 anta, offentliggéra och
meddela kommissionen de atgdrder som ar nddvindiga till foljd av
andringen av finality-direktivet (artikel 70, se &ven avsnitt 12.2).

Medlemsstaterna ska vidare senast den 18 september 2016 underrétta
kommissionen och Esma om de administrativa sanktioner som &r
tillimpliga pa de omsténdigheter som anges i artikel 63 (artikel 61.1).

Reglerna om avvecklingsdisciplin i artiklarna 6 och 7 ska tillimpas
frén tidpunkten for ikrafttradandet av relevanta delegerade akter (artikel
76.4 och 76.5), medan rapporteringskraven i artikel 9 for foretag som
internaliserar avveckling ska tillimpas fran tidpunkten for ikrafttridandet
av motsvarande genomforandeakt (artikel 76.6).

Esma lade den 24 september 2015 fram forslag till tekniska standarder
for tillsyn pa ett antal omraden som é&r relevanta for auktorisationen av en
vardepapperscentral, bl.a. avseende proceduren for att bevilja
auktorisation, vissa forsiktighetskrav och, i forekommande fall, regler om
anknutna banktjdnster. Inom sex manader efter det att de trader i kraft
ska en virdepapperscentral ansdka om auktorisation i enlighet med
forordningen (artikel 69.2). Intill dess auktorisation har beslutats enligt
forordningen ska nationella regler om auktorisation och erkénnande av
virdepapperscentraler fortsitta att gélla (artikel 69.4).

Esma ska, i samarbete med Europeiska bankmyndigheten (Eba) och
behdriga och relevanta myndigheter, arligen rapportera om bl.a. avveck-
lingseffektiviteten, lampligheten av sanktioner for utebliven avveckling
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med hénsyn tagen till de finansiella instrumentens likviditet, avveckling
vid sidan av avvecklingssystem for virdepapper och forekomsten av
gransoverskridande tjanster (artikel 74).

Kommissionen ska senast den 18 september 2019 genomf6ra en Gver-
syn av forordningen och ldgga fram en rapport for Europarlamentet och
radet tillsammans med eventuella lampliga forslag (artikel 75).

6 Allménna utgéngspunkter

6.1 Andringar i svensk ritt

Regeringens forslag: Lagstiftningsatgirder vidtas i den utstrackning
forordningen om vérdepapperscentraler forutsitter att kompletterande
bestimmelser infors i svensk rétt. Dessutom ska de bestimmelser i
svensk ritt som kommer i konflikt med forordningen dndras eller
upphévas.

De dndringar som behover goras i svensk ritt med anledning av
forordningen om vérdepapperscentraler genomfors i huvudsak i
kontoforingslagen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det. Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av
Svenska Bankforeningen, anser dock att dndringar i svensk ritt &ven bor
goras for att forbattra skyddet for investerare genom en utvidgning av
tillimpningsomradet for regelverket for registrering av dganderétt och
andra réttigheter till finansiella instrument till att omfatta 4ven instrument
registrerade av virdepappersinstitut.

Skilen for regeringens forslag: En EU-forordning ér direkt tillimplig
i varje medlemsstat. En sadan rittsakt varken ska eller far inkorporeras i
eller transformeras till nationell rdtt. Nagra sérskilda atgarder for att
genomfora forordningen om vardepapperscentraler i svensk ratt far
Sverige dérfor i princip inte vidta. Som redogors for i avsnitt 5 forutsitter
dock vissa regler i forordningen att en rad olika bestimmelser infors i
nationell ritt. Det krdvs bl.a. att varje medlemsstat ska utse en behorig
myndighet som ska svara for att uppgifterna enligt forordningen utfors.
Vidare fordras att denna myndighet ges de befogenheter som den ska ha
enligt forordningen, samt att medlemsstaterna infér sanktioner mot
overtradelser av reglerna i forordningen. Vilka regler i forordningen som
forutsitter att bestimmelser i nationell rétt infors framgar i huvudsak av
att det i férordningen anges att "medlemsstaterna ska sikerstilla att...”,
”medlemsstaterna ska se till att...”, medlemsstaterna ska faststilla vilka
krav som ska gilla i sddana fall” och liknande formuleringar. Dessa
regler riktar sig alltsd, i likhet med det som géller for EU-direktiv, i forsta
hand till medlemsstaterna. En rad andra regler i forordningen riktar sig
déremot direkt till vardepapperscentralerna, de behoriga myndigheterna
eller andra offentliga organ eller enskilda parter. Sddana regler kraver
dock inte att ndgra lagstiftningsétgirder vidtas.



I ovrigt bor lagstiftningsatgérder vidtas i den utstrickning svensk ritt
kommer i konflikt med forordningens regler. Férordningen har foretrade
framfor svensk nationell ratt. For att undvika normkonflikter bor dock de
svenska bestdimmelser som strider mot forordningens regler upphévas
eller anpassas till forordningen.

Bestammelser for de foretag som i svensk ritt motsvarar vardepappers-
centraler i forordningen, ndmligen centrala vardepappersforvarare, finns i
huvudsak i kontoforingslagen. I friga om termerna virdepapperscentral
respektive central virdepappersforvarare, se avsnitt 6.2. I vissa avse-
enden finns det bestimmelser i kontoforingslagen som Overlappar
reglerna i forordningen och som dérfor behover upphévas. Det giller
sdrskilt bestimmelserna om auktorisation av centrala virdepappersfor-
varare i 2 kap. samma lag. I andra avseenden finns det bestimmelser i
kontoforingslagen som behdver dndras i sak, men som till foljd av
forordningen dndé ska finnas i svensk lag. Det giller inte minst bestdm-
melserna om tillsyn i 9 kap. samma lag. De dndringar som krédvs for att
anpassa svensk ritt till férordningen bor darfor i huvudsak goras i
kontoforingslagen, eftersom det dr frimst den lagen som reglerar de
fragor som omfattas av forordningens tillimpningsomrade. I avsnitt 7
foreslas dock betydande dndringar i aktiebolagslagen.

I lagen om vérdepappersmarknaden finns bestimmelser om clearing-
verksamhet och clearingorganisationer. Dessa bestimmelser behandlas i
avsnitt 6.5.

Nér det géller Svenska Fondhandlareféreningens och Svenska Bank-
foreningens synpunkter konstaterar regeringen att det inte dr mojligt att
inom ramen for forevarande lagstiftningsdrende behandla fragan om en
utvidgning av tillimpningsomradet for 6 kap. kontoféringslagen (jfr
avsnitt 7.3).

6.2 Termen vérdepapperscentral

Regeringens forslag: Termen central viardepappersforvarare i svensk
rétt ersétts med termen véirdepapperscentral.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det.

Skiélen for regeringens forslag: Innan kontoforingslagen trddde i
kraft hade ett bolag, Viardepapperscentralen VPC AB, ett s.k. legal-
monopol pé kontoforing av finansiella instrument i Sverige. Med legal-
monopol avses i detta sammanhang att endast Vérdepapperscentralen
VPC AB fick utfora kontoforing av finansiella instrument i avstdmnings-
register. Genom kontoforingslagen avskaffades monopolet och det blev i
stdllet mojligt for en bredare krets av juridiska personer att fa auktorisa-
tion som central vdrdepappersforvarare med behdrighet att registrera
finansiella instrument i avstimningsregister (prop. 1997/98:160).

Anledningen till att termen central vardepappersforvarare valdes vid
inforandet av kontoforingslagen var att regeringen ansdg att det fanns
skél for att ansluta till den i internationella sammanhang vedertagna be-
teckningen CSD, som dr en forkortning av den engelska termen Central
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Securities Depository (a. prop. s. 96 f.). Regeringen ansidg diremot att
termen central kontoforare inte borde viljas, eftersom det fanns en
forvaxlingsrisk mellan den termen och termen kontoférande institut.

Den motsvarande termen central virdepappersforvarare definierades i
kontoforingslagen som ett foretag som har auktorisation enligt 2 kap.
samma lag att kontofora finansiella instrument i avstimningsregister
(1 kap. 3 §).

Termen vérdepapperscentral definieras 1 forordningen om vérdepap-
perscentraler. Det ska rora sig om en juridisk person som dels driver ett
avvecklingssystem for viardepapper, dels tillhandahaller minst ytterligare
en huvudtjanst enligt avsnitt A i bilagan till férordningen (artikel 2.1.1).
Med ett sddant avvecklingssystem avses i huvudsak detsamma som i
artikel 2 a i finality-direktivet (artikel 2.1.10). Det anges dock sarskilt att
verksamheten ska bestd i utforandet av Overforingsuppdrag i forord-
ningens mening, dvs. avseende virdepapper, och att sddana avvecklings-
system som drivs av en central motpart inte avses. | fraga om uttrycket
central motpart finns det i férordningen en hanvisning till en definition i
forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register (artikel 2.1.16). De &vriga huvudtjénster som en vérdepappers-
central far utfora ar dels ursprunglig registrering av vérdepapper i ett
kontobaserat system (notarietjénst), dels tillhandahallande och férande av
vardepapperskonton pa den hogsta nivan (central kontoforingstjanst). Det
finns saledes en slags hierarki av konton vid kontoféring av finansiella
instrument.

Forordningen innebér att endast auktoriserade vérdepapperscentraler,
inklusive centralbanker som fungerar som vérdepapperscentraler, far
driva avvecklingssystem for virdepapper (artikel 18.2). Centralbankerna
och vissa andra offentliga organ dr dock undantagna frén kraven pa
auktorisation av och tillsyn 6ver virdepapperscentraler, sdvida de inte
inréttar ’en separat enhet” for driften av avvecklingssystemet (skal 9).

Definitionen av termen vérdepapperscentral i forordningen om virde-
papperscentraler dr dédrmed inte identisk med definitionen av termen
central vérdepappersforvarare i kontoforingslagen. Kontoforing pa den
hogsta nivan sker emellertid i avstimningsregister i svensk rétt. I det
fallet innebar kontoforing i avstimningsregister enligt definitionen i
kontoforingslagen ett “tillhandahéllande och forande av virdepappers-
konton pa hogsta niva” enligt definitionen i forordningen (i fraga om
konton pa den hogsta nivan, se vidare avsnitt 7.1). Det finns ddrmed en
overensstimmelse mellan forordningen och kontoforingslagen som
innebér att den som &r central kontoforare enligt svensk rétt i praktiken
ocksa utfor en huvudtjénst enligt férordningen. Det dr ddrmed inte sagt
att alla registreringsatgérder i avstimningsregister sker pa den hogsta
nivan (se vidare avsnitt 7.1). Kontoforande institut omfattas inte av
definitionen 1 forordningen, eftersom de inte tillhandahdller och for
konton av ifrdgavarande slag (se avsnitt 10).

Med ett avvecklingssystem enligt artikel 2 a i finality-direktivet avses
forenklat sett ett formellt arrangemang mellan tre eller flera deltagare
med gemensamma regler och standardiserade arrangemang for clearing
eller for att utfora dverforingsuppdrag mellan deltagarna. Overforings-
uppdragen kan avse savil penningbelopp (betalningar) som dverforing av
dganderitten till vardepapper (artikel 2 1 i direktivet). De flesta foretag



som bedriver kontoforing inom EU torde ocksa driva ett avvecklings-
system enligt finality-direktivet. For Sveriges del ar det ocksa fallet med
Euroclear Sweden AB, som driver VPC-systemet (se avsnitt 4.2.5). Vid
genomfOrandet av finality-direktivet i svensk rétt gjordes bedomningen
att VPC-systemet skulle anmdlas till kommissionen som ett avvecklings-
system enligt direktivet (prop. 1999/2000:18 s. 47-49). Aven om driften
av ett avvecklingssystem for vardepapper inte dr en forutséttning for att
anses som en central virdepappersforvarare enligt kontoforingslagen, ar
det alltsé i praktiken svart att se hur en central vardepappersforvarare ska
kunna bedriva sin verksamhet utan att samtidigt omfattas av definitionen
av vardepapperscentral i férordningen.

Det dr daremot givetvis mojligt att driva ett avvecklingssystem som
avser betalningar, vilket t.ex. ar fallet med den verksamhet som bedrivs
av Bankgirocentralen BGC AB, dvs. Bankgirot (se Finansinspektionen
och Sveriges riksbank, Utvirdering av Bankgirocentralen BGC AB:s
betalningssystem 2010, Finansinspektionens dnr 10-6463). Eftersom ett
sadant avvecklingssystem inte avser vardepapper, omfattas inte den som
driver systemet av definitionen av vardepapperscentral i forordningen.
Det avvecklingssystem som drivs av Riksbanken, dvs. RIX-systemet,
omfattas inte heller av forordningens tillimpningsomrade. Det beror pa
dels att systemet avser betalningar och inte dverforing av vardepapper,
dels att Riksbanken inte utfor ndgon annan huvudtjanst enligt bilaga A
till forordningen. Att Riksbanken far tillhandahélla system for avveckling
av betalningar framgar av 6 kap. 7 § lagen (1988:1385) om Sveriges
riksbank (riksbankslagen). Som framgér ovan skulle det i och for sig vara
mojligt for Riksbanken att driva ett avvecklingssystem &ven for vérde-
papper utan att omfattas av de krav i férordningen som géller auktorisa-
tion och tillsyn (skal 9).

Med tanke pé att forordningen ar direkt tillimplig och innehaller savél
rittigheter som skyldigheter for virdepapperscentraler, framstar det som
olampligt att behélla termen central virdepappersforvarare och den ovan
berérda definitionen av den termen i svensk rétt. Det géller inte minst
med tanke pa att forordningen forutsitter att Sverige infor vissa bestim-
melser som kompletterar forordningen. Tillimpningen av olika defini-
tioner och termer skulle innebéra en osékerhet och i betydande man for-
svara for Finansinspektionen och de berdrda foretagen med tanke pa
denna koppling mellan forordningen och svensk lag. Det torde inte heller
vara praktiskt mdjligt att driva verksamhet som central vardepappers-
forvarare utan att omfattas av forordningens tillimpningsomréde.

Det kan visserligen anforas som ett argument mot anvéndningen av
termen vérdepapperscentral att det for tankarna till Viardepappers-
centralen VPC AB, som tidigare hade ett legalmonopol for kontoforing
av finansiella instrument. Den verksamheten bedrivs dock numera av
Euroclear Sweden AB, vars firma inte innebar nagon risk for forvaxling.

Med hinsyn till det anférda bor termen central vardepappersforvarare i
svensk ritt ersdttas med termen virdepapperscentral. Nagon definition av
den senare termen bor dock inte goras i svensk lag. I stéllet bor en hin-
visning till definitionen i artikel 2.1.1 i foérordningen tas in i konto-
foringslagen. Definitionen av denna term i forordningen omfattar alla
virdepapperscentraler som dr etablerade inom EES. Det innebér att
termen viardepapperscentral omfattar betydligt fler foretag dn termen
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central virdepappersforvarare. Endast de vérdepapperscentraler som &r
etablerade 1 Sverige ska ansoka om tillstind hos den behoriga myndig-
heten i Sverige (se avsnitt 8.1). Det &r framfor allt sédana vardepappers-
centraler som denna myndighet utovar tillsyn over.

Termen vérdepapperscentral fran tredjeland definieras ocksé i forord-
ningen (artikel 2.1.2). En saddan virdepapperscentral &r etablerad i tredje-
land, dvs. utanfor EES. Aven i detta fall talar dverviigande skil emot att
en avvikande definition gors i svensk ritt, varfor en hénvisning till
definitionen i forordningen bor tas in i kontoforingslagen.

Utover andringar i kontoforingslagen innebér den dndrade terminolog-
in att f6ljdandringar méste goras i en mingd olika lagar och andra fore-
skrifter.

Lagrddet anser att de i lagradsremissen foreslagna definitionerna av
termen vérdepapperscentral brister i tydlighet, bl.a. genom att de skiljer
mellan vérdepapperscentral, svensk virdepapperscentral och utldndsk
vardepapperscentral, samtidigt som de foreslagna bestimmelserna i
flertalet fall avser védrdepapperscentraler utan begriansning. Bestim-
melsernas rackvidd blir ddrmed oklar. Detta berér inte enbart tillimp-
ningsomradet av foreslagna dndringar i kontoforingslagen, utan &dven
dndringar i 1 kap. 10 a och 10 b §§ aktiebolagslagen (2005:551), 16 kap.
10 a § forédldrabalken, 2 § lagen (2000:35) om byte av redovisningsvaluta
i finansiella foretag, 4 kap. 11 och 12 §§ lagen (2004:46) om vérdepap-
persfonder samt 30 kap. 5 § offentlighets- och sekretesslagen (2009:400).

Regeringen instimmer i Lagradets bedomning att tillimpningsomradet
i forekommande fall kan behdva fortydligas genom en mer enhetlig
definition av termen vérdepapperscentral. Bade av detta skil, och med
hénvisning till den ovan angivna nyttan av enhetliga definitioner, foreslar
regeringen darfor att definitionen av termen vardepapperscentral ut-
formas sa att den verensstimmer med den som finns i férordningen om
vardepapperscentraler. Det blir ddrmed tydligt att en vardepapperscentral
tillhandahaller huvudtjénster pa grundval av auktorisation av den
behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten och har rétt att gora det inom
EU, i realiteten EES (artiklarna 2.1.1, 16.1 och 23 i forordningen). Att en
vardepapperscentral dr etablerad inom EES framgér dven indirekt av den
separata definition av vérdepapperscentral fran tredjeland, som alltsé ar
etablerad utanfor EES (artikel 2.1.2 i forordningen). I den man tillimp-
ningsomréadet begrinsas till svensk viardepapperscentral bor detta anges i
relevanta fall.

6.3 Rubriken till kontoforingslagen

Regeringens forslag: Rubriken till kontoforingslagen éndras till lagen
om virdepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertaler remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Svenska Fondhandlare-
foreningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, foreslar att
rubriken &@ndras till lagen om kontoforing av finansiella instrument och
vardepapperscentraler. Enligt foreningarna ar bestimmelserna om konto-



foring i1 kontoforingslagen av mycket stor betydelse. Av den anledningen
bor kontoforingen anses vara huvudsaken i lagen, vilket 4ven bor framgé
av dess rubrik.

Skilen for regeringens forslag: Kontoforingslagen har sitt ursprung i
den numera upphivda aktickontolagen (1989:827). Innan forordningen
om vérdepapperscentraler borjade gélla fanns det inte ndgon harmoni-
serad lagstiftning inom EU i friga om sadan verksamhet som i dag
omfattas av forordningens tillimpningsomrade.

I denna proposition foreslas ett stort antal dndringar i kontofrings-
lagen. Ménga av @ndringarna avser néringsrittslig reglering av vérdepap-
perscentraler, bl.a. avseende tillsyn och sanktioner. I syfte att markera att
forslagen i propositionen innebir en betydande omarbetning av lagen, att
den innehaller visentliga inslag av rorelsereglering och att den
kompletterar forordningen om vérdepapperscentraler, bor rubriken till
lagen &ndras till lagen om vérdepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument. Lagens rubrik kommer dérigenom att knyta an till
forordningens beteckning.

Regeringen instdmmer visserligen i det som Svenska Fondhandlare-
foreningen och Svenska Bankforeningen anfor om betydelsen av bestim-
melserna om kontoforing i kontoforingslagen, dvs. de i huvudsak civil-
rittsliga bestimmelserna, men anser inte att det utgdr tillrdckliga skél for
att dndra rubriken till lagen i enlighet med foreningarnas forslag. Fore-
ningarna hénvisar dven till det som de framfoér om att bestimmelserna i
kontoforingslagen bor vara generella och inte bara omfatta kontoforing i
en vérdepapperscentral eller av en fOrvaltare som &r godkénd av en
vardepapperscentral. Denna fraga behandlas i avsnitt 7.3.

6.4 Kontoforingslagens tillimpningsomréde och
termen finansiella instrument

Regeringens forslag: Definitionen av termen finansiella instrument i
kontoforingslagen fortydligas pa sa sitt att det uttryckligen anges att
daven aktier och vissa utpekade aktierelaterade rattigheter i privata
aktiebolag som &r avstimningsbolag omfattas av lagens tillimp-
ningsomrade.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det. Euroclear Sweden AB anser att en rimlig foljd av denna
dndring torde vara att uttrycket “Overforingsuppdrag” 1 lagen
(1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pd finans-
marknaden tolkas pa samma sétt.

Skilen for regeringens forslag: Som framgér av avsnitt 4.2.5 géller
bestimmelserna om kontoforing i kontoféringslagen for finansiella
instrument. Definitionen i lagen av denna term, och darigenom avgrans-
ningen av lagens tillimpningsomrade, har gjorts genom en hédnvisning till
lagen om virdepappersmarknaden. Den sistndmnda lagen genomfor
MiFID 1. Aven forordningen om virdepapperscentraler tar sin utgéngs-
punkt i definitionen av termen finansiella instrument i MiFID I (artik-
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larna 2.1.8 och 76.7). Fran och med 2017 &r det i stillet MiFID II som
avses.

I forarbetena till kontoforingslagen uttalades att avsikten var att lagen
ska vara tillimplig pa aktier i avstimningsbolag oberoende av om de &r
utgivna for allmédn omséttning eller inte (prop. 1997/98:160 s. 168). Med
andra ord ska dven aktier i privata avstimningsbolag kunna kontoforas. I
praktiken dr ocksa en majoritet av de avstimningsbolag for vilka avstdm-
ningsregister fors hos Euroclear Sweden AB privata aktiebolag.

Vid genomforandet av MiFID 1 gjordes beddmningen att aktier i
privata aktiebolag, med hénsyn till forbuden i 1 kap. 7 och 8 §§ aktie-
bolagslagen mot att sddana aktier sprids till en bredare krets eller blir
foremal for organiserad handel, inte borde anses som Overlatbara vérde-
papper (prop. 2006/07:115 s. 282). Sadana aktier skulle ddrigenom inte
heller omfattas av definitionen av finansiella instrument i lagen om
vardepappersmarknaden (1 kap. 4 § forsta stycket 1). En sadan avgréns-
ning kan te sig naturlig med utgangspunkt i lagen om véardepappers-
marknaden. Vid genomforandet av MiFID I forbisdgs dock att avgrans-
ningen skulle f& konsekvenser dven for kontoféringslagen, eftersom
definitionen av finansiella instrument i kontoforingslagen hénvisar till
den i lagen om vérdepappersmarknaden.

Oavsett forarbetsuttalandet vid genomforandet av MiFID I ar det
uppenbart att kontoforingslagens bestimmelser dven bor omfatta konto-
forda aktier och andra réttigheter i privata aktiebolag. Det &r visserligen
mojligt att, med stdd av forarbetsuttalandena avseende kontoforings-
lagen, analogivis komma fram till en sddan tolkning av gillande ritt. Mot
en sadan tolkning talar dock att termen finansiella instrument anvéinds i
flera olika rittsakter pa finansmarknadsomradet. Med tanke pa frigans
betydelse, inte minst ndr det géller réttsverkningarna av registrerings-
atgirder for enskilda aktiedgare och fortroendet for det dematerialiserade
systemet, bor det dock fortydligas att kontoforingslagens tillimpnings-
omrade dven omfattar kontoforing av aktier och aktierelaterade rattig-
heter i privata aktiebolag som &r avstimningsbolag.

Definitionen av finansiella instrument bér dock hénvisa till den artikel
i forordningen som definierar finansiella instrument. Dérigenom har
termen finansiella instrument en och samma innebord pa hela finans-
marknadsomréadet. I definitionen av denna term i kontoféringslagen bor
det dock dirutdver anges att aktier och aktierelaterade réttigheter i
privata avstdmningsbolag jédmstdlls med finansiella instrument vid
tillimpningen av lagen. Eftersom kontoféring av aktier som inte &r
finansiella instrument enligt EU-rdtten ligger utanfor tillampnings-
omradet for férordningen om vardepapperscentraler, star det Sverige fritt
att tillimpa bestdmmelser om kontoforing &ven av sadana aktier.

Som Euroclear Sweden AB péapekar bor dven uttrycket dverforings-
uppdrag i avvecklingslagen omfatta aktier och aktierelaterade rittigheter
i privata avstimningsbolag. Nagon sidan &ndring i avvecklingslagen
foreslas inte i forevarande proposition. Enligt regeringens mening bor det
emellertid trots det vara mdjligt att tolka avvecklingslagen pé sé sétt. Det
rader ndmligen ingen tvekan om att avvecklingssystem enligt
avvecklingslagen bade kan hantera och i praktiken hanterar avveckling
av aktier i privata avstimningsbolag. S& sker i dag genom Euroclear
Sweden AB:s forsorg. Det saknas anledning att vid tillimpningen av



avvecklingslagen gora étskillnad mellan t.ex. aktier i publika aktiebolag
respektive aktier i privata aktiebolag. Det giller inte minst med tanke pa
att den enda svenska aktdr som driver ett avvecklingssystem for vérde-
papper, Euroclear Sweden AB, omfattas av det utvidgade tillimpnings-
omrade for kontoforingslagen som foresléds i denna proposition.

6.5 Clearingverksamhet och clearingorganisationer

Regeringens forslag: Lagen om virdepappersmarknaden ska inte
gilla for sadan clearingverksamhet som avses i forordningen om
vérdepapperscentraler.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.
Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det. Euroclear Sweden AB anser dock att tidpunkten for
ikrafttridandet av lagindringen ska anpassas till de dvergangsbestdm-
melser som finns for inforandet av &ndringarna i kontofdringslagen.
Detta foljer enligt bolaget av att de regler i forordningen om vérde-
papperscentraler som avser deltagare forutsétter en auktoriserad vérde-
papperscentral och att reglerna i férordningen saledes inte kommer att
trdda i kraft forrén virdepapperscentralen har auktoriserats.
Skilen for regeringens forslag: Bestimmelser om clearingverksam-
het finns i lagen om vérdepappersmarknaden. Med clearingverksamhet
avses enligt 1 kap. 5 § 6 fortlopande verksamhet som bestar i att
a) pa clearingdeltagarnas viagnar gora avrakningar i friga om deras for-
pliktelser att leverera finansiella instrument eller att betala i svensk
eller utlandsk valuta,

b) trdda in som motpart till bade kdpare och séljare av finansiella instru-
ment, eller

c) pa annat vasentligt sdtt ansvara for att forpliktelserna avvecklas
genom dverforande av likvid eller instrument.

En clearingorganisation definieras i lagen om vérdepappersmarknaden
som ett foretag som har fatt tillstind att driva clearingverksamhet,
antingen enligt den lagen eller enligt forordningen om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister (1 kap. 5 § 5).

De berdrda termerna overensstimmer med dem i den numera upphévda
lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet fore ikrafttradandet
av lagen om virdepappersmarknaden (prop. 2006/07:115 s. 552). Av
led a ovan framgar att avrdkningar som ar hinforliga till betalningar
omfattas av termen clearingverksamhet, &ven om betalningarna saknar
samband med ndgon transaktion som é&r héanforlig till finansiella
instrument. Det anges dven uttryckligen i forarbetena till bestimmelsen
att valutaclearing omfattas av samma term (a. prop. a. s.).

Lagen om vérdepappersmarknaden innehaller sérskilda bestimmelser
om clearingverksamhet (19-21 kap.). Dessa bestimmelser innehaller
krav pa bl.a. clearingorganisationers verksamhet och pé deltagare i
clearingverksamhet. Dérutéver finns det vissa bestimmelser som &r
gemensamma for clearingorganisationer och vissa andra finansiella
foretag. Dessa bestimmelser géller bl.a. tystnadsplikt, tillsyn, ingripan-
den och 6verklagande.
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Genom de anpassningar av svensk ritt som gjordes med anledning av
forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register som trddde i kraft den 1 juni 2013, inférdes ett uttryckligt
undantag fran tillimpningsomréadet for lagen om vardepappersmarknaden
i frdga om centrala motparter (1 kap. 1 § tredje stycket, betrdffande dessa
lagdndringar, se dven avsnitt 4.5.2). Undantaget avser den som driver
clearingverksamhet enligt led b ovan, dvs. genom att trdda in som
motpart till bade kdpare och sdljare av finansiella instrument. Med
undantaget avses centrala motparter enligt samma forordning (prop.
2012/13:72 s. 38 f.). Bakgrunden till undantaget ar att centrala motparter
driver verksamhet som uppfyller definitionen av clearingverksamhet i
lagen om vérdepappersmarknaden, sirskilt ndr det géiller led b ovan.
Enligt undantaget ska endast vissa bestimmelser i samma lag om bl.a.
tillsyn gélla for centrala motparter. Det mojliggdrs av att forordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister inte
omfattar dessa fragor (a. prop. a. s.). Som berérs ovan omfattar dock
termen clearingorganisation i lagen om vérdepappersmarknaden uttryck-
ligen centrala motparter, till foljd av att det sérskilt anges att en clearing-
organisation kan vara ett foretag som har fatt tillstdnd enligt férordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister. Ett sadant
tillstand &r detsamma som en auktorisation som central motpart enligt
artikel 14 i samma forordning.

Som berdrs i avsnitt 6.2 definieras en vérdepapperscentral i forord-
ningen om vérdepapperscentraler som en juridisk person som dels driver
ett avvecklingssystem for virdepapper, dels tillhandahaller minst
ytterligare en huvudtjénst enligt avsnitt A i bilagan till férordningen
(artikel 2.1.1). Med ett sadant avvecklingssystem avses i huvudsak
detsamma som 1 artikel 2 a i finality-direktivet (artikel 2.1.10). Det anges
dock sirskilt att verksamheten ska bestd i utforandet av Overforings-
uppdrag avseende virdepapper och att sddana avvecklingssystem som
drivs av en central motpart inte avses. I friga om uttrycket central
motpart finns det i forordningen en hénvisning till en definition i
forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register (artikel 2.1.16). De 6vriga huvudtjénster som en vardepappers-
central far driva ar dels ursprunglig registrering av vérdepapper i ett
kontobaserat system, dels tillhandahéllande och forande av virde-
papperskonton pa den hdgsta nivan.

Av avsnitt 6.1 foljer att de rorelseregler for vardepapperscentraler som
behover finnas i svensk rétt ska tas in i kontoféringslagen. Pa sa sétt upp-
nas en enhetlig reglering av vérdepapperscentraler for savél den verk-
samhet som i dag dr att bedoma som clearingverksamhet som den verk-
samhet som bendmns kontoforing av finansiella instrument. Rorelse-
regler for viardepapperscentraler bor séledes inte finnas i lagen om vérde-
pappersmarknaden.

Definitionen av termen avveckling i forordningen inkluderar slut-
forande av en virdepapperstransaktion” (artikel 2.1.7). Detta motsvarar
led a i definitionen av clearingverksamhet i lagen om vérdepappers-
marknaden (1 kap. 5 § 6). Det giller inte minst da detta slutférande enligt
definitionen i forordningen ska syfta till att reglera forpliktelserna mellan
parterna i en véardepapperstransaktion. Det anges visserligen inte
uttryckligen i forordningen att just avrdkning avses. Emellertid foregas



alltid en betalning eller leverans av virdepapper av en avridkning (nett-
ning) parterna emellan. Det innebér att definitionen av avveckling i
forordningen omfattar i vart fall en del av det som definieras som
clearingverksamhet i lagen om vérdepappersmarknaden (1 kap. 5 § 6 a).
Avriakning (clearing) avseende sddana betalningar som inte har samband
med en vérdepapperstransaktion omfattas dock inte av forordningens
tillimpningsomrade. Med andra ord &verlappar inte definitionen i lagen
om vérdepappersmarknaden forordningen i det avseendeet.

Aven led ¢ i definitionen av clearingverksamhet i lagen om virde-
pappersmarknaden riskerar att &verlappa forordningens tillimpnings-
omrade. Det foljer av att “6verforing av kontantmedel eller vérde-
papper”, som uttryckligen dr en del av termen avveckling som den
definieras i forordningen, motsvarar definitionen av clearingverksamhet i
lagen om virdepappersmarknaden. Overforing av likvid eller finansiella
instrument far i sammanhanget anses vara att pa annat “vésentligt sétt”
ansvara for avveckling av forpliktelser.

Nir det giller led b i definitionen av clearingverksamhet i lagen om
véardepappersmarknaden dr det inte lika uppenbart att ndgon konflikt i
forhallande till forordningen uppkommer. Som konstateras ovan &r det
centrala motparter enligt forordningen om OTC-derivat, centrala mot-
parter och transaktionsregister som trdder in som motpart till bade kdpare
och siljare av finansiella instrument. Enligt forordningen om vérdepap-
perscentraler dr en central motpart inte att anse som en virdepappers-
central (se artikel 2.1.1 och 2.1.10). De regler i den sistndmnda forord-
ningen, som specifikt giller védrdepapperscentraler, &r saledes inte
tillimpliga pa centrala motparter. System som drivs av centrala motparter
har undantagits fran definitionen av ett avvecklingssystem for virde-
papper (artikel 2.1.10). Det innebér att centrala motparter inte tillhanda-
haller ndgon huvudtjénst i forordningens mening.

Mot bakgrund av de ovan beskrivna konflikterna mellan férordningen
och lagen om vérdepappersmarknaden ar det nddvindigt att infora en
bestdmmelse i den lagen av innebdrden att den inte ar tillaimplig pé sadan
clearingverksamhet som avses i forordningen. Det innebér att de rorelse-
regler m.m. som enligt lagen géller for clearingorganisationer inte ska
tillampas pé vardepapperscentraler.

Forslaget innebidr att det i praktiken endast kommer att vara siadana
clearingorganisationer som &dgnar sig at clearing av betalningar som fullt
ut omfattas av bestdmmelserna om clearingorganisationer i lagen om
vardepappersmarknaden. 1 praktiken ror det sig om Bankgirocentralen.
Riksbanken édgnar sig visserligen ocksa at clearing av betalningar, men
behdver inte nagot tillstdnd enligt ndmnda lag. Mot den bakgrunden
uppkommer frdgan om definitionen av clearingverksamhet i den lagen
inte bor avgrénsas till att avse endast betalningar och inte finansiella
instrument. Som framgar ovan ska dock vissa bestimmelser i lagen, om
bl.a. tillsyn, gélla for centrala motparter. Dessa motparter dgnar sig at
clearing av finansiella instrument. Det finns dérfor anledning att lata
definitionen av clearingverksamhet omfatta clearing av finansiella instru-
ment dven fortsattningsvis.

Den fraga om ikrafttridandet av lagdndringen som Euroclear Sweden
AB tar upp behandlas i avsnitt 14.
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7 Avstamningsregister, avstimningskonton
och avstimningsbolag

7.1 Termerna avstimningsregister och
avstamningskonto

Regeringens forslag: Avstimningsregister ska definieras som ett
register som bestar av avstimningskonton som laggs upp for dgare av
finansiella instrument och som registreras enligt kontoféringslagen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det. Finansinspektionen, Euroclear Sweden AB och Svenska
Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska Bankféreningen
och till viss del Nasdag OMX Stockholm AB, invander dock mot det som
anfors i promemorian om registreringsatgérder pa den hogsta nivan och
forhallandet mellan 4 ena sidan en central kontofGringstjanst enligt
forordningen och a andra sidan forande av avstimningsregister och
avstdmningskonton.

Aven Svenskt Niringsliv ifragasitter det som anfors om den hogsta
nivan i promemorian.

Finansinspektionen tillagger for egen del att vardepapperskonton enligt
forordningen bor tolkas som de konton som vérdepapperscentralen er-
bjuder deltagarna att kontoféra vardepapper pd, dvs. det som Euroclear
Sweden AB bendmner védrdepapperskonto.

Euroclear Sweden AB anser dirutdver att nuvarande bestimmelser om
avveckling av innehav som halls genom en lénk inte tillrickligt beaktar
de forhéllanden som utldndska finansiella foretag verkar under.

Skilen for regeringens forslag
Kontofdrda finansiella instrument

En vidrdepapperscentral enligt definitionen i férordningen om vérdepap-
perscentraler driver ett avvecklingssystem for viardepapper och tillhanda-
haller minst en ytterligare huvudtjanst som fortecknas i avsnitt A i
bilagan till férordningen (artikel 2.1.1). De tillkommande huvudtjénst-
erna i bilagan avser dels ursprunglig registrering av virdepapper i ett
kontobaserat system, benidmnd notarietjinst, dels tillhandahallande och
forande av virdepapperskonton pa hogsta niva, bendmnd central konto-
foringstjanst. Tjénsterna framstar som besldktade eftersom béda avser
den hogsta nivan dar virdepapper skapas genom emission. Kontoforing
pa den hdgsta nivan &r i sin tur en forutséttning for att vardepapperen ska
vara fritt 6verlatbara genom debitering och kreditering av virdepappers-
konton. Tjénsterna har samband med forordningens krav pa att vérde-
papper som tas upp till handel respektive handlas pa handelsplatser ska
presenteras i kontobaserad form (artikel 3).

Systemet med kontoférda virdepapper infordes i Sverige under 1989
och 1990, till foljd av den numera upphivda aktiekontolagen (1989:827).
Genom den nuvarande kontoforingslagen infordes fr.o.m. 1999 regler om



kontoforda finansiella instrument som dven avser andra instrument &n
aktier. Sverige har ddrmed infort ett system med kontoférda véirdepapper
som motsvarar reglerna i artikel 3 i forordningen om vérdepappers-
centraler.

Kontoforda finansiella instrument som har utfdrdats i Sverige sedan
kontoféringslagen blev tillimplig ska vara emitterade i dematerialiserad
form. Det ligger vil i linje med férordningens krav, som visserligen inte
avser alla finansiella instrument utan som begrénsas till overlatbara
virdepapper som har upptagits till handel eller handlas pa reglerade
marknader, MTF-plattformar och OTF-plattformar (handelsplatser).

Termerna avstimningsregister och avstimningskonto

Genom aktickontolagen skedde en Overgang fran dokumentbaserade
vardepapper till kontoférda virdepapper, till att borja med avseende
aktier. Nar den lagen 1999 ersattes av kontoforingslagen ersatte ocksa
termen avstdmningskonto den tidigare termen aktiekonto. Termen aktie-
konto ansdgs inte ldngre vara lamplig eftersom kontoforingslagen &r
generellt tillaimplig (prop. 1997/98:160 s. 171). Termen avstdmnings-
register kvarstod dock. Termerna avstdmningsregister och avstimnings-
konto har dédrmed gamla anor och en vedertagen betydelse som forord-
ningen om virdepapperscentraler inte ger anledning att dndra.

Avstimningsregister bestar av avstimningskonton och fors genom
automatiserad behandling (4 kap. 1 § forsta stycket kontoforingslagen).
Varje innehavare av finansiella instrument som registreras i enlighet med
kontoforingslagen ska ha ett eller flera sadana avstimningskonton, savida
inte instrumenten &r forvaltarregistrerade. Av det foljer att avstimnings-
register bildar en sammanstéllning av dgare till ett avstimningsbolag.
Med avstdmningsbolag forstds ett aktiebolag vars bolagsordning inne-
haller ett forbehdll om att bolagets aktier ska vara registrerade i ett
avstimningsregister i enlighet med kontoforingslagen (1kap. 3§
kontoforingslagen och 1 kap. 10 § aktiebolagslagen, se vidare avsnitt
4.2.5). For en oversiktsbild avseende termerna avstdmningsregister och
avstimningskonton, se figurerna 2 och 3 i avsnitt 4.2.5. Regeringen
instdimmer i Finansinspektionens synpunkt att vardepapperskonton enligt
forordningen om vérdepapperscentraler bor tolkas som de konton som
vardepapperscentralen erbjuder deltagarna att kontofora vardepapper pa,
dvs. det som Euroclear Sweden AB bendmner védrdepapperskonto. Denna
term forekommer dock inte i lag. Den term som forekommer i svensk rétt
dr i stéllet avstimningskonto.

Kontoféring i avstimningsregister avser dganderitt och sérskild rétt till
dematerialiserade eller immobiliserade finansiella instrument (1 kap. 1 §
kontoforingslagen). Med sadana instrument avses att en skriftlig hand-
ling, t.ex. ett aktiebrev, inte har utférdats respektive att det genom forva-
ring eller pd annat likvérdigt sdtt har sdkerstéllts att handlingen inte
kommer i omlopp. For kontoférda finansiella instrument far det inte ut-
fardas nagon sadan skriftlig handling. Om sa har skett, &r handlingen inte
giltig (4 kap. 5 § forsta stycket kontoforingslagen). For finansiella instru-
ment som har utfardats i ett annat land &n Sverige géller i stéllet att aktie-
brev, skuldebrev eller annan motsvarande handling som har utférdats ska
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vara inldmnad till forvaring hos den centrala vardepappersforvararen
eller for detta foretags rakning (4 kap. 5 § andra och tredje styckena).

Kontoféring pd den hégsta nivan

Finansinspektionen, Euroclear Sweden AB, Svenska Fondhandlare-
foreningen, Svenska Bankforeningen och Svenskt Ndringsliv anser att
registreringsatgirder som vidtas av en virdepapperscentral i dess eget
system, dvs. i ett avstimningsregister enligt svensk ritt, inte alltid utgdr
registreringsédtgirder pd den hogsta nivan enligt forordningen. De anser
att den tolkningen &r alltfor langtgidende. En vérdepapperscentrals
forande av virdepapperskonton pa den hogsta nivan enligt forordningen
ar kopplad till den ursprungliga registreringen av vérdepapper hos en
vardepapperscentral och dr ddrmed en tjdnst som endast kan tillhanda-
hallas av den virdepapperscentral som emittenten véljer for den
ursprungliga registreringen av vérdepapper, en virdepapperscentral for
emittenter. Om en virdepapperscentral ddremot viljer att erbjuda sina
deltagare mojligheten att kontofora virdepapper, som ursprungligen har
registrerats av en annan vardepapperscentral i sitt system via en lank,
erbjuds denna tjidnst av en virdepapperscentral for investerare. Den
kontoféring som en vérdepapperscentral for investerare gor i dess
kontosystem far enligt remissinstanserna anses vara pa en ldgre niva
enligt forordningen. Denna typ av tjanst dr inte en huvudtjénst enligt
forordningen. I stillet ror det sig om en anknuten tjdnst (avsnitt B,
punkt 3, i bilagan till forordningen). Lankar mellan véardepappers-
centraler kan ocksa berdra fler &n tva parter, dvs. dven en eller flera
mellanhénder. Om tanken med promemorians forslag ar att det inte ska
goras nagon skillnad mellan en virdepapperscentral som pé emittentens
uppdrag initialt registrerat ett visst vérdepapper (vardepapperscentral for
emittenter) och en virdepapperscentral som kontofor ett visst vérde-
papper via en link med en annan virdepapperscentral (virdepappers-
central for investerare), foranleder detta enligt dessa remissinstanser ett
antal problem, bl.a. avseende emissionens integritet. De anser ocksé att
en virdepapperscentrals registreringsatgirder ska fa de réttsverkningar
som foljer av 6 kap. kontoforingslagen oavsett om det ror sig om ur-
sprunglig registrering eller registrering via en lank. Termerna avstim-
ningsregister och avstimningskonton behdver inte heller begrénsas till att
avse virdepapper som finns registrerade pa den hogsta nivan enligt
forordningen.

Regeringen instdimmer i att det inte finns ndgon fullstindig 6verens-
stimmelse mellan huvudtjansterna i forordningen och de uttryck som
anviands i svensk rétt. Enligt regeringens uppfattning sker inte alla
registreringsatgiarder i avstdmningsregister pd den hogsta nivan. De
slutsatser som dras i promemorian i detta avseende ar enligt regeringens
uppfattning séledes alltfor langtgaende.

Den ursprungliga registreringen bendmns med foérordningens termino-
logi notarietjénst. Detta torde i svensk rdtt nirmast motsvaras av att
upprétta ett avstimningsregister for den aktuella emittenten. I ett sddant
fall har alltsa finansiella instrument registrerats till f61jd av en emission
och efter overenskommelse mellan emittenten och den centrala virde-
pappersforvararen (viardepapperscentralen). De registreringsatgérder som



efter registreringen vidtas pa avstimningskonton i detta avstdmnings-
register dr ndrmast att jamfora med kontoforing pa den hogsta nivan, dvs.
en central kontoforingstjanst enligt forordningen.

Om déremot en vérdepapperscentral som &r etablerad i ett annat land
inom EES dn Sverige registrerar en emission av aktier, dvs. en ursprung-
lig registrering (en huvudtjénst enligt forordningen), och véardepappers-
centralen later vissa av dessa aktier kontoforas hos en annan vardepap-
perscentral, t.ex. Euroclear Sweden AB, upprittas en s.k. lank mellan
dessa bada vardepapperscentraler. En liank kan &ven, som bl.a. Euroclear
Sweden AB papekar, bestd av en eller flera mellanhdnder mellan dessa
véardepapperscentraler. Det senare bendmns indirekt ldnk. Uppréttande av
lankar &r, som Finansinspektionen pétalar, en specifikt angiven anknuten
tjédnst enligt forordningen (se avsnitt B, punkt 3, i bilagan till forord-
ningen). Det ror sig saledes inte om huvudtjdnsten central kontoforings-
tjénst. Dessa forhéllanden talar med styrka for att finansiella instrument
som tillhandahélls genom en lank fran en annan vérdpapperscentral inte
innebar kontoforing pa den hogsta nivan. Ett sddant forhallningssatt torde
ocksa, som flera remissinstanser papekar, vara forenligt med vedertagen
terminologi pa viardepappersmarknaden.

Om den senare virdepapperscentralen i exemplet ovan bendmns véarde-
papperscentral for investerare kan den forsta virdepapperscentralen, for
framstillningens skull, bendmnas vérdepapperscentral for emittenter (se
avsnitt 4.4). Medan emissionen har registrerats hos den forsta virdepap-
perscentralen, dvs. virdepapperscentralen for emittenter, &r Euroclear
Sweden AB (védrdepapperscentralen for investerare) deltagare hos denne
genom att upprétta en lank enligt artikel 48 i forordningen. I ett sadant
fall har Euroclear Sweden AB ett omnibuskonto hos den forsta vardepap-
perscentralen och registrerar samma antal finansiella instrument i ett
avstamningsregister i sitt eget system. Det mojliggdr att finansiella
instrument kan registreras pd avstimningskonton (vardepapperskonton
enligt forordningen) hos Euroclear Sweden AB, oavsett ursprung. Det
innebér i sin tur att dess deltagare, t.ex. en svensk bank, inte behdver bli
deltagare dven i den forsta vardepapperscentralen. Hér forutsatts alltsa att
den andra virdepapperscentralen, i exemplet Euroclear Sweden AB,
finns i Sverige och att kontoforingslagen déarfor ar tillimplig pa dess
verksamhet. Vad som utgdr den hdgsta nivan respektive ldgre nivaer bor
saledes avgoras fran ett emittentperspektiv, snarare 4n genom att betrakta
all kontoféring som sker i en virdepapperscentrals eget system som den
hogsta nivén i det landet.

De ovan beskrivna liankarna mellan vérdepapperscentraler ar i regel
gransoverskridande. Forordningen utesluter dock inte att lankar kan till-
komma inom en och samma medlemsstat. Aven kontoforingslagen
forutsdtter att lankar mellan vérdepapperscentraler kan féorekomma. Av
4 kap. 4§ forsta stycket samma lag framgéar att registrering i
avstimningsregister i Sverige far ske av finansiella instrument som har
utfardats i ett annat land. En f{Orutsittning &r att den utldndska
motsvarigheten till en central vérdepappersforvarare har avskilt
instrumenten for den svenska vérdepappersforvararens rakning, vilket i
de flesta réttsordningar har en sakrittslig innebdrd. Genom att instru-
menten avskiljs uppkommer inte heller en situation d& emissionens inte-
gritet hotas genom att ett i forhallande till emissionen alltfor stort antal
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instrument kan registreras pa konton. Enligt kontoforingslagen ska alltsa
dven sadana, ”linkade”, finansiella instrument registreras i avstimnings-
register. Det innebdr i sin tur att termen avstamningsregister inte utesluter
att en ursprunglig registrering av instrumenten i fraga har skett ndgon
annanstans. Av detta foljer alltsa, som de ovan ndmnda remissinstanserna
papekar, att registreringsatgédrder i avstimningsregister inte alltid sker pa
den hogsta nivén enligt forordningen. Det innebér ockséa att sddana ét-
gérder inte alltid utgér en central kontoforingstjénst enligt férordningen.
Diremot kan kontoforing pa den hdgsta nivan som &dger rum i Sverige
inte ske 1 ndgot annat system &n ett avstimningsregister.

Enligt kontoforingslagen kan centrala vardepappersforvarare och mot-
svarande utlindska foretag, enligt den nya terminologi som foreslas i
denna proposition vérdepapperscentraler, vara forvaltare av finansiella
instrument for annans rdkning (se vidare avsnitt 11). Denna mojlighet
infordes i syfte att mojliggora ldnkar mellan en svensk central véardepap-
persforvarare och motsvarande forvarare utomlands (prop. 1997/98:160
s. 119). Mgjligheten innebér att en vardepapperscentral (A) kan ha rétt att
forvalta finansiella instrument som finns registrerade i avstdimnings-
register hos en annan virdepapperscentral (B) for en kunds (C:s) rdkning.
For forvaltarregistrering finns det sérskilda bestimmelser om tidpunkten
dé en overlatelse eller en pantsittning blir giltigt gentemot tredje man
(3 kap. 10 § andra stycket kontoforingslagen). Dessa bestimmelser avser
dock det fallet att forvaltaren sjilv inte for avstdmningsregister, dvs. inte
sjélv &r en central virdepappersforvarare (vardepapperscentral).

Bestimmelser om registreringsdtgdrder i kontoforingslagen

Forordningens regler om utforande av huvudtjénsterna &r av Over-
gripande natur. Det saknas séledes ndrmare bestimmelser om hur konto-
foringen ska gé till, hur virdepapperskontona ska organiseras eller ritts-
verkningarna av registreringsatgédrderna. Av bemyndigandet till kommis-
sionen i artikel 2.2 att anta delegerade akter for att ytterligare specificera
vissa av de anknutna tjénster som anges i avsnitten B och C i bilagan till
forordningen framgar ndmligen motsatsvis att nagon siddan ytterligare
specifikation inte kommer att goras nédr det géller huvudtjénsterna i
avsnitt A i bilagan. Det torde ddarmed aligga medlemsstaterna att ndrmare
reglera fragor om utférande av huvudtjinsterna. Det giller framfor allt de
civilréttsliga rattsverkningarna av registreringsatgirder, som inte alls be-
rors 1 forordningen. Det bor dock dven gilla de ndrmare néringsréttsliga
bestimmelserna om hur virdepapperscentralen ska organisera avstim-
ningsregister eller annan motsvarande kontostruktur i sina system, vilket
inbegriper fragor om terminologi. Det bor darfor vara méjligt att i huvud-
sak behélla bestimmelserna om avstdmningsregister och avstdmnings-
konton i 4 kap. kontoforingslagen och bestimmelserna om registrerings-
atgérder 1 5 kap. samma lag. Férordningen ger alltsd utrymme for med-
lemsstaterna &r ndrmare reglera vilka réittsverkningar som registrering
hos en vérdepapperscentral ska fa for finansiella instrument. Det géller
savil atgirder som sker pd den hogsta nivan som atgarder pa lagre niva-
er. Av detta foljer att det inte finns ndgot hinder mot att lata bestdmmel-
serna om réattsverkan av registrering i 6 kap. kontoforingslagen fortsétta
att gélla for samtliga registreringsatgérder i avstimningsregister, oavsett



om det ror sig om den hogsta nivan enligt forordningen eller inte (se
avsnitt 7.3).

I syfte att fortydliga innebdrden av termen avstdmningsregister, bor det
tas in en ny definition i kontoforingslagen. En utgdngspunkt dr att
avstimningsregister dr ndgot som en svensk vardepapperscentral, dvs. en
sddan som &r auktoriserad av Finansinspektionen, for inom ramen for sin
verksamhet (se vidare avsnitt 7.2). Definitionen bor innehalla samma
krav pa avstimningsregister som redan foljer av 4 kap. 1 § kontoforings-
lagen. Den bor darfor innehalla en hénvisning till den bestimmelsen.
Definitionen innebdr att endast svenska vérdepapperscentraler for
avstimningsregister. Detta dr en naturlig foljd av att Sverige endast kan
meddela kompletterande bestdimmelser till forordningen i frdga om
vardepapperscentraler som dr auktoriserade har i landet och att respektive
medlemsstat sjélv har att reglera de civilrattsliga réattsverkningarna av en
registreringsatgidrd som sker pa den statens territorium. I avsnitt 7.4
behandlas fragan i vilken utstrickning en utlindsk motsvarighet ska
jamstdllas med ett avstimningsregister.

I fraga om aktier i avstimningsbolag finns det en begransning i konto-
foringslagen av inneborden att siddana aktier och vissa aktierelaterade
rattigheter i ska vara registrerade i ett avstimningsregister (4 kap. 2 §).
Den bestdmmelsen behandlas i avsnitt 7.4.

7.2 Forande av avstimningsregister

Regeringens forslag: Svenska virdepapperscentraler som &r auktori-
serade att tillhandahélla en central kontofringstjanst enligt forord-
ningen om vardepapperscentraler ska gora detta genom kontoforing av
finansiella instrument. Det senare uttrycket ska definieras som
registrering 1 avstimningsregister av dganderétt och sérskild ratt till
sddana aktier och andra finansiella instrument for vilka aktiebrev,
skuldebrev eller annan motsvarande skriftlig handling inte har
utfardats eller, dir sddan handling har utfdrdats, det genom forvaring
eller pad annat likvardigt sétt har sdkerstillts att handlingen inte
kommer i omlopp. Bestdmmelsen i kontoféringslagen om att avstam-
ningsregister endast far foras av auktoriserade centrala virdepappers-
forvarare upphévs.

De regler om hantering av personuppgifter som finns i férordningen
och i réttsakter som har antagits med stod av forordningen ska ha
foretrdde framfor personuppgiftslagen.

Regeringens bedéomning: Bestimmelserna om vad som ska anges
pa ett avstimningskonto, vilka finansiella instrument som ska, respek-
tive far, registreras i avstimningsregister och om aktiebolag som Gver-
gar till att bli avstimningsbolag samt bestimmelserna om registre-
ringsédtgérder behdver i huvudsak inte dndras till f6ljd av forordningen
om vérdepapperscentraler.

Bestimmelserna om vissa réttigheter och skuldebrev som har
utfardats innan kontoforingslagen blev tillimplig bor inte upphivas.

Promemorians forslag och bedémning 6verensstimmer i huvudsak
med regeringens forslag och beddmning. Promemorians forslag innebér
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dock att dven bestimmelserna om vissa réttigheter och skuldebrev som
har utfardats innan kontoféringslagen blev tillimplig ska upphévas.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag och beddomning eller har inget att invinda mot dem. Euroclear
Sweden AB anser att de bestimmelser som avser interimsbevis,
emissionsbevis, vissa andra réttigheter och skuldebrev som har utfardats
innan kontoforingslagen blev tillimplig inte bor upphivas. Bolaget anfor
att fondaktierdttsbevis, som utgdr emissionsbevis, inte har nagon be-
gransning i dess livsldngd och att forslaget i den delen darfor kan inne-
bira en osédkerhet betrdffande sddana bevis som har utfardats fore konto-
foringslagens ikrafttrddande. Motsvarande osikerhet uppkommer i fraga
om skuldebrev som ocksa har tillkommit fore dess.

Skiilen for regeringens forslag och bedomning
Kontoforing i ljuset av reglerna i forordningen

Avstdmningsregister for kontoforing av finansiella instrument far enligt
géllande ritt foras endast av auktoriserade centrala vérdepappersfor-
varare (1 kap. 1§ andra stycket kontoforingslagen). Som framgar av
avsnitt 7.1 sker forandet av virdepapperskonton pd den hdgsta nivén
enligt forordningen om virdepapperscentraler (central kontoforings-
tjdnst) genom kontoforing i avstimningsregister, sdvitt géller svenska
vardepapperscentraler. Daremot innebér inte alla registreringsatgérder i
avstdmningsregister att det ror sig om kontoforing pa den hogsta nivan,
om det ror sig om finansiella instrument som tillhandahalls genom en
lank fran en annan vdrdepapperscentral. En registreringsatgdrd som avser
ursprunglig registrering i ett svenskt avstimningsregister dr i princip att
bedéma som en notarietjanst enligt féorordningen. Det finns alltsd inte
nagon fullsténdig overensstimmelse mellan termen central kontoforings-
tjénst enligt férordningen och registrering i avstdimningsregister enligt
svensk rétt.

Alla virdepapperscentraler som har auktoriserats enligt forordningen
har ritt att fora viardepapperskonton pad den hogsta nivén, forutsatt att
auktorisationen omfattar denna huvudtjdnst. Kravet i kontoforingslagen
pa att endast auktoriserade virdepappersforvarare far fora avstimnings-
register innebdr en begriansning till foretag som é&r auktoriserade av
Finansinspektionen (se definitionen 1 1kap. 1§ andra stycket).
Bestdmmelserna om avstdmningsregister i kontoforingslagen ér dock inte
tillimpliga péa virdepapperscentraler som &r etablerade i ett annat land
inom EES &n Sverige eller pa viardepapperscentraler fran tredjeland.

I syfte att knyta samman reglerna om auktorisation av virdepappers-
centraler och termen central kontoforingstjdnst i forordningen med
bestimmelserna om avstdmningsregister i kontoforingslagen, bor en ny
bestimmelse tas in i lagen. Bestimmelsen innebér att svenska virde-
papperscentraler, som dr auktoriserade att tillhandahalla en central konto-
foringstjanst enligt forordningen, ska gora detta genom kontoforing av
finansiella instrument. Det senare uttrycket ska i sin tur, i linje med
gillande ritt, definieras som registrering i avstdmningsregister av
dganderitt och sarskild rétt till sddana aktier och andra finansiella instru-
ment for vilka aktiebrev, skuldebrev eller annan motsvarande skriftlig
handling inte har utfardats eller, dar sddan handling har utfardats, det



genom forvaring eller pa annat likvérdigt sétt har sikerstéllts att hand-
lingen inte kommer i omlopp. Av bestimmelsen foljer alltsa att endast
vardepapperscentraler som dr auktoriserade i Sverige far fora det som i
svensk ritt bendmns avstimningsregister. Saken kan ocksé uttryckas som
att de register som fors av sadana vardepapperscentraler ska bendmnas
avstdmningsregister.

Till f6ljd av den foreslagna bestimmelsen och reglerna i forordningen
blir den nuvarande bestimmelsen om att avstimningsregister far foras av
centrala vérdepappersforvarare overflodig. Bestimmelsen bor dérfor
upphévas.

Personuppgifisansvaret

Det finns ingen anledning att dndra skyldigheten for en central virde-
pappersforvarare, enligt den nya terminologi som foreslds i denna
proposition svensk vdrdepapperscentral, att vara personuppgiftsansvarig
enligt personuppgiftslagen (1998:204) for verksamheten i fraga (4 kap.
1§ forsta stycket kontoforingslagen). Nar det géller behandlingen av
personuppgifter ska personuppgiftslagen tillimpas om inget annat foljer
av kontoforingslagen eller annan forfattning (4 kap. 1 § andra stycket).
Det framstar som lampligt att dven forordningen om virdepappers-
centraler samt réttsakter som har meddelats med stdd av den forord-
ningen (genomforandeakter och delegerade rittsakter) ska ha foretrade
framfor personuppgiftslagen. Forordningen innehaller bestimmelser om
skydd for personuppgifter i samband med sanktioner och informations-
utbyte med tredjeland (artiklarna 7.9, 62.1, 62.2 och 65.2 respektive
artikel 25.10).

Behovet av vissa bestimmelser om dematerialisering

I 4kap. 5-14 §§ kontoforingslagen finns det bestimmelser som ror
overgangen mellan kontoforda finansiella instrument som ar registrerade
i avstaimningsregister och andra finansiella instrument som antingen &r
dokumentbaserade eller som upphdr att vara registrerade hos en viss
central virdepappersforvarare. Av 4 kap. 5 § framgar att det for virde-
papper som har registrerats pa avstdmningskonto inte fir forekomma
nagra fysiska vérdepapper, med undantag for finansiella instrument som
har utfardats i ett annat land 4n Sverige. Detta undantag har sin grund i
behovet att mojliggora kontoforing av utlindska vardepapper som kan
vara kontobaserade genom fOrvaring under betryggande former (immo-
bilisering), dock under forutsittning att de finansiella instrumenten har
avskilts for &andamalet hos den utlédndska vardepappersforvararen.
Bestammelser om aktiebolag som dvergar till att bli avstimningsbolag
och om finansiella instrument som har emitterats eller utfirdats innan
kontoféringslagen blev tillimplig finns i 4 kap. 6-12 §§. 1 4 kap. 13 §
anges att handlingar som har makulerats i samband med &vergangen till
ett kontobaserat system ska forvaras i original eller kopia i minst tio ar. I
4 kap. 14 § anges vidare att en central virdepappersforvarare far delegera
vissa uppgifter som anges i1 4 kap. 613 §§ till ett kontoforande institut,
inklusive makulering av handlingar. I 4 kap. 15 § finns bestimmelser om
den centrala virdepappersforvararens ansvar att overldmna information
om innehéllet i samtliga avstimningskonton till emittenten eller en annan
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central virdepappersforvarare, om ett finansiellt instrument upphor att
vara registrerat i avstimningsregister hos virdepappersforvararen i fraga.

Bestimmelsen om aktiebolag som overgar till att bli avstimningsbolag
bor behallas, eftersom den har stor praktisk betydelse (4 kap. 6 §). Enligt
regeringens uppfattning géller detta dven bestimmelsen om finansiella
instrument som upphdr att vara registrerade i avstimningsregister (4 kap.
15 §). I promemorian ifrdgasétts om det d4r motiverat att behalla bestim-
melser i lag om vad som ska gilla for vissa finansiella instrument som
har utfdrdats innan kontoforingslagen trddde i kraft (4 kap. 6 § sista
meningen och 7-11 §§). Bakgrunden é&r att bestimmelserna i lagen har
varit tillampliga i drygt 16 ars tid och att innchavarnas réttigheter inte
dndras genom vare sig forordningen om vérdepapperscentraler eller
genom kontoforingslagen. Promemorians forslag innebédr dérfor att de
berdrda bestimmelserna upphévs. Mot bakgrund av de omsténdigheter
som Euroclear Sweden AB anfor anser regeringen emellertid att skélen
for att upphdva bestimmelserna inte Overvdger de problem som det
skulle kunna innebéra. Det giller inte minst behovet av bestimmelser
avseende dematerialisering i frdga om eventuella dldre fondaktierdtts-
bevis. Det finns inte heller nigra direkta fordelar med att upphéva
bestdmmelserna. Det kan inte uteslutas att det dven finns ett behov av
bestimmelser om dematerialisering av skuldebrev. Kontoforingslagen
bor dérfor inte dndras i dessa avseenden.

Ovriga bestimmelser om kontoforing

Forordningen innehéller bestimmelser om att Overlatbara virdepapper
som har upptagits till handel eller handlas pa handelsplatser ska vara
kontobaserade (artikel 3.1). Med handelsplatser forstds en reglerad
marknad, en MTF-plattform eller en OTF-plattform (artikel 2.1.42). For-
ordningen gor ingen skillnad mellan dokumentbaserade virdepapper som
har kontobaserad form genom betryggande forvaring (immobilisering)
och virdepapper som redan frén bdrjan har emitterats i dematerialiserad
form. Det &r dock ett villkor for transaktioner pa en handelsplats att rele-
vanta virdepapper har registrerats i kontobaserad form hos en vérdepap-
perscentral och att s& har skett senast pa den avsedda avvecklingsdagen
(artikel 3.2).

Kontoféringslagen innehéller bestimmelser om vilka slags finansiella
instrument som ska, respektive far, registreras i avstimningsregister
(4 kap. 2 och 3 §§). Det anges sérskilt att aktier i svenska avstdmnings-
bolag ska registreras i ett avstimningsregister, medan aktier i svenska
bolag som inte dr avstimningsbolag inte far registreras i avstimnings-
register. Avgrinsningen till avstimningsbolag syftar till att undvika
osdkerhet om réttsverkningarna av registreringsatgédrder i avstimnings-
register (prop. 1997/98:160 s. 172).

Bestimmelserna om vilka finansiella instrument som ska, respektive
fér, registreras i avstimningsregister bor behallas (4 kap. 2 och 3 §§ samt
4 § forsta stycket). Detsamma géller bestimmelsen om att finansiella
instrument som har registrerats i avstdmningsregister, i enlighet med
kontoforingslagen, enbart far forekomma i kontobaserad form (4 kap. 5 §
forsta stycket). Det saknas skél att avvika fran den sedan ldnge inslagna
vagen att svenska kontoforda finansiella instrument ska ha demateria-



liserad form. Det har bl.a. papekats att hantering av dokumentbaserade
virdepapper dr forenad med nackdelar, bl.a. i form av kostnader och
risker (a. prop. s. 94). Mot bakgrund av behovet att medge kontoféring
dven av utldndska finansiella instrument bor undantaget for finansiella
instrument som har utfdrdats i ett annat land dn Sverige behallas (4 kap.
5 § andra stycket). Kontoforing av utldndska finansiella instrument bor
dock alltjamt forutsétta att instrumenten har avskilts fér dndamalet av
den relevanta utlandska vérdepapperscentralen (4 kap. 5 § tredje stycket).

I 4 kap. 17-19 §§ finns det bestimmelser om vilka uppgifter som ska
anges pa ett avstdimningskonto. Registreringsuppgifter som anges betraf-
fande skuldférbindelser 1 4 kap. 19 § ska, i enlighet med 4 kap. 3§,
tillimpas pd andra finansiella instrument dn svenska aktier (a. prop.
s. 175). Bestimmelserna om det som ska anges pa avstimningskonton
bor behéllas oférandrade. Detta ér ett omrade som dels ldmnas 6ppet av
forordningen om vérdepapperscentraler, dels maste fortydligas.
Darutover ar det ldmpligt att regeringen eller den myndighet som
regeringen bestdmmer &dven 1 fortsdttningen far meddela ndrmare
foreskrifter om forande av avstdmningsregister och avstimningskonton
(4 kap. 21 §).

Kontoforingslagen innehéller ett krav pa att anmélningar som avser
forhallanden som ska framgd av ett avstamningsregister ska registreras
utan drojsmal (genast) och att registrering ska ske pa avstimningskonto
nidr samtliga villkor for det ar uppfyllda (5 kap. 1 §). Anmélningar som &r
ofullstindiga och som inte har kompletterats inom en vecka efter ett
forelaggande om det, ska vara utan verkan (5 kap. 2 §). En begéran om
registrering pa avstdmningskonto som inte uppfyller villkoren for
registrering ska avslas (5 kap. 3 §). En registrering som innehaller ndgon
uppenbar oriktighet ska rattas (5 kap. 4 §). Den vars ritt berdrs har
yttranderdtt om inte rittelsen ar till formén for den personen eller ett
yttrande annars &r uppenbart obehovligt. En central virdepappers-
forvarare far avfora uppenbart betydelseldosa uppgifter ur ett register
(5 kap. 5 §). Avforda uppgifter ska dock bevaras i minst tio ar. Regist-
reringsatgirder i enlighet med 5 kap. kontoforingslagen far vidtas av den
centrala vérdepappersforvararen eller av ett kontofdrande institut,
beroende pé innehéllet i avtalet mellan de tva (a. prop. s. 176).

Kontoforingslagens bestimmelser om registreringséatgérder i 5 kap. har
overforts fran 4 kap. aktiekontolagen (a. prop. a. s.). Det ar angelédget att
uppgifterna i avstimningsregister uppdateras snabbt och ar korrekta. Som
framgér ovan saknas det i huvudsak nidrmare regler om kontoftring i
forordningen om virdepapperscentraler. Nagra delegerade rittsakter
kommer inte heller att antas pa detta omrade. Bestimmelserna i konto-
foringslagen bor darfor behallas 1 den utstrickning det inte finns négra
motsvarande regler i forordningen (se forfattningskommentaren till
5kap. 5§). Det framstar t.ex. som lampligt att en anmélan om forhall-
anden som ska framgé av ett avstimningsregister inte ska registreras
innan villkoren for registrering &r uppfyllda. Den frist som anges for
komplettering av en ofullstindig anmailan, dvs. en vecka, framstar som
rimlig. Det bor dven finnas en mdjlighet att avsla en begéran om registre-
ring om forutsittningarna for registrering inte dr for handen och att av-
fora uppgifter som dr uppenbart betydelseldsa ur ett avstimningsregister.
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Emissionens integritet och underrdttelseskyldighet

I forordningen finns vidare vissa regler om kontoforing som avser regel-
bundna avstdmningséatgérder m.m. fran vérdepapperscentralens sida med
syfte att sikerstilla emissionens integritet (artikel 37). Overtrassering av
vardepapper, debetsaldon och skapande av virdepapper ar uttryckligen
forbjudet. Med emissionens integritet &syftas behovet att sdkerstilla
overensstimmelse mellan antalet viardepapper som har limnats in till
virdepapperscentralen och det motsvarande antal vdrdepapper som har
krediterats pa viardepapperskonton som tillhor innehavarna. Denna regel
ar direkt tillimplig och foranleder i huvudsak ingen éndring av svensk
rétt, utover vad som kan folja av kravet att ange bestammelser i foérord-
ningen som ska vara tillimpliga for kontoforande institut (se avsnitt
10.3). I avsnitt 7.4 berdrs dock en dndring till f6ljd av att vissa bestim-
melser 1 kontoféringslagen Gverlappar denna regel.

Niér ett konkursbo innehar kontoférda vardepapper ska domstol under-
ritta virdepapperscentralen om konkursen i enlighet med 12 § fOrsta
stycket 14 konkursforordningen (1987:916). Av det skilet finns det i
kontoforingslagen en bestimmelse om att virdepapperscentralen i sin tur
ska vidarebefordra underrittelsen till samtliga registrerade forvaltare
(4 kap. 22 §). Dessa bestammelser torde inte komma i konflikt med
forordningens regler.

7.3 Rittsverkan av registrering

Regeringens bedomning: Det bor inte goras nagra &dndringar i
bestdmmelserna om réttsverkan av registrering i avstimningsregister.

Promemorians bedomning Sverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
bedomning eller har inget att invinda mot den. Svenska Fondhandlare-

foreningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, anser att

reglerna i 6 kap. kontoféringslagen om réttsverkan av registrering bor ges
en mer generell tillimpning. Med hénsyn till att kontoforingen hos ett
vardepappersinstitut ar lika skyddsvdrd som den kontoféring som sker
hos en vérdepapperscentral samt att nagot europeiskt initiativ angaende
harmoniserade regler for kontoforda vardepapper inte kan pardknas inom
en snar framtid anser foreningarna att bestimmelserna i 6 kap. konto-
foringslagen nu bor utvidgas till att omfatta savél kontoforing av forval-
tare som utsetts av en vardepapperscentral som annan kontoforing utford
av banker och vérdepappersbolag med tillstdnd att tillhandahélla forva-
ring och administration av finansiella instrument for kunders rékning.
Enligt foreningarna innebdr promemorians bedomning i praktiken ett
gynnande av lidnkar direkt mellan virdepapperscentraler och vérdepapper
grundregistrerade i en svensk virdepapperscentral i forhéllande till
konkurrerande alternativ sasom registrering i en utlindsk central och
lankar genom ett vardepappersinstitut. Dessutom bor bestimmelserna om
forvaltarregistrering anpassas till att det ar friga om samma typ av konto-
foring som utfors av en vdrdepapperscentral. Dérfor anser foreningarna



att forvaltarens registrering av en viss réttighet, snarare 4n denuntiation,
bor utgdra det rattsskapande momentet precis som vid registrering hos en
virdepapperscentral (se dven avsnitt 6.1). Enligt foreningarna bor
reglerna for forvaltarregistrering tillimpas dven da en svensk virde-
papperscentral registrerar finansiella instrument via konto i en utlandsk
vardepapperscentral.

Aven Nasdag OMX Stockholm AB instimmer i Svenska Fondhandlare-
foreningens synpunkter, savitt giller att bestimmelserna i 6 kap. konto-
foringslagen bor omfatta all form av kontoféring av finansiella instru-
ment i en virdepapperscentral.

Euroclear Sweden AB anfor att bolaget inte har ndgra invéndningar
mot Svenska Fondhandlareforeningens forslag om en Oversyn av de
bestimmelser som géller for forvaltarregistrering.

Skilen for regeringens bedomning: I kontoforingslagen finns det sér-
skilda bestimmelser om Overlatelse och pantsittning av dematerialis-
erade eller immobiliserade finansiella instrument. Inneborden av att vara
registrerad som innchavare pa ett avstimningskonto &r att innehavaren
ska anses ha ritt att forfoga 6ver det finansiella instrumentet (6 kap. 1 §).
Liksom avseende fragan om vem som ska anses ha rétt att forfoga 6ver
ett visst finansiellt instrument ar registreringen av en anmélan om dispo-
sitionen avgorande dven for det sakrittsliga skyddet vid dverlatelse och
pantséttning (6 kap. 2 §). Det har ocksd beskrivits som att den s.k.
inskrivningsprincipen  géller for finansiella instrument (prop.
1997/98:160 s. 131). Bestimmelserna om 6verlatelse tillimpas &ven vid
pantsittning (6 kap. 7 §). Saledes é&r tidpunkten for registreringen
avgorande for nar sakrittsligt skydd uppkommer.

Ett finansiellt instrument far saledes inte tas 1 ansprak av en dverlatares
eller pantsittares borgendrer efter det att en anmélan om Overlételse
respektive pantsittning har registrerats, annat &n for sadana réttigheter
som registrerades innan dess (6 kap. 2 och 7 §§ kontoféringslagen).
Enligt de allménna villkor som Euroclear Sweden AB tillimpar for
nédrvarande, innebdr pantsittningen i praktiken att de pantsatta finansiella
instrumenten fors Over till ett sirskilt virdepapperskonto, benidmnt
pantkonto, pad vilket panthavaren registreras (Euroclear Sweden AB,
Allménna villkor, 2009-02-07, avsnitt B.7.1).

Sérskilda bestimmelser finns for det fall ett finansiellt instrument har
overlatits eller pantsatts till flera var for sig, eller overlatits eller pantsatts
av nagon som inte dgde det (6 kap. 3 och 4 §§).

Som framgér av avsnitt 7.1 ger férordningen om vérdepapperscentraler
inte ndgon anledning till att &ndra bestimmelserna i 6 kap. kontoforings-
lagen. Det saknas darfor skil att nu 6vervdga nagon saddan dndring.

Avseende forvaltarregistrerade finansiella instrument géller dock att en
underrittelse (denuntiation) till forvaltaren om 6verlatelse eller pantsitt-
ning medfor samma réttsverkningar som en registrering i ett avstim-
ningsregister. I sakrittsligt hdnseende ar det siledes olika moment som
foranleder att en pantforskrivning fullbordas, beroende p& om det konto-
forda finansiella instrumentet i frdga har registrerats pa dgarkonto eller
forvaltarkonto (se vidare avsnitt 11.1).

Svenska Fondhandlareféreningen och Svenska Bankforeningen berdr
vissa fragor om tillimpningsomradet for bestimmelserna i 6 kap. konto-
foringslagen. De ifragasdtter ocksd om denuntiation dven fortséttningsvis
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bor vara det réttsskapande momentet vid forvaltarregistrering av finan-
siella instrument. Enligt regeringens uppfattning saknas det emellertid
forutsittningar for att behandla dessa fragor i forevarande lagstiftnings-
drende. Som foreningarna berdr ar det dock inte uteslutet att bestim-
melserna i 6 kap. i viss mén kan tillimpas analogt utanfoér deras direkta
tillimpningsomrade.

7.4 Konkurrensfragor

Regeringens forslag: Aktier i avstimningsbolag ska vara registrerade
i avstimningsregister eller motsvarande register som fors av en
vardepapperscentral i ett annat land inom EES &n Sverige enligt
forordningen om vérdepapperscentraler. Ett aktiebolag maéste anlita
samma vérdepapperscentral for all registrering som avser aktier och
aktierclaterade réttigheter i bolaget. For andra slag av finansiella
instrument krédvs dock inte att det ska rora sig om en enda
virdepapperscentral, dvs. ett och samma avstimningsregister eller
motsvarande utldndska register.

Vid tillampningen av bestimmelserna om avstdmningsbolag i aktie-
bolagslagen ska motsvarande utlindska register jamstdllas med
avstamningsregister. Denna likabehandling avser register som fors av
en vardepapperscentral enligt forordningen om vérdepapperscentraler.

De bestdmmelser i kontoforingslagen som begrénsar valet av central
véardepappersforvarare upphavs.

Styrelsen i ett avstimningsbolag ska ansvara for att det tecknas ett
skriftligt avtal med en virdepapperscentral om registrering i avstim-
ningsregister eller motsvarande utldndskt register. Bolaget ska anmila
for registrering i aktiebolagsregistret vilken vardepapperscentral som
bolaget har anlitat.

Aktier i kupongbolag far varken registreras i ett avstimningsregister
eller i ett motsvarande utlandskt register.

Indirekta lénkar enligt forordningen ska jdmstdllas med ett direkt
avtalsforhallande vardepapperscentraler emellan. Om en lank mellan
tvad vérdepapperscentraler upphdr att gélla, ska innehavet pa ett av-
stimningskonto Overforas till annan kontohallare eller tillgodordknas
kontohavaren pa annat sétt som beaktar dennes intressen.

Promemorians forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. I promemorians forslag anges det att motsvarande register som
fors av en utldndsk vérdepapperscentral ska foras som en central konto-
foringstjanst. Enligt promemorians forslag ska begridnsningen om att ett
aktiebolag maste anlita samma centrala vérdepappersforvarare for all
registrering som avser aktier och aktierelaterade réttigheter i bolaget
upphévas och ett avstimningsbolag darfor kunna vilja en eller flera
vérdepapperscentraler for registreringen. I promemorian finns det inte
nagot forslag om indirekta lankar eller om &ndring av bestimmelsen om
lankar som upphdr att gélla.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Finansinspektionen, Svenska
Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen,



och Euroclear Sweden AB avstyrker forslaget om att mojliggora for en
emittent att vélja mer dn en vardepapperscentral.

Euroclear Sweden AB och Svenska Fondhandlareforeningen, med
instimmande av Svenska Bankforeningen, anfor ocksa att bestimmelsen
om lankar i kontoféringslagen dven bor omfatta s.k. indirekta lankar. I
friga om lédnkar mellan véardepapperscentraler anfor Furoclear Sweden
AB ocksé att bestimmelsen i1 kontoforingslagen om lankar som upphdr
att gélla bor dndras.

Bolagsverket tilldgger att verket utgar ifran att det kommer att regleras
nirmare vilka handlingar som bolaget ska skicka in vid en registrering av
vilken eller vilka virdepapperscentraler som bolaget har anlitat. Bolags-
verket Onskar att det klargdrs om verket ska gora nagra sérskilda
kontroller i samband med sddana drenden, exempelvis nir det giller att
den anmélda virdepapperscentralen finns inford i det register som avses i
artikel 21.3 i forordningen om vérdepapperscentraler.

Statistiska centralbyrdn anfor att myndigheten ser en risk for 6kad
borda for uppgiftslimnare ndr det galler aktiedgarstatistik, finans-
riakenskaperna, betalningsbalansen och vardepappersstatistik nir svenska
avstdmningsbolag ska fa registrera aktierna i bolaget hos vilken virde-
papperscentral som helst inom EES.

Skilen for regeringens forslag
Gdillande riitt

Som framgér av avsnitt 7.2 far avstdmningsregister enligt kontoforings-
lagen for narvarande foras endast av auktoriserade centrala vardepappers-
forvarare (1 kap. 1 § andra stycket). Med central virdepappersforvarare
avses endast sddana foretag som har auktorisation i enlighet med konto-
foringslagen, dvs. auktorisation frén Finansinspektionen (se definitionen
av den termen i 1 kap. 3 § samma lag).

Juridiska personer som avses i 2 kap. kontoforingslagen far ges aukto-
risation som central virdepappersforvarare och kan pa den grunden till-
handahalla kontoforing av finansiella instrument i enlighet med bestim-
melserna i den lagen. Aktier i avstimningsbolag och vissa uppriknade
aktierelaterade réttigheter ska vara registrerade i ett avstimningsregister
for bolaget (4 kap. 2 § forsta stycket samma lag). Medan kravet pa regist-
rering 1 kontobaserad form ar ovillkorligt finns det inget obligatorium nér
det géller hur kravet ska uppfyllas, dvs. betraffande emittentens val av
central vérdepappersforvarare. Om det finns flera sddana vardepappers-
forvarare, far emittenten saledes vilja fritt mellan dem. Skuldférbindelser
och andra svenska eller utlindska finansiella instrument far registreras i
avstdmningsregister om emittenten véljer det (4 kap. 3 § samma lag).

Registreringar i avstimningsregister baseras pa forekomsten av ett
avtal mellan den centrala virdepappersforvararen och emittenten av det
finansiella instrumentet (4 kap. 4 § forsta stycket samma lag). Om det
finansiella instrumentet har utfirdats i ett annat land &n Sverige, ingar
den centrala virdepappersforvararen i stillet avtal med foretag som i det
andra landet har motsvarande uppgifter.

Att den centrala virdepappersforvararen forutsétts vara svensk och
reglerad i svensk ritt framgar dven indirekt av bl.a. associationsritten.
Den centrala virdepappersforvararen ska ndmligen fora och bevara aktie-
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boken nidr ett avstimningsregister har upprittats (5 kap. 12 § andra
stycket aktiebolagslagen). Den centrala virdepappersforvararen ansvarar
dven vid sidan av avstdmningsbolaget for aktiebokens offentlighet
(5 kap. 19 § samma lag). Dessa skyldigheter forutsitts kunna uppfyllas i
Sverige.

Emittentens rdtt att vilja virdepapperscentral

Enligt forordningen om vardepapperscentraler ska en emittent ha rétt att
fritt vdlja vilken vardepapperscentral som helst inom EU for registrering
av virdepapper som har upptagits till handel eller som handlas pa
reglerade marknader, MTF-plattformar eller OTF-plattformar (artikel
49.1 forsta stycket). Det giller under forutsittning att virdepappers-
centralen uppfyller vissa angivna villkor (artikel 23). Det anges uttryck-
ligen av forordningen att en vérdepapperscentral som &r auktoriserad i en
medlemsstat far tillhandahélla de tjénster for vilken den &r auktoriserad
dven 1 en annan medlemsstat. Det kan ske genom att en filial inréttas
eller genom att de aktuella tjdnsterna tillhandahélls Over grénserna
(artikel 23.1).

For viardepapperscentraler som avser att tillhandahalla de huvudtjinster
som avses i punkterna 1 och 2 i avsnitt A i bilagan till fé6rordningen i en
annan medlemsstat géller sédrskilda villkor (artikel 23.2). Det framstar
sdledes som om forordningen forutsitter att dessa huvudtjanster, dvs.
ursprunglig registrering och central kontoforing, ofta erbjuds samtidigt.

Med vérdepapperscentraler inom EU eller i en medlemsstat likstélls
vardepapperscentraler i ovriga lander inom EES. Véardepapperscentraler
fran tredjeland omfattas dock inte av denna valfrihet (se definitionerna i
artikel 2.1.1 och 2.1.2).

En forsta forutsittning for mojligheten att tillhandahalla ndmnda
huvudtjinster pa griansoverskridande basis ar att den behdriga myndig-
heten i virdepapperscentralens hemmedlemsstat har underrittats om av-
sikten att tillhandahélla dessa tjidnster 6ver granserna (artikel 23.3). Detta
underrittelseforfarande liknar i hog grad motsvarande forfaranden som
forekommer i andra EU-forordningar eller EU-direktiv pa andra hall pa
finansmarknadsomradet och som ibland kallas EU-pass eller Europapass.
De fullstdndiga kraven for att tillhandahalla ursprunglig registrering och
central kontoforing pa granséverskridande basis framgar av artikel 23.2—
23.7. Bland dessa maérks sérskilt villkoret i artikel 23.3 e, enligt vilket
vardepapperscentralen ska bedoma vilka atgérder som denne avser att
vidta for att mojligra anvéndarnas (emittenternas) efterlevnad av
bolagsritten eller annan nationell rétt i hemmedlemsstaten enligt vilken
vardepapperen har utfardats.

Syftet med emittentens valfrihet dr att denne ska tilldtas vélja det
effektivaste séttet att ”forvalta” sina vérdepapper (skil 56). Bolagsrétten
eller annan liknande nationell rdtt enligt vilken vérdepapperen har
utférdats ska dock fortsitta att tillimpas (artikel 49.1 andra stycket). Det
géller dock pa villkor att emittentens rétt inte inskrdnks. Séledes har
emittentens ratt att vilja foretrdde framfor nationell bolagsritt. I dvrigt
forutsitter forordningen att den nationella bolagsrétten i huvudsak inte
behover dndras. Sadana rdttigheter och skyldigheter med koppling till
vardepapperen, sasom rostritt, utdelning och foretagshiandelser, hor till



de bolagsrittsliga frigor som ska fortsitta att gilla. Atgirder ska dess-
utom vidtas for att sa ska forbli fallet om rdtten att vilja virde-
papperscentral utnyttjas (skil 56).

En vérdepapperscentral har i viss utstrackning ritt att végra tillhanda-
halla tjénster till en emittent (artikel 49.3). Det kan ske pé grundval av en
genomgripande riskbeddmning eller med hénvisning till att vérdepap-
perscentralen inte tillhandahéller ursprunglig registrering med avseende
pa vérdepapper som har utfardats enligt bolagsritten eller annan liknande
ratt i den relevanta medlemsstaten.

En virdepapperscentral ska ha ritt att utféra anknutna tjénster som har
samband med kallskatte- och rapporteringsskyldigheter gentemot skatte-
myndigheterna, om det kan ske i enlighet med nationell ratt (skédl 31).
Forordningens réttsliga grund, dvs. artikel 114 i EUF-fordraget, ger inte
EU befogenhet att besluta om skatter och avgifter eller om metoder for
indrivning av skatt. Skatteréttsliga fragor behandlas i avsnitt 13.

Lagrddet noterar franvaron av bestdimmelser som sékerstiller tillimp-
ningen av svensk ritt i friga om kontoforing i register som motsvarar
avstdmningsregister och som fors av en vérdepapperscentral i en annan
medlemsstat dn Sverige. Lagradet tar exempelvis upp fragan om hur
borgenirers skydd vid utmétning och konkurs ska sdkras i sddana
situationer som avses i 4 kap. 40 § eller 11 kap. 8 § aktiebolagslagen. Det
finns inte heller nigra bestimmelser i kontofoéringslagen som sékerstéller
tillimpningen av aktiebolagslagens bestimmelser om inlésen av
minoritetsaktier eller om majoritetsdgarens rétt att under vissa forutsétt-
ningar registreras som é&gare till aktierna (22 kap. 4 § respektive 14, 20
och 21 §§ samma lag). Lagradet efterfragar i den delen en redovisning av
konsekvenser for utovandet av de berorda réttigheterna och hur det &r
ténkt att fungera.

Lagradet ifragasitter vidare oOverféormyndares mojligheter att med
bindande verkan instruera en vardepapperscentral om begransning i
fordldrars eller foretriadares rétt att forfoga over sddana rittigheter som
registreras i ett register som motsvarar avstaimningsregister och som fors
av en vardepapperscentral som &r etablerad i en annan medlemsstat &n
Sverige (13 kap. 19 § och 14 kap. 21 § fordldrabalken). Lagradet efter-
frégar dven klargérande av vad som blir konsekvenserna for forméns-
ratten i samband med utmétning och verkan av utmétning vid en konkurs
efter det att pantséttning eller annat forfogande 6ver kontoférda finan-
siella instrument har 4gt rum, om detta inte har infOrts i ett register som
motsvarar avstimningsregister och som fors av en virdepapperscentral
som dr etablerad i en annan medlemsstat dn Sverige (4 kap. 30 § utsok-
ningsbalken och 4 § forméansrittslagen [1970:979]).

Regeringen noterar att det sedan lang tid tillbaka forekommer att t.ex.
skuldforbindelser som har utfardats av svenska emittenter kontofors hos
vardepapperscentraler i andra ldander inom EES eller i tredjeland. Genom
forordningen om vardepapperscentraler infors en motsvarande mdjlighet
att kontofora dven aktier och vissa aktierelaterade finansiella instrument i
register som motsvarar avstimningsregister men som inte lyder under
svensk ritt. Mycket talar for att de mojliga komplikationer i samband
med tillimpningen av nationell ritt som Lagradet belyser inte kommer
att 6ka pa ndgot genomgripande sitt genom forordningen och de foljd-
dndringar 1 svensk ritt som foreslds. Regeringen noterar bl.a. att 4 kap.
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40 § aktiebolagslagen endast innebdr en presumtion for att den som &r
antecknad 1 ett avstimningsregister enligt 4 kap. 18 § forsta stycket 6-8
kontoforingslagen har rétt att utova de réttigheter som foljer av 4 kap.
39 § aktiebolagslagen. Det behover alltsd inte vara sd att personen
forlorar sina rdttigheter om ingen anteckning gors. Vidare innehaller
forordningen regler som syftar till att sdkerstélla att bolagsritt och annan
liknande rétt enligt vilken vdrdepapperen har utfardats ska fortsétta att
tillimpas (artikel 49.1 andra stycket). Nér det géller skuldforbindelser,
dvs. andra finansiella instrument &n aktier och vissa aktierelaterade
finansiella instrument (4 kap. 3 § kontoforingslagen), torde forordningen
inte innebéra ndgon fordndring i sak.

Regler som syftar till att upprétthalla emittenternas nationella bolags-
ritt och annan liknande rétt enligt vilken vardepapper utfardas framgar
av den direkt tillampliga forordningen. Bland dessa regler i forordningen
marks bl.a. villkoret i artikel 23.3 e enligt vilket en virdepapperscentral
som tillhandahaller tjénster i en annan medlemsstat ska bedéoma vilka
atgidrder som denne avser att vidta for att mojligora anvéndarnas
(emittenternas) efterlevnad av den nationella rétt som avses i artikel 49.1.
Enligt artikel 23.6 ska dessa atgirder dessutom granskas och godkénnas
av den behdriga myndigheten i vidrdmedlemsstaten, i Sveriges fall
Finansinspektionen, som enligt artikel 24.5 dven ges en mdjlighet att
ingripa mot en vérdepapperscentral som bryter mot sina skyldigheter
enligt forordningen, under forutsittning att den behdriga myndigheten i
hemmedlemsstaten inte har vidtagit tillrickliga atgérder.

Forildrabalken, utsdkningsbalken eller formansrittslagen atnjuter inte
négot skydd i férordningen om virdepapperscentraler som liknar skyddet
av bolagsritten och annan liknande nationell rétt. Det forekommer emel-
lertid redan i dag att skuldforbindelser kontoférs hos vérdepappers-
centraler utanfor Sverige och att 6verformyndare kan ha skél att limna
meddelanden till andra dn svenska banker, kreditmarknadsforetag eller
vardepappersinstitut (13 kap. 19 § och 14 kap. 21 § fordldrabalken). Om-
fattningen av sddana meddelanden kan komma att 6ka om dven aktier
kontofOrs i register som motsvarar avstimningsregister och som fors av
en vardepapperscentral i en annan medlemsstat dn Sverige. Lagradet
efterfragar ett klargérande av med vilken verkan 6verféormyndare kan
lamna ett meddelande om begrinsning i foréldrars eller stillforetrddares
mojlighet att forfoga Gver rittigheter som har registrerats i ett sadant
register. Regeringen &r medveten om att en 6verformyndares meddelande
till en utldndsk vardepapperscentral kan ha begrinsad verkan. Genom ett
sadant meddelande astadkoms dock i vart fall att den utldndska vérde-
papperscentralen uppmarksammas pa att stillforetrddaren ar begrénsad
enligt svensk rétt fran att forfoga over vissa rittigheter. Det framstar dér-
for inte som lampligt att inskrdnka dverformyndares mdjlighet att 1dmna
meddelanden till att avse endast en svensk vidrdepapperscentral. En
annan beddmning har gjorts nér det giller 16 kap. 10 a § fordldrabalken
som avser en viardepapperscentrals skyldigheter (se dven avsnitt 6.2).

Forordningen om vérdepapperscentraler innebédr en skyldighet for
medlemsstaterna att ta bort hinder mot emittenternas fria val av virde-
papperscentral. De hinder som avses géller i realiteten aktier och vissa
utpekade aktierelaterade finansiella instrument (4 kap. 2 § kontoforings-
lagen). Forordningen innehaller inga regler som syftar till harmonisering



av civilrittsliga bestimmelser om réttsverkan av registreringsatgérder
och liknande fragor. Detta framgar dven av forordningens allmént héllna
definitioner av huvudtjinster, bl.a. central kontoforingstjénst, som inte
omfattas av ndgon befogenhet for kommissionen att anta delegerade
akter for att ndrmare specificera tjansternas innehall (artikel 2.2 i férord-
ningen). Av det foljer bl.a. att frigor om formansrétt kan komma att folja
av lagen 1 det land dar registret fors. Se dven det som anges i 5 kap. 3 §
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument:

Vid overlatelse, pantsittning eller annat forfogande Over finansiella
instrument for vilka aktiebrev, skuldebrev eller annan motsvarande
skriftlig handling inte har utfardats eller, ddr en sddan handling har
utfardats, det genom forvaring eller pé liknande sétt har sdkerstillts att
handlingen inte kommer i omlopp skall, nér forvdrvarens rétt till de
finansiella instrumenten har registrerats enligt lag, lagen i det land dar
registret fors tillimpas betraffande rattsverkningarna i forhéllande till
andra dn parterna.

Férordningens krav i forhallande till svensk ritt

Principen att en vardepapperscentral ska vara konkurrensutsatt ir redan i
viss utstrackning inford i svensk rétt. Genom inférandet av kontoforings-
lagen upphévdes davarande VPC:s legalmonopol (se avsnitt 6.2). Samma
princip kommer &ven till uttryck genom foérhéllandet att forbindelsen
mellan den centrala vérdepappersforvararen och emittenter regleras
genom avtal. Avstdimningsbolag maste lata registrera sina aktier i ett av-
stimningsregister (4 kap. 2 § forsta stycket kontoforingslagen). Eftersom
endast centrala virdepappersforvarare far fora sddana register, far av-
stimningsbolaget vénda sig endast till en sddan forvarare. Nagon sirskild
vardepappersforvarare pekas emellertid inte ut i lagen. Det &ar alltsa
emittenten som bestimmer vilken central virdepappersférvarare han vill
vinda sig till (prop. 1997/98:160 s. 172). I praktiken har valfriheten dock
varit patagligt begrinsad genom en brist pa alternativ — for nérvarande
finns endast Euroclear Sweden AB att vilja pa. Den ritt att vilja central
vardepappersforvarare som en emittent har i dag enligt svensk ratt
bedoéms inte vara tillrackligt langtgédende for att motsvara kraven i for-
ordningen om vérdepapperscentraler. Detta giller inte minst med tanke
pa att centrala viardepappersforvarare ska vara antingen svenska foretag
eller utlindska foretag med filial i Sverige och att auktorisation fran
Finansinspektionen krévs i bada dessa fall (2 kap. 2 och 6 §§ konto-
foringslagen). Valfriheten enligt férordningen avser didremot virdepap-
perscentraler som har auktoriserats inom vilket land som helst inom EES.

Enligt 4 kap. 4 § forsta stycket kontoforingslagen finns det, som berors
ovan, en mojlighet att i Sverige kontofora finansiella instrument som har
utférdats i ett annat land, pa villkor att de finansiella instrumenten har
avskilts for ett sadant &ndamél av den utldndska vérdepapperscentral
genom vilken instrumenten har utfdrdats. En motsvarande 16sning inne-
barande kontoforing hos en vérdepapperscentral som ar etablerad i ett
annat land inom EES &n Sverige av finansiella instrument som har
utfardats i Sverige och som forvaras avskilda for detta d&ndamél av en
svensk virdepapperscentral skulle troligen inte fullt ut motsvara foérord-
ningens krav. Anledningen till detta ar att det uttryckligen anges i forord-
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ningen att det ror sig om en “frihet att emittera hos en virdepappers-
central” som &r auktoriserad i EU (rubriken nérmast fore artikel 49, jfr
skél 56). Forordningen far saledes anses kriva att emittenten har en
mojlighet till kontoféring pa den hogsta nivan hos den virdepappers-
central inom EES som denne 6nskar.

Emissionens integritet

Enligt nuvarande bestdmmelser i kontoféringslagen far samma finan-
siella instrument inte registreras pd avstimningskonto hos mer &n en
svensk central vardepappersforvarare (4 kap. 4 § andra stycket forsta
meningen). Betrdffande aktiebolag giller att ett sdidant bolag maste anlita
samma centrala vdrdepappersforvarare for all registrering som avser
aktier och vissa aktierelaterade réttigheter (andra meningen i samma
stycke). Dessa bestimmelser skulle mojligen kunna framstd som ett
hinder mot att lata overlatbara virdepapper bli registrerade hos en vérde-
papperscentral i en annan medlemsstat i enlighet med bestdmmelserna i
artikel 49.1 i forordningen om vérdepapperscentraler. Som framgér av
avsnitt 7.2 dr termen central virdepappersforvarare reserverad for foretag
som &r auktoriserade av Finansinspektionen. Att vardepappersforvararen
ska vara svensk innebér att auktorisation ska ha beviljats enligt 2 kap. 2 §
kontoforingslagen. Bestimmelsen i 4 kap. 4 § andra stycket samma lag
syftar dock till att sékerstélla att ett och samma finansiella instrument
inte kan registreras pé tva eller flera olika avstimningskonton och dér-
igenom pa tva olika innehavare (jfr prop. 1997/98:160 s. 173). Normalt
sett ar emellertid finansiella instrument av samma slag, t.ex. A-aktier i ett
visst bolag, fungibel (utbytbar) egendom pa samma sitt som pengar. Det
ar saledes inte mdjligt att sdrskilja tva instrument av samma slag fran
varandra. Vanligtvis avser ocksd handeln med finansiella instrument
fungibel egendom, dvs. de finansiella instrumenten &r inte individuellt
bestimda i parternas avtal (a. prop. s. 130 och prop. 2013/14:111 s. 23).

Mot den bakgrunden instéller sig frigan vad som avses med ’samma”
finansiella instrument. I allt vésentligt bor bestimmelsen ges samma
innebdrd som regeln om emissionens integritet i artikel 37 i forord-
ningen, dvs. att antalet vardepapper i en emission ska dverensstimma
med summan av antalet vdrdepapper som har registrerats pd vérde-
papperskonton som tillhér deltagarna hos virdepapperscentralen eller, i
relevanta fall, pa dgarkonton som upprétthalls av virdepapperscentralen.
Bestimmelsen forefaller séledes inte i sig utesluta att en emittent véljer
olika svenska vardepappersforvarare for olika emissioner. Det gor dock
den dédrefter foljande bestimmelsen i 4 kap. 4 § andra stycket andra
meningen kontofringslagen, sévitt géller aktiebolag. Denna bestim-
melse berors nedan.

Bestdmmelsen om “samma” finansiella instrument har ett samband
med bestimmelsen i 4 kap. 4 § forsta stycket samma lag om mojligheten
att avskilja finansiella instrument hos ett utlandskt féretag som motsvarar
en central vardepappersforvarare och dérefter registrera ”samma” vérde-
papper, eller snarare ett lika stort antal finansiella instrument av samma
slag, pa avstdmningskonto hos en central virdepappersforvarare. Efter-
som “samma” finansiella instrument inte far registreras pa avstimnings-
konto hos mer &n en svensk central virdepapperforvarare, finns det inte



nagon mojlighet for en svensk central virdepappersforvarare att avskilja
finansiella instrument for kontoforing av annan svensk central vérde-
pappersforvarare (prop. 1997/98:160 s. 173). Bestimmelsen ger ddremot
utrymme for att — enligt forsta stycket — gora det i fraga om finansiella
instrument som har avskilts i ett annat land dn Sverige.

Eftersom forordningen innehaller regler om emissionens integritet och
forbud mot “6vertrassering” av véardepapper, ibland bendmnda ”no credit
without debit”, dverlappar bestimmelsen i 4 kap. 4 § andra stycket forsta
meningen reglerna i forordningen. Bestimmelsen bor saledes upphévas.

Begrdinsningen till en central virdepappersforvarare

Frégan &r da hur regeln om emittentens rdtt att vélja vilken vérde-
papperscentral som helst (artikel 49.1 i forordningen) forhaller sig till
bestdmmelsen i 4 kap. 4 § andra stycket andra meningen kontoforings-
lagen. Bestimmelsen innebdr att ett aktiebolag maste anlita samma
centrala vardepappersforvarare for all registrering som avser aktier och
vissa angivna aktierelaterade rittigheter. Rétten for emittenten att vilja
géller aktier som har tagits upp till handel pa reglerade marknader m.m.
For svensk del &r aktierna i manga avstdmningsbolag upptagna till handel
pa en reglerad marknad.

Savitt kan bedomas omfattar kravet pa valfrihet i artikel 49.1 mojlig-
heten att byta fran en virdepapperscentral till en annan. Det foljer av
beskrivningen att virdepapperen i fraga redan har upptagits till handel pa
handelsplatser (jfr formuleringen “admitted to” i den engelska sprak-
versionen”) och det forhéllandet att sddana vardepapper ska presenteras i
kontobaserad form (artiklarna 3.1 och 49.1). Om virdepapperen redan
har tagits upp till handel pa en reglerad marknad, har de redan dessfor-
innan registrerats hos ndgon virdepapperscentral. I 4 kap. 15§ forsta
stycket forsta meningen kontoforingslagen finns det en bestimmelse som
mdjliggor for en emittent att byta frdn en central virdepappersforvarare
till en annan. Bestimmelsen, som enligt forslagen i denna proposition
ska avse vérdepapperscentraler, bor vara tillracklig for att tillgodose de
praktiska arrangemangen kring ett sadant byte.

Finansinspektionen, Svenska Fondhandlareféreningen, med instim-
mande av Svenska Bankforeningen, och Euroclear Sweden AB anser inte
att det dr en nddvéndig foljd av forordningen om vérdepapperscentraler
att medge ursprunglig registrering i fler vardepapperscentraler &n en,
sarskilt ndr det géller aktier och aktierelaterade instrument. De anser att
detta sannolikt skulle ha framgatt mer tydligt om det hade varit avsikten
med forordningen. En siddan ordning skulle medfora risker for
emissionens integritet och problem i samband med hanteringen av
bolagshédndelser, forandet av aktieboken och fullgérande av
skatterdttsliga skyldigheter m.m. Enligt dem finns det snarare en rad
omsténdigheter som talar mot promemorians tolkning av forordningen i
detta avseende. Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av
Svenska Bankforeningen, anser att den foreslagna ordningen ar sarskilt
problematisk i frdga om emissioner av ett och samma aktieslag.

Regeringen instdmmer i att regeln om valfrihet i artikel 49.1 i forord-
ningen inte bor tolkas alltfor langtgdende nér det géller emission av
aktier och vissa aktierelaterade instrument. Regeln, som alltsa avser emit-
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tentens réttigheter, géller friheten att vilja “’vilken” virdepapperscentral
som helst. Samma formulering anvinds i skdl 56. Ordalydelsen talar
enligt regeringens uppfattning for att det ska rdra sig om en och samma
vardepapperscentral for samtliga virdepapper som avser den aktuella
emittenten, &ven om den motsatta inneborden inte uttryckligen utesluts.

Regeln om emissionens integritet i artikel 37.1 utgar fran att de virde-
papper som har ”ldmnats in” till en vérdepapperscentral antingen kan
utgoéra “en hel eller delar av” en emission. Som Euroclear Sweden AB
papekar har denna formulering sannolikt valts for att mojliggora en sadan
uppdelning som férekommer i vissa medlemsstater inom EU dér det ar
mojligt att 14ta dematerialisera endast en andel av en emission och
forvara resten av emissionen i form av fysiska vérdepapper hos en
separat s.k. registerforvaltare. Formuleringen behover saledes inte tas till
intékt for att en och samma emission overlag ska kunna delas upp mellan
tva eller flera vardepapperscentraler.

Regeln om emissionens integritet i artikel 37.2 forutsétter att fler &n en
vardepapperscentral kan vara inblandad i avstdimningsprocessen for en
vardepappersemission. Som Euroclear Sweden AB beror kan bakgrunden
till denna formulering vara att vissa vardepapperscentraler tillhandahaller
ett begriansat utbud av tjanster och samarbetar med andra aktorer i fraga
om Ovriga relevanta tjdnster, exempelvis vissa anknutna tjénster.

Utover tolkningen av enstaka formuleringar i forordningen finns det
enligt regeringens uppfattning ocksd andra aspekter som talar mot en
alltfor langtgdende valfrihet. 1 forhallande till hur vérdepappersmark-
naden i praktiken fungerar i dag framstdr promemorians forslag som
alltfor langtgdende. Reglerna om emissionens integritet dr ocksa en
central del av férordningen. En uppdelning av en emission av aktier och
aktierelaterade rittigheter pa fler &n en védrdepapperscentral medfor risker
for emissionens integritet som inte till fullo kan 6verblickas. Till foljd av
aktiernas spridda dgande kan problemen med emissionens integritet be-
domas vara storre jamfort med skuldforbindelser som ofta innehas av ett
forhallandevis begransat antal institutionella investerare genom speciali-
serade internationella vardepapperscentraler. Som Finansinspektionen
och Svenska Fondhandlareféreningen anfor skulle detta kriva ett kom-
plext samarbete mellan de berdrda viardepapperscentralerna for att saker-
stilla avstdmningar av gemensamt registerforda vardepapper. Dessutom
instéller sig en rad fragor av bolagsrittslig art, bl.a. nér det géller vilka
rittsverkningar som foljer av en viss bolagshéndelse i samband med en
emission som sker i olika linder samt aktiebokens tillforlitlighet.
Euroclear Sweden AB och Svenska Fondhandlareforeningen framhaller
sérskilt att mojligheten att dela upp en emission av aktier pd mer &n en
véardepapperscentral kan medfora en osékerhet som paverkar den svenska
marknadens internationella stéllning negativt.

Overvigande skil talar enligt regeringens uppfattning siledes for att
regeln i forordningen om emittentens ritt att vélja inte bor tolkas sa
langtgéende att en emittent ska ha ritt att dela upp emissioner av aktier
och vissa aktierelaterade instrument mellan tva eller flera virdepap-
perscentraler. Séledes ska en emittent av aktier kunna vélja endast en
enda virdepapperscentral for notarietjdnsten enligt forordningen (den
ursprungliga registreringen). Detta synsétt utesluter givetvis inte att
nagon annan vérdepapperscentral kan tillhandahalla aktier i det aktuella



avstimningsbolaget genom en ldnk. Regeringen instimmer séledes i de
synpunkter som Finansinspektionen, Svenska Fondhandlareforeningen,
med instimmande av Svenska Bankforeningen, och Euroclear Sweden
AB framfor om att promemorians tolkning av férordningen och forslag i
denna del ar alltfor langtgéende.

Aktier och aktierelaterade réttigheter i ett avstdimningsbolag ska alltsa
dven fortséttningsvis vara registrerade i ett och samma register. Detta bor
dock kunna ske inte bara i ett svenskt avstdimningsregister utan dven i ett
motsvarande register hos en virdepapperscentral som é&r etablerad i ett
annat land inom EES 4n Sverige som inte omfattas av bestimmelserna i
kontoforingslagen. Med motsvarande register avses hér det system for
kontoforing som den utlindska vardepapperscentralen tillimpar, forutsatt
att det dr genom detta register som en central kontoforingstjénst enligt
forordningen tillhandahélls. Vad som avses med ett motsvarande register
bor dock forstas i ljuset av att register hos utlindska virdepappers-
centraler kan organiseras péd ett annat sdtt dn svenska avstdmnings-
register, vilket d&ven forordningen ger utrymme for. Definitionsméssigt &r
det endast sadana vérdepapperscentraler som &r auktoriserade i Sverige
som for avstimningsregister, eftersom kontoforingslagen i huvudsak inte
ar tillamplig pa utldndska vardepapperscentraler (se dven den definition
av termen avstdmningsregister som foreslas i avsnitt 7.1).

Till foljd av behovet av att kunna vilja en virdepapperscentral som &r
etablerad i ett annat land inom EES &n Sverige och med tanke pa hur
definitionen av avstdmningsbolag i 1kap. 10§ aktiebolagslagen &r
utformad, krdvs en dndring i den lagen pa sa sitt att dven utldndska
register som motsvarar svenska avstamningsregister omfattas. I annat fall
inskrdnks emittentens rétt att vélja enligt artikel 49.1 i férordningen, som
har foretrdde framfor nationell bolagsritt (artikel 49.1 andra stycket
samma forordning). Denna &ndring medfoér dven behov av omfattande
foljdéndringar i aktiebolagslagen.

Forenklat uttryckt innebdr distinktionen mellan avstimningsregister
och motsvarande utldndska register att de associationsréttsliga reglerna i
aktiebolagslagen fortsdtter att tillimpas pd alla svenska aktiebolag,
medan de delvis néringsréttsliga reglerna i kontofoéringslagen, med nagot
undantag, tillimpas endast pa kontoforing som gors av svenska virde-
papperscentraler.

Betriffande mojliga konsekvenser av de dndringar i kontoforingslagen
och aktiebolagslagen som foreslas i denna proposition kan det noteras att
ratten att vélja vérdepapperscentral inte ar ovillkorlig. Vardepappers-
centralen har ndmligen en rétt att végra tillhandahalla tjénster, i synnerhet
om virdepapperscentralen inte tillhandahéller ursprunglig registrering
(notarietjénster) avseende vardepapper som har utfirdats enligt bolags-
ritten eller annan liknande nationell rétt i den relevanta medlemsstaten
(artikel 49.3 i forordningen). Den behoriga myndigheten 1 virdmedlems-
staten (emittentens hemmedlemsstat) har vidare mojlighet att ta stillning
till de atgirder som virdepapperscentralen avser att vidta for att mojlig-
gora anvindarnas efterlevnad av bolagsrétten eller annan nationell ritt
(artikel 23.6 a). Dessa villkor far, som berdrs ovan, dock inte vara sa
langtgédende att de inskrdnker emittentens rétt att vélja vardepappers-
central (artikel 49.1 andra stycket).
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Oavsett den tolkning av reglerna i férordningen som redovisas ovan
finns det ingen anledning att begréinsa den mojlighet som redan i dag
finns i fraga om att vilja fler 4n en virdepapperscentral for andra slag av
finansiella instrument &n aktier och aktierelaterade réttigheter. Sedan
lang tid forekommer det att t.ex. emissioner av obligationer handhas av
fler 4n en vérdepapperscentral. Inom detta omrade har det utvecklats
metoder for att samordna uppdelade emissioner, vilket har samband med
ett begransat antal aktdrer (tva internationella vérdepapperscentraler och
ett forhallandevis begrinsat antal institutionella investerare som handlar
med instrumenten i frdga) samt franvaron av bolagsrittsliga komplika-
tioner. Detta har alltsd inte med reglerna i forordningen att gora. Séledes
paverkar inte forslagen i denna proposition mojligheterna att dela upp
emissioner av andra instrument dn aktier och vissa aktierelaterade
instrument.

Anmdlan till Bolagsverket

Det bor inte vara en forutséttning for att ett avstimningsforbehall ska fa
registreras i aktiebolagsregistret att avstimningsbolaget till Bolagsverket
har gett in en kopia av avtalet med den virdepapperscentral som ska
ansvara for kontoforingen. Déremot bdr bolaget vara skyldigt att till
Bolagsverket anmaéla vilken virdepapperscentral som har anlitats, i syfte
att verket ska anteckna detta i aktiebolagsregistret. Skalet till det &r att
det &r rimligt att sévél aktiedgare som andra berérda parter har insyn i
vilken vardepapperscentral som ansvarar for den betydelsefulla uppgiften
att kontofora bolagets aktier. Som Bolagsverket beror ar det lampligt att
verket kontrollerar att det ror sig om en sadan vérdepapperscentral som
finns inford i det register som avses i artikel 21.3 i forordningen, dvs.
som har auktoriserats. Denna frdga och Ovriga relaterade fragor,
exempelvis underrittelser mellan Bolagsverket och Finansinspektionen,
bor dock regleras pa lidgre niva én lag.

Rdtten att tillhandahdlla huvudtjinster

Som redovisas i avsnitt 5.2 definieras en vérdepapperscentral i forord-
ningen som en juridisk person som tillhandahaller minst tvd huvud-
tjdnster som anges i avsnitt A 1 bilagan till forordningen, varav en av
huvudtjinsterna maste vara drift av ett avvecklingssystem for virde-
papper. Definitionen forefaller 6ppna for mojligheten att huvudtjanster
kan tillhandahallas dven av andra aktorer dn auktoriserade vardepappers-
centraler, pd villkor att tjinsterna inte kombineras med driften av ett
avvecklingssystem for virdepapper. Det anges namligen uttryckligen i
forordningen att avvecklingssystem for vardepapper endast far drivas av
vardepapperscentraler eller av centralbanker som fungerar som vérde-
papperscentraler (artikel 18.2). Det framstar dock som att en sddan moj-
lighet for andra aktorer &n vérdepapperscentraler att tillhandahélla
huvudtjanster skulle utgdra en avvikelse fran den strdvan efter harmoni-
serade villkor pd den inre marknaden som forordningen syftar till.
Genom definitionen av en virdepapperscentral sammanfor forordningen
huvudtjinster som avser & ena sidan ursprunglig registrering av virde-
papper i ett kontobaserat system (notarietjénst) och tillhandahallande och
forande av vérdepapperskonton pa hogsta nivan (central kontoforings-



tjidnst) och 4 andra sidan driften av ett avvecklingssystem for virde-
papper (avvecklingstjénst). Denna kombination av tjdnster bedoms vara
avgorande for de dubbla motiven att frimja en effektiv avveckling av
transaktioner med Gverlatbara virdepapper och att sdkerstélla emission-
ens integritet (skdlen 11 och 26 till férordningen). Mot bakgrund av det
anforda och med tanke pa tjansternas centrala betydelse for vardepap-
persmarknadernas stabilitet och effektiva funktion framstar det som
rimligt att huvudtjénsterna tillhandahalls av auktoriserade vardepappers-
centraler.

Aven fortroendefridgorna maste tillmitas betydelse i friga om vem som
ska fa utfora huvudtjénster enligt férordningen. Det bor vara en fordel ur
fortroendesynpunkt om kontoféring bedrivs pad ett sitt som Overens-
stimmer med forordningens intentioner. Det utrymme som férordningen
lamnar for virdepapperscentraler att utfora tva av tre huvudtjénster torde
syfta till att gora det mojligt for existerande vérdepapperscentraler att
auktoriseras i enlighet med forordningen, dven nér det géller det brittiska
systemet med en separat s.k. registerforvaltare (skél 11 till forordningen).
Det saknas darfor tillrickliga skil for att dndra den nuvarande principen
att avstdmningsregister ska foras av centrala virdepappersforvarare,
enligt den nya terminologi som foreslas i denna proposition auktoriserade
vardepapperscentraler. Det forhéllandet att regeringen trots detta foreslar
att bestimmelsen i kontoforingslagen av denna innebdrd upphévs (se
avsnitt 7.2) beror snarare pd att frdgan om vilka tjdnster som en
vardepapperscentral far tillhandahalla numera regleras i forordningen
1 stillet for i nationell rétt.

Lénkar mellan virdepapperscentraler och indirekta ldnkar

Som berors ovan far en central virdepappersforvarare i dag inga avtal
med ett motsvarande utlindskt foretag om registrering av ett finansiellt
instrument som har utfdrdats i ett annat land dn Sverige. Darigenom
uppréttas det i sa fall en ldnk mellan dessa bada foretag. Som Euroclear
Sweden AB och Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av
Svenska Bankforeningen, anfor omfattar féorordningen om véardepappers-
centraler inte bara sadana direkta ldnkar mellan tva vardepapperscentraler
som avses i kontoforingslagen. I stillet anges det uttryckligen i forord-
ningen att den omfattar dven s.k. indirekta ldnkar, dvs. ldnkar dir en
tredje part som inte dr en virdepapparscentral fungerar som mellanhand
mellan tva vardepapperscentraler (artikel 2.1.32). Sédana indirekta lankar
forekommer ocksd i dag i praktiken pd védrdepappersmarknaden. Mot
denna bakgrund bor det tas in en bestimmelse i kontoforingslagen som
jamstéller indirekta lénkar enligt forordningen med ett direkt avtals-
forhéllande vardepapperscentraler emellan. Detta ar alltsa en direkt f61jd
av forordningen (se dven avsnitt 5.7). Det kan ndmnas att ndrmare be-
stimmelser om lénkar finns i artikel 48 i férordningen.

Euroclear Sweden AB framfor ocksé att bestimmelsen i 4 kap. 15 §
forsta stycket sista meningen kontoforingslagen bor dndras. Bestimmel-
sen avser situationen nér finansiella instrument upphdr att vara registre-
rade 1 avstamningsregister till f6ljd av att ett avstimningsforbehall tagits
bort eller att avtalet mellan emittenten och vérdepappersforvararen
(vérdepapperscentralen) upphort att gélla. Bestimmelsen innebér att det
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utlindska foretaget gentemot vilken lianken uppréttats (den utldndska
vardepapperscentralen) ska ”fa motsvarande upplysning” om innehavet.
Enligt Euroclear Sweden AB utgar bestimmelsen fran ett svenskt
emittentperspektiv dér en aktiebok eller en skuldbok i vederborlig ord-
ning kan 6verldmnas till en emittent som da ansvarar i forhéllande till
dgare och rittighetshavare. For ett utlindskt innehav hos en utldndsk
vardepapperscentral eller foretag med motsvarande uppgifter ar detta
enligt bolaget normalt en omgjlighet, eftersom regler om kundkénnedom
och forhindrande av penningtvitt gor att inga finansiella foretag kan eller
vill ta emot en sddan dgarforteckning som avses i bestimmelsen. I prak-
tiken skulle det ocksa innebira att konton behdver dppnas for dessa inne-
havare, vilket av samma skél inte kan goras av annan an dgaren sjilv. Det
kan da tilldggas att det finns fa vérdepappersforvarare eller internatio-
nella s.k. custodians som tillhandahaller konton som kan innehas av en
”vanlig” svensk aktiedgare (dvs. andra &n finansiella foretag och storre
icke-finansiella foretag). De sitt som finns for att hantera ett sadant inne-
hav r t.ex. genom att omvandla innehavet till dokumentbaserade virde-
papper, lata dgaren 6ppna konto direkt hos det utlindska foretaget eller
indirekt hos en forvaltare som é&r deltagare i det aktuella utlindska fore-
taget eller att sélja innehavet. For det fall att innehavaren inte gor ett ak-
tivt val bor det enligt Euroclear Sweden AB finnas en mojlighet att hant-
era innehavet pd ett sitt som ar lampligt och tillgodoser den enskildes
intressen. Enligt bolagets uppfattning bor bestimmelsen darfor dndras.

Regeringen, som noterar att ldnkar mellan virdepapperscentraler kan
komma att 6ka i omfattning med anledning av férordningen, instimmer
med Euroclear Sweden AB i att bestimmelsen i kontoforingslagen om att
en central vardepappersforvarare ska ldmna uppgifter till ett utlandskt
foretag inte alltid kan tillimpas pa avsett sitt. Kontoforingslagen bor
darfor ge utrymme for att hantera situationen nir finansiella instrument
upphor att vara registrerade i avstimningsregister i annan ordning &n att
overlamna information som en mottagare kan vara forhindrad att ta del
av eller anvénda genom att t.ex. &ppna ett konto. Det gér inte att ndrmare
ange hur denna situation ska hanteras i varje enskilt fall. Av den
anledningen bor det finnas mojlighet att agera pé olika sétt sa linge den
enskildes intressen beaktas pa vederborligt sitt. Bestimmelsen i 4 kap.
15 § forsta stycket sista meningen kontoforingslagen bor darfor dndras i
enlighet med detta. Det innebér inte att den enskilde kontohavarens ritt
pa nagot sitt bor inskrinkas. En ”“motsvarande upplysning” bor lamnas i
de fall det &r mojligt. Det géller exempelvis i1 forhdllandet mellan tva
svenska vardepapperscentraler om en sadan situation skulle uppkomma. I
de fall dér detta inte dr mojligt bor kontohavarens intressen i stéllet
beaktas pa nagot annat lampligt sétt.

7.5 Ansvaret for aktieboken och vissa
bolagshéindelser i avstimningsbolag

Regeringens forslag: Ansvaret for aktieboken ska vara en frivillig
uppgift for vardepapperscentraler. Avstimningsbolag ska dock ha ratt
att genom ett skriftligt avtal overlata detta ansvar till en virdepappers-



central eller vardepapperscentral fran tredjeland som ar erkénd enligt
forordningen om virdepapperscentraler att tillhandahélla tjdnster inom
EES. En sadan virdepapperscentral eller virdepapperscentral fran
tredjeland som har ingatt avtal med ett avstimningsbolag &r skyldig att
folja bestimmelserna om aktiebok i aktiebolagslagen och omfattas av
bestimmelserna om tillsyn i kontoforingslagen.

Styrelsen 1 ett avstdmningsbolag ansvarar for att det, i forekom-
mande fall, triffas ett skriftligt avtal med en vardepapperscentral eller
en vérdepapperscentral fran tredjeland om ansvaret for aktieboken.
Om nagot sddant avtal inte géller, ansvarar i stéllet bolagets styrelse
for aktieboken.

Bolaget ska anmila for registrering i aktiebolagsregistret vilken eller
vilka vérdepapperscentraler som bolaget har anlitat.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Svenska Fondhandlare-
foreningen, med instimmande av Svenska Bankféreningen, och Nasdaq
OMX anser att det bor vara mojligt for andra parter &n en virdepappers-
central att fora aktieboken. Euroclear Sweden AB anser att ansvaret for
aktieboken kan vara en obligatorisk uppgift for vardepapperscentraler
och ser behov av en bredare 6versyn av bestimmelserna i aktiebolags-
lagen om aktiebok och avstaimningsregister. Svenskt Ndringsliv anfor att
det forhéllandet att befattningen med aktieboken blir en frivillig uppgift
for vérdepapperscentraler dr en forsdmring for emittenterna. Svenskt
Ndringsliv och Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av
Svenska Bankforeningen, ser problem med Overlata ansvaret for
aktieboken till en utlindsk vardepapperscentral utan tillfredsstdllande
garantier for aktiebokens offentlighet och i fragasétter hur en utlandsk
vardepapperscentral binds till skyldigheten att svara for aktiebokens
offentlighet. Svenska Fondhandlareforeningen papekar ocksa att fragor
om omvandlingsforbehéll, hembudsforbehéll och teckning av aktier m.m.
sannolikt kommer att vara problematiska att hantera om en emission av
aktier kan vara uppdelad mellan fler 4n en virdepapperscentral. Enligt
foreningens uppfattning bor det betraffande emissioner av aktier av
samma slag endast finnas en virdepapperscentral for emittenter.

Bolagsverket anser att det inte tydligt framgar av promemorian om ett
aktiebolag ska kunna anlita en eller flera vérdepapperscentraler for
forandet av aktieboken. Det senare alternativet foranleder &tminstone for
verkets del ménga fragetecken. Bolagsverket bor f& underrittelse om
fordndringar betrdffande val av védrdepapperscentral, exempelvis om
avtalet av nagon anledning har upphdrt att gélla. Detta skulle kunna ske
genom en underrittelse frdn Finansinspektionen om ett sédant laga-
kraftvunnet beslut.

Skiilen for regeringens forslag
Principen om aktiebokens offentlighet

Principen om aktiebokens offentlighet har lang tradition i Sverige.
Offentligheten har betydelse pa flera sitt.
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For aktiedgarna kan det vara av stor vikt att det gér att f4 kunskap om
Ovriga aktiedgare. Informationen kan ha betydelse for den som Onskar
paverka en bolagsstimma genom fullmaktsinsamling m.m. eller for
utévandet av nagon rittighet som tillkommer en aktiedgarminoritet av
viss storlek. Pa ett liknande sétt kan den som Gverviger att kopa aktier ha
intresse av att kdnna till vilka som utovar inflytande 6ver bolaget. Ocksa
for anstéllda, leverantorer, kunder och andra intressenter i bolaget ar det
ofta viktigt att veta vem eller vilka som dger bolaget och bestimmer 6ver
dess inriktning.

For det allménna kan kunskap om aktiedgarkretsen ha betydelse bl.a. i
kampen mot den ekonomiska brottsligheten. Att aktieboken &r offentlig
har sérskild betydelse i forsknings- och utredningssammanhang, se t.ex.
Agarutredningens betinkande Agande och inflytande i svenskt niringsliv
(SOU 1988:38). Om forskningsrapporter och betinkanden som utred-
ningar ldmnar innehaller uppgifter som ar grundade pa innehéllet i
aktiebdcker skapar forutsittningar for en Oppen och saklig debatt om
dgarstrukturer i svenskt niringsliv. Indirekt tjdnar aktiebokens offentlig-
het ddrmed ocks& demokratins intressen.

Det finns andra bestimmelser som medfor att i vart fall namnen pé de
storre dgarna i publika bolag offentliggors med uppgift om storleken pa
aktieinnehaven. Som exempel kan ndmnas de s.k. flaggningsreglerna i
4 kap. lagen om handel med finansiella instrument och reglerna om
registrering i det s.k. insynsregistret enligt lagen (2000:1087) om anmél-
ningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument. Fér den som
vill ha en heltidckande bild av vem som &r vem i svenskt néringsliv finns
det emellertid knappast ndgot riktigt bra alternativ till aktiebdckerna.

Samtidigt finns det andra omsténdigheter som talar mot att aktiebokens
uppgifter ska vara allmént tillgdngliga. For det forsta kan offentligheten
komma i konflikt med den enskildes intresse av en skyddad privat sfér
som andra inte har insyn i. De offentlighetsintressen som bér upp den
offentligrattsliga lagstiftningen gor sig givetvis inte gillande med samma
styrka i aktiebolag som bedriver verksamhet utan anknytning till det
offentliga. Integritetsaspekten viager dock knappast s& tungt att den ger
anledning att helt sténga aktiebdckerna for allmén insyn.

Mot ovanstidende bakgrund gjorde regeringen vid inférandet av den
nuvarande aktiebolagslagen bedomningen att aktieboken eller, om aktie-
boken fors med automatiserad behandling, en utskrift av aktieboken kost-
nadsfritt ska hallas tillgénglig for den som sa onskar (prop. 2004/05:85
s. 280-283).

Forande av aktieboken

Som framgér av avsnitt 4.2.5 skiljer sig frdgan om vem som é&r skyldig att
fora aktieboken samt hur den ska foras och hallas tillgdnglig at beroende
pa om det ror sig om ett avstimningsbolag eller ett kupongbolag. For
avstimningsbolag giller, sedan ett avstimningsregister har uppréttats, att
den centrala véardepappersforvararen efter avtal med bolaget ansvarar for
att fora och bevara aktieboken samt prova fragor om att fora in aktie-
dgare i den m.m. (5 kap. 12 § aktiebolagslagen). Bolaget och den centrala
véardepappersforvararen ansvarar for att aktieboken halls tillgénglig for
alla som vill ta del av den (5 kap. 19 § samma lag). Kravet pa aktie-



bokens offentlighet avser som huvudregel endast den vars innehav upp-
gér till mer dn 500 aktier. Dessa krav dr straffsanktionerade for bolagets
del, i praktiken framfor allt for styrelseledamoterna, men inte for
styrelseledaméterna eller andra personer hos den centrala virdepappers-
forvararen (30 kap. 1 § forsta stycket 2 och andra stycket samma lag).

For avstdmningsbolag baseras uppgifterna i aktieboken pa den infor-
mation som finns 1 avstdimningsregistret. Avstdmningsregistret innehaller
dock information om en rad forhéallanden som inte kommer till uttryck i
aktieboken (se 4 kap. 17-19 §§ kontoforingslagen, jfr 5 kap. 6 och 11 §§
aktiebolagslagen). Det giller t.ex. uppgifter om pantséttning. De tva for-
teckningarna &r alltsd inte samma sak. Avstdmningsregister fors i enlig-
het med bestimmelserna i kontoforingslagen medan aktieboken fors i
enlighet med bestdmmelser i aktiebolagslagen. En skillnad av stor betyd-
else dr ocksa att uppgifterna i aktieboken som huvudregel ar offentliga,
medan tystnadsplikt giller for uppgifterna i ett avstdmningsregister. |
huvudsak ar endast den vars rétt berors berédttigad till insyn i det registret.
Det finns ett tidsméssigt samband pé sa vis att kravet géllande forandet
av aktiebok gors beroende av att ett avstimningsregister har upprattats.

Det finns emellertid betydande samordningsvinster med att lata varde-
papperscentralen fora aktieboken. Eftersom aktieboken till betydande del
avspeglar den information som finns i avstimningsregistret, ar merkost-
naden for virdepapperscentralen for att sammanstélla aktieboken
begrinsad. Det gor att virdepapperscentralen kan tillhandahélla avstim-
ningsbolaget tjénsten till en konkurrenskraftig kostnad. En s&ddan 16sning
borgar dven for uppgifternas tillforlitlighet. Ansvaret faller emellertid i
forsta hand pa aktiebolaget, vars styrelse ansvarar for att ett avtal ingas
med vérdepapperscentralen (5 kap. 12 § tredje stycket aktiebolagslagen).

Fraga uppkommer om aktiebolagslagens bestimmelser om forandet av
aktiebok utgor en sadan bolagsrittslig bestimmelse som atnjuter skydd i
enlighet med artikel 49.1 andra stycket i forordningen om vérdepappers-
centraler, dvs. en bestimmelse som vérdepapperscentralen i ett annat
land ska beakta i enlighet med bestimmelserna i artikel 23.3 e i samma
forordning. Det bor noteras att kraven i aktiebolagslagen traffar aktie-
bolagens styrelser i forsta hand (vdrdepapperscentralen binds genom
avtal med aktiebolaget). Det dr dven aktiebolaget, i egenskap av emittent,
som ska ha rétt att fritt vélja vardepapperscentral. Avgoérande for tolk-
ningen av bestdmmelsen i artikel 49.1 andra stycket bor vara om
emittenten har en praktisk moéjlighet att vélja en annan véardepappers-
central, eftersom man annars kan hdvda att emittentens ritt att vilja
vardepapperscentral inskréanks.

Som berdrs i avsnitt 5 syftar forordningen bl.a. till att astadkomma
gransoverskridande konkurrens mellan vdardepapperscentraler inom EES.
Aven virdepapperscentraler frin tredjeland far tillhandahélla tjinster,
bl.a. i samband med aktiedgarregister (artikel 25.1).

Forordningen é&r direkt tillimplig och reglerar uttommande fragor om
vilken verksamhet som vardepapperscentraler far driva. Att fora aktiebok
motsvarar “tjdnster i samband med aktiedgarregister” enligt punkt 2 a,
avsnitt B, i bilagan till férordningen. En sadan tjanst &dr frivillig for
vardepapperscentralerna att tillhandahalla. Vardepapperscentralerna kan
saledes knappast i lag aldggas att fora aktiebok, oavsett regeln i artikel
49.1 andra stycket om skydd for bolagsritten. En séddan forpliktelse
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skulle i praktiken kunna innebdra att en emittent inte kan vilja en
utldndsk véirdepapperscentral, medan Euroclear Sweden AB med all
sannolikhet kommer att fortsdtta att tillhandahélla sadana tjénster. Att
aktieboken &r en frivillig uppgift gor att en virdepapperscentral bor fa
vélja att inte tillhandahalla den tjénsten. Att gora det till en obligatorisk
uppgift i Sverige skulle gynna den eller de, foretrddesvis svenska, vérde-
papperscentraler som kommer att tillhandahalla den tjénsten. For nér-
varande ror det sig alltsda om Euroclear Sweden AB. Ett obligatorium
skulle alltsd vdsentligt inskrdnka emittentens valfrihet enligt artikel 49.1
och sannolikt innebéra en i vart fall indirekt diskriminering av vérde-
papperscentraler som dr etablerade i ett annat land inom EES &n Sverige.

Regeringen anser dérfor till skillnad fran Euroclear Sweden AB att det
inte ar mojligt att aldgga virdepapperscentraler att fora aktiebok med
stod av artikel 49.1 i forordningen. Regeringen har visserligen forstaelse
for synpunkten fran Svenskt Ndringsliv betrdffande att forslaget om en
avtalslosning kan framsta som en forsdmring for vissa emittenter. Som
berdrs ovan gor dock regeringen bedéomningen att detta dr en f6ljd av
forordningen.

A andra sidan bér det inte stillas upp nigot hinder mot att ett avstim-
ningsbolag avtalar med en virdepapperscentral som tillhandahaller
tjénster i samband med aktiedgarregister att frivilligt fora aktiebok och
svara for aktiebokens offentlighet. Som berdrs ovan har ett sddant arran-
gemang stora fordelar. Om virdepapperscentralens auktorisation medger
att “tjanster i samband med aktiedgarregister” tillhandahélls, har varde-
papperscentralen dessutom ritt att tillhandahalla denna tjanst inom EES.

Nasdaqg OMX Stockholm AB framfor att dven andra aktorer &n
vardepapperscentraler bor tillatas att fora aktieboken, i linje med det som
giller i vissa andra linder. Aven Svenska Fondhandlareforeningen, med
instimmande av Svenska Bankforeningen, dr tveksam till om den
aktuella tjansten bor vara forbehdllen vérdepapperscentraler mot bak-
grund av att det ror sig om en tilldggstjanst enligt forordningen. Enligt
regeringens mening bor restriktivitet tillimpas i fraga om vilka slags
aktorer som ska tillatas att fora aktieboken, inte minst med tanke pa
aktiebokens betydelse. Under alla forhallanden saknas det forutsattningar
for att ndrmare Overvdga denna frdga inom ramen for forevarande
lagstiftningsérende.

Sammanfattningsvis bor aktiebolagslagen éndras pé sé sitt att befatt-
ningen med aktieboken blir en frivillig, snarare &n obligatorisk uppgift
for vardepapperscentraler och vérdepapperscentraler fran tredjeland som
enligt forordningen fér tillhandahélla tjanster inom EES. For att ansvaret
for aktieboken ska Overgd fran avstimningsbolaget till vérde-
papperscentralen, alternativt vardepapperscentralen fran tredjeland, bor
det dock krdvas att parterna skriftligen har avtalat om att den sistndmnda
ska ansvara for aktieboken. Eftersom ansvaret for aktieboken i viss mén
ar straffsanktionerat, bor ansvarsfordelningen vara tydligt reglerad. Om
det inte finns négot géllande avtal om att en virdepapperscentral ansvarar
for aktieboken, bor det i stillet vara bolagets styrelse som har ansvaret.

Med anledning av bl.a. Bolagsverkets synpunkter bor det understrykas
att det endast bor vara mojligt att Gverlata ansvaret for aktieboken till en
enda virdepapperscentral eller vérdepapperscentral fran tredjeland.
Ansvaret ska saledes inte kunna delas mellan tva eller flera aktorer.



Om ett avstimningsbolag skulle anlita en annan vardepapperscentral
for forandet av aktieboken @n den som bolaget har anlitat for konto-
foringen, kan praktiska problem uppstd med tillforlitligheten i upp-
gifterna 1 aktieboken. Det géller sérskilt om bolaget parallellt anlitar en
svensk och en utlandsk vardepapperscentral. I forekommande fall &r det
styrelsen som dr ansvarig for att med erforderlig aktsamhet vilja en
vardepapperscentral som ansvarar for aktieboken och ingé ett avtal med
denne som sékerstdller att innehéllet i aktieboken ar tillforlitligt. Det
foljer av att det &r styrelsens uppgift att for bolagets rakning ingé avtalet
att styrelsen &r subsididrt ansvarig for aktieboken. Som Svenskt
Ndringsliv berdr ar dock styrelsen inte ansvarig for att fora aktieboken
om det finns ett géllande avtal av ndmnt slag.

Utléiindska virdepapperscentraler som for aktieboken

Svenskt Ndéringsliv, Svenska Fondhandlareforeningen och Svenska Bank-
foreningen berdr den angeldgna fragan om tillfredsstidllande garantier for
aktiebokens offentlighet da ansvaret for aktieboken overlats till en ut-
landsk vérdepapperscentral. Enligt regeringens mening bor det i for-
hallande till promemorians forslag fortydligas i forslaget till dndring i
aktiebolagslagen att ansvaret for aktieboken ska fullgoras i enlighet med
bestimmelserna i den lagen. Med andra ord bor svensk rétt i fore-
kommande fall gilla &ven for virdepapperscentraler som é&r etablerade i
ett annat land inom EES dn Sverige och vérdepapperscentraler fran
tredjeland. Detta forhdllande bor framga av det avtal som tecknas med
vardepapperscentralen.

Utdver denna avtalsenliga forpliktelse och skyldigheten enligt lag att
folja svensk rétt bor Finansinspektionens roll vid tillsyn m.m. i friga om
vardepapperscentraler frdn andra ldnder inom EES och véirdepappers-
centraler frén tredjeland beaktas. Skalet till det &r att det ror sig om
tjdnster som tillhandahélls till en svensk emittent och siledes far anses
tillhandahallas i Sverige. I friga om vérdepapperscentraler frin andra
lander inom EES f6reslas i denna proposition att Finansinspektionen ska
utdva viss tillsyn (se avsnitten 8.1 och 9.6). Betrdffande virdepappers-
centraler fran tredjeland &r visserligen Esma ansvarig for att prova fragor
om godkdnnande m.m. Véardepapperscentralen fran tredjeland &r dock
skyldig att vidta nddvandiga atgirder for att mojliggora efterlevnad bland
sina anvindare av den nationella bolagsritten i den medlemsstat dér den
avser att tillhandahalla vérdepapperscentralstjanster (artikel 25.4 d).
Dessa atgérders lamplighet ska for svensk del bekréftas av Finansinspek-
tionen. Det torde inte vara forenligt med reglerna i forordningen att stilla
upp nagot ytterligare auktorisationsforfarande utover det som anges i for-
ordningen. Finansinspektionens roll i kombination med auktorisations-
forfarandet och tillsynen i1 vérdepapperscentralens hemland samt det
kontraktuella atagandet bor vara tillrickliga garantier for aktiebokens
tillforlitlighet och offentlighet.

Av de sarskilda bestimmelser i aktiebolagslagen om forandet av aktie-
boken som den aktuella vérdepapperscentralen eller vardepappers-
centralen fran tredjeland ar skyldig att folja kan ndmnas 4 kap. 30 §,
5 kap., 8 kap. 45 §, 12 kap. 10 § andra stycket, 13 kap. 18 § andra stycket
och 32 § andra stycket, 14 kap. 36 § andra stycket, 15 kap. 37 § forsta
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stycket och 20 kap. 21 §. Detta é&ldggande ryms bland de krav som
Sverige enligt forordningen om vérdepapperscentraler kan stilla pa
utldndska vérdepapperscentraler i frdga om att mojliggéra “anvindarnas
efterlevnad” av “bolagsritt eller annan liknande rétt” héir i landet
(artiklarna 23.3 ¢ och 49.1 andra stycket, se dven skil 56).

Liksom i dag bor savél avstamningsbolaget som vardepapperscentral-
en, om denne for aktieboken, svara for att en utskrift eller annan fram-
stillning av aktieboken halls tillgénglig for allménheten (5 kap. 19 §
aktiebolagslagen). Sarskilt om en annan vérdepapperscentral dn en
svensk sadan har anlitats finns det praktiska skél for att ocksa bolaget ska
vara skyldigt att tillhandahalla detta.

Avstimningsbolaget bor vara skyldigt att anmila for registrering i
aktiebolagsregistret vilken vérdepapperscentral som i féorekommande fall
har &tagit sig ansvaret for aktieboken. P4 sa sétt kan vem som helst enkelt
fa reda pa vart denne ska vinda sig for att fa del av innehallet i aktie-
boken. Om en svensk vérdepapperscentral anlitas finns det praktiska
forutsittningar for att aktieboken ska vara tillgdnglig i Sverige for var
och en. Aven om en virdepapperscentral som ir etablerad i ett annat land
inom EES &n Sverige eller en vérdepapperscentral fran tredjeland har
anlitats, ska det vara mojligt att fa reda pa innehallet i aktieboken. Det
kan t.ex. ske genom virdepapperscentralens webbplats, e-post eller
vanlig post. P4 sé sétt kan allmédnheten i Sverige fi insyn i aktieboken.
Det behover dock inte anges i lag hur kravet pd offentlighet ska till-
godoses. Visserligen kan den foreslagna ordningen, som Svenskt
Ndringsliv beror, leda till att det blir bolaget som i dkad utstrdckning
kommer tillhandahalla utskrifter av aktieboken till allmidnheten. Rege-
ringen ser dock inte skél for att ndrmare foreskriva hur allménheten ska
kunna fa del av aktieboken, vilket ocksd Svenska Fondhandlare-
foreningen beror, eller att foresla ytterligare sanktioner for vardepappers-
centraler utéver dem som foreslas i denna proposition (se avsnitten 9.5
och 9.6).

Det finns inte skél att &ndra kravet pa offentlighet i fraga om innehav
om mer &n 500 aktier, som overvigdes vid inforandet av aktiebolags-
lagen (prop. 2004/05:85 s. 283-288).

I aktiebolagslagen finns utdver 5 kap. 12 § en rad bestimmelser som
ror forandet av aktieboken. Dessa bestimmelser behandlas nedan.

Omvandlingsforbehall

I bolagsordningen far det tas in ett forbehall om att en aktie av ett visst
slag under vissa angivna forutsittningar och pa nirmare angivet sitt ska
kunna omvandlas till en aktie av annat angivet slag (omvandlings-
forbehall, 4 kap. 6 § aktiebolagslagen). Om en aktie omvandlas, ska detta
genast anmélas for registrering i aktiebolagsregistret. En omvandling &r
verkstdlld nar den har registrerats i aktiebolagsregistret samt antecknats i
aktieboken eller, om bolaget dr avstimningsbolag, i avstimningsregistret.
Detta &r saledes den centrala vardepappersforvarens uppgift i friga om
avstaimningsbolag. Bestimmelsen giller dock rattsverkan av en regist-
rering 1 avstdmningsregistret och avser inte nadgon uttrycklig skyldighet
for vérdepappersforvararen. Nagon lagéndring kridvs darfor inte med
anledning av forslaget i denna proposition om ansvaret for aktieboken.



Hembudsforbehdll

I bolagsordningen for ett aktiebolag far det tas in forbehall om att en
aktiedgare eller nagon annan ska ha rétt att 16sa en aktie som har dvergatt
till ny dgare (4 kap. 27 § aktiebolagslagen). Detta kallas hembuds-
forbehéll. Denna mojlighet stir dppen for bade privata och publika aktie-
bolag. Ett hembudsforbehéll ska innehalla uppgift om bl.a. vilka slag av
forvirv som omfattas av forbehéllet, vilka som ska ha 16sningsrétt, hur
villkoren for inldsen ska bestimmas samt inom vilken tid en tvist om
inlosen ska provas (4 kap. 28 § samma lag). I forbehallet ska det ocksa
kunna anges vem av Overlataren och forvirvaren som under hembuds-
tiden ska kunna rosta for en hembudspliktig aktie.

I fraga om avstimningsbolag giller att den centrala vérdepappers-
forvararen ska underritta styrelsen om en hembudspliktig aktie i bolaget
overgér till en ny édgare, i samband med att frigan om inférande av den
nye &dgaren i aktieboken provas (4 kap. 30 §). Motsvarande skyldighet
géller for den centrala virdepappersforvararen om en aktieigare vars
aktier omfattas av hembudsforbehall avlider. Denna bestimmelse forut-
sétter saledes att virdepappersforvararen for aktieboken. Med tanke pa
forslaget om forédndrad terminologi (se avsnitt 6.2), bor termen central
virdepappersforvarare erséttas med védrdepapperscentral. Darutdver bor
bestimmelsen &dndras pd sa sitt att skyldigheten for virdepappers-
centralen géller under forutsittning att det dr vardepapperscentralen som
ansvarar for aktieboken.

Anmdlan av aktieinnehav

Styrelseledamdter och verkstdllande direktorer i aktiebolag ar som
huvudregel skyldiga att anmala sitt innehav av aktier i bolaget och andra
bolag inom samma koncern (8 kap. 45 § aktiebolagslagen). Det géller
dven fordndringar i innehavet. De anmélda uppgifterna ska antecknas i
aktieboken.

Teckning av aktier vid nyemission eller med utnyttjande av optionsrdtt
och konvertering till nya aktier

Vid nyemission, dvs. da nya aktier tecknas mot betalning, har aktie-
dgarna foretradesritt till de nya aktierna i férhallande till det antal aktier
de redan dger. Denna foretradesrétt och forfarandet kring nyemission
regleras i 13 kap. aktiebolagslagen. Om styrelsen i ett avstimningsbolag
fattar beslut om tilldelning av aktier till aktietecknarna, ska en anmélan
om det genast goras till den centrala vardepappersforvararen (13 kap.
18 § tredje stycket aktiebolagslagen). Anledningen till detta &r att de
tilldelade aktierna genast ska foras in i aktieboken (13 kap. 18 § andra
stycket) och att den centrala virdepappersforvararen ansvarar for aktie-
boken i avstdmningsbolag (prop. 2004/05:85 s. 689). I samma kapitel
finns ytterligare en sérskild bestimmelse om uppgifter avseende ny-
emission i aktieboken (13 kap. 32 § andra stycket).

Nya aktier kan ocksé tecknas mot betalning med utnyttjande av teck-
ningsoptioner som bolaget har gett ut. Bestimmelser om detta finns i
14 kap. aktiebolagslagen. P4 motsvarande sitt som vid nyemission géller
att ett styrelsebeslut om tilldelning av aktier ska anmalas till den centrala
virdepappersforvararen (14 kap. 36 § tredje stycket). Aven i detta fall
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ska de tilldelade aktierna genast foras in i aktieboken (14 kap. 36 § andra
stycket). Ritten till teckning av aktier vid sdvil nyemission som vid
utnyttjande av optionsritt omfattas av de bestimmelser i kontoforings-
lagen som géller for aktier i avstimningsbolag (4 kap. 2 § andra stycket).

Ett aktiebolag far under vissa forutséttningar emittera konvertibler (se
bestimmelserna i 15 kap. aktiebolagslagen). Konvertiblerna kan helt
eller delvis bytas mot aktier i bolaget (11 kap. 4 §). Vid konvertering,
dvs. da detta utbyte sker, ska de nya aktierna genast foras in i aktieboken
(15 kap. 37 § forsta stycket).

Négra dndringar, utdver dndrad terminologi, i dessa bestimmelser
krévs inte till foljd av forslaget om ansvaret for aktieboken. I stéllet bor
det anses ingd i uppgiften att féra aktieboken (5 kap. 12 § andra stycket 1
aktiebolagslagen) att uppfylla de olika bestimmelserna om vilka
uppgifter som ska foras in i aktieboken. Dessa bestimmelser bor dock
fortydligas pa sa sitt att respektive anmilan ska ske till den
vardepapperscentral som for avstdmningsregistret eller motsvarande
utlindska register. Att aktieboken ska baseras pd innehallet i ett sadant
register framgér ovan.

Indragning av aktier

Ett aktiebolag far i vissa fall minska aktiekapitalet (20 kap. 1 § aktie-
bolagslagen). Det kan bl.a. ske genom indragning av aktier (20 kap. 2 §).
I ett sddant fall ska de indragna aktierna genast strykas ur aktieboken
(20 kap. 21 §). Inte heller i fraiga om denna bestdimmelse krdvs det ndgon
andring utéver det som anges betrdffande nyemission m.m. i féregdende
stycke.

Utévande av vissa rdttigheter enligt aktiebolagslagen

En aktiedgare far inte utva de rittigheter gentemot bolaget som aktierna
ger forrdn han eller hon dr inford i aktieboken (4 kap. 37 § forsta stycket
aktiebolagslagen). Av vissa andra bestdmmelser i aktiebolagslagen, se
ovan, framgar att en aktiedgare forst maste vara registrerad i avstim-
ningsregister for att sedan fa sitt namn infort i aktieboken. Det finns
ocksa en bestimmelse som innehaller ett krav pd att dgaren ska vara
savdl antecknad i avstdmningsregister som inford i aktieboken for att
kunna utdva vissa réttigheter (4 kap. 39 §).

Euroclear Sweden AB berér att den kronologiska ordning som framgér
av dessa bestimmelser ar oklar och att det dérfor ar lampligt med en
Oversyn av bestimmelserna om aktiebok och avstdmningsregister i
aktiebolagslagen. Enligt bolaget far denna oklarhet &n storre betydelse
mot bakgrund av den foreslagna separationen av kontoforing respektive
forandet av aktiebok. Enligt regeringens uppfattning finns det emellertid
inte forutsdttningar for en mer omfattande Oversyn av de berdrda
bestdmmelserna i aktiebolagslagen i forevarande lagstiftningsarende.



7.6 Insyn 1 avstimningsregister

Regeringens bedomning: Det bor inte goras ndgon dndring i bestim-
melserna om rétt till insyn i avstimningsregister i kontoforingslagen.

Promemorians bedomning Sverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
beddmning eller har inget att invdnda mot den. Euroclear Sweden AB
anser att bestimmelser om insyn bor foras over fran kontoforingslagen
till aktiebolagslagen for att stirka bestimmelsernas stéllning och med
tanke péd att motsvarande utlindska bestimmelser i flera andra ldnder
anses vara av aktiebolagsrittslig natur. Svenska Fondhandlare-
foreningen, med instimmande av Svenska Bankféreningen, anser att
genomlysningen av dgarforhallandena i svenska aktiebolag komma att
forsamras till f6ljd av forslagen i avsnitten 7.4 och 7.5.

Skilen for regeringens bedomning: Var och en som ar registrerad pa
ett avstimningskonto som é&gare eller panthavare eller i annan egenskap
har rétt att pa begiran fa besked fran den centrala vérdepappersforvararen
om kontots innehall, i den mén det berdr den registrerades ritt (8 kap. 1 §
kontoféringslagen). Kontots innehavare har darutdver ritt till ett besked
om kontots innehall en géng per ar. Genom den férdndrade terminologi
som foreslas i avsnitt 6.2, ska dessa skyldigheter gélla for vardepappers-
centraler. Till foljd av den avgriansning som géller for kontoforingslagens
tillimpningsomrade ror skyldigheterna i praktiken svenska virdepappers-
centraler, vilket dven Svenska Fondhandlareféreningen berér. De nér-
mare reglerna for motsvarigheter till avstimningsregister i andra ldnder
inom EES &n Sverige, bestimmer dessa ldnder sjédlva. Enligt regeringens
uppfattning framstar det inte som lampligt att flytta de aktuella bestim-
melserna i1 kontofringslagen, som alltsa géller vérdepapperscentraler
och forandet av avstdmningsregister, till aktiebolagslagen.

Till £6ljd av reglerna om emittentens rétt att vélja mellan olika virde-
papperscentraler inom EES i forordningen, kan aktierna i ett svenskt
avstimningsbolag komma att kontoforas hos en virdepapperscentral som
dr etablerad i ett annat land inom EES an Sverige. I vilken man detta
bolags aktiedgare har ritt till insyn i virdepapperscentralens motsvarig-
het till avstimningsregister regleras alltsa i det landet, &ven om det skulle
rora sig om en svensk aktiedgare. I ett sadant fall &r den offentlighet som
foljer av svensk ritt begrinsad till att aktieboken ska hallas tillgdnglig for
var och en (se avsnitt 7.4). Det finns séledes inte forutsdttningar for att
utvidga tillimpningsomradet for de berdrda bestdmmelserna i konto-
foringslagen. Det innebér att all information om 4garna i ett aktiebolag
inte med sékerhet kommer att finnas hos en svensk vardepapperscentral.
Som Svenska Fondhandlareforeningen anfor kan detta betecknas som en
forsdmring av genomlysning av dgandeforhdllandena i svenska aktie-
bolag. Detta &r dock ytterst en konsekvens av reglerna om emittentens
valfrihet i forordningen.

Det finns inte heller skél att dndra bestimmelserna om insyn i konto-
foringslagen med tanke pé svenska virdepapperscentraler. Skilen for den
enskildes ritt till insyn véger tyngre dn de kostnader som skyldigheten
medfor for vérdepapperscentralen, och i forldngningen dess kunder.
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Sammantaget anser regeringen séledes att bestimmelserna om insyn inte
bor dndras.

Aven allmiinheten har en viss ritt till insyn i avstimningsregister. Hos
den centrala virdepappersforvararen ska det ndmligen for varje avstim-
ningsbolag finnas en sammanstéllning 6ver aktiedgare med mer &n 500
forvaltarregistrerade aktier i bolaget (3 kap. 13 § kontoforingslagen). En
utskrift av sammanstillningen ska héllas tillgdnglig for var och en hos
bolaget och hos den centrala vardepappersforvararen. Utskriften fér inte
vara dldre 4n tre manader. Var och en som begir det har vid var tid ratt
att mot erséttning for kostnaderna f4 en aktuell utskrift av samman-
stillningen frdn den centrala virdepappersforvararen. Denna bestim-
melse innebér séledes samma grins for offentlighet, 500 aktier, som
bestimmelsen i aktiebolagslagen om aktiebokens offentlighet (5 kap.
19 §, se avsnitt 7.4). En skillnad 4r dock att bestimmelsen i kontoforings-
lagen avser forvaltarregistrerade aktier. Det finns enligt regeringens
uppfattning inte heller skal att dndra denna bestimmelse, d&ven om den
kommer att vara begrinsad till virdepapperscentraler som ar auktorise-
rade av Finansinspektionen.

En undersokningsledare enligt bestimmelserna om foérundersékning i
brottmal och, under vissa forutsittningar, en dklagare i ett drende om
rattslig hjdlp 1 ett brottmal, har rétt till information om enskildas for-
hallanden fran centrala virdepappersforvarare och kontofoérande institut
(8 kap. 2 a § kontoforingslagen). I ett sddant fall far den som begér upp-
gifterna forordna att den centrala virdepappersforvararen samt dess
styrelseledamoter och anstillda inte far roja for kunden eller nagon utom-
stdende att uppgifterna har ldmnats ut m.m. (8 kap. 4 §). Detta s.k. med-
delandeforbud ér straffsanktionerat (8 kap. 5 §).

Finansinspektionen har ratt till uppgifter som behdvs for dvervak-
ningen av bestimmelserna i lagen (2005:377) om straff for marknads-
missbruk vid handel med finansiella instrument och lagen om anmaél-
ningsskyldighet for vissa innehav av finansiella instrument (8 kap. 3 §).
Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen
far meddela foreskrifter om dessa uppgiftsskyldigheter. Inte heller dessa
bestimmelser bor enligt regeringens uppfattning #dndras till foljd av
forordningen om vérdepapperscentraler, utéver den é&ndring av
terminologin som foreslas i avsnitt 6.2.

8 Auktorisation, tillsyn och rapportering
om missforhallanden

8.1 Behorig myndighet

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska vara behorig myndighet
enligt forordningen om vérdepapperscentraler. Det tas in en bestdm-
melse i kontoforingslagen av innebdrden att det foljer av forordningen
att Finansinspektionen utovar tillsyn &ver svenska vérdepappers-
centraler, dvs. virdepapperscentraler som &r etablerade i Sverige.



Det tas ocksa in en bestdmmelse i kontoforingslagen av innebdrden
att det foljer av forordningen att Finansinspektionen utdvar tillsyn
over virdepapperscentraler som dr etablerade i ett annat land inom
EES dn Sverige som tillhandahéller tjénster hir i landet i den
utstrackning det foljer av forordningen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Férvaltningsrdtten i
Stockholm ifrégasitter behovet av en bestimmelse som anger att Finans-
inspektionen utovar tillsyn over utlindska virdepapperscentraler i den
utstrickning det foljer av forordningen.

Skilen for regeringens forslag: Enligt forordningen om vérdepap-
perscentraler ska varje medlemsstat utse den behdriga myndighet som
ska ansvara for att utfora de uppgifter som foljer av forordningen (artikel
11.1 forsta stycket). Medlemsstaterna far utse mer dn en behoérig myndig-
het. I sddant fall géller dock sérskilda krav (artikel 11.1 andra stycket).

I Sverige ansvarar Finansinspektionen for tillsynen &ver foretagen pa
finansmarknaden och ska enligt forordningen (2009:93) med instruktion
for Finansinspektionen arbeta bl.a. for ett stabilt och vél fungerande
finansiellt system och folja och analysera utvecklingen inom sitt
ansvarsomrade. Som exempel péd finansiella foretag och verksamheter
som star under inspektionens tillsyn kan ndmnas banker, forsékrings-
foretag, virdepappersbolag och fondbolag. Finansinspektionen ansvarar
ocksa for auktorisationen av och tillsynen Gver centrala vardepappers-
forvarare enligt kontoféringslagen. Finansinspektionen har kunnig
personal med god insyn i finansmarknaden. Finansinspektionen har
ocksa ett internationellt kontaktndt med andra tillsynsmyndigheter.

Genom en dndring i 4 § forordningen med instruktion for Finans-
inspektionen utsdgs inspektionen i november 2014 till behdrig myndighet
enligt forordningen om vérdepapperscentraler. Andringen tridde i kraft i
december 2014 (se SFS 2014:1325). Den andringen syftade till att
reglera frigan om behorig myndighet for tiden fram till dess att de
lagdndringar som foreslas i denna proposition kan trada i kraft.

Finansinspektionen har dven tidigare utsetts till behorig myndighet
enligt flera EU-réttsakter pa finansmarknadsomradet. Det kan sérskilt
ndmnas att inspektionen dr behorig myndighet enligt EU-férordningen
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (1 kap. 2 §
lagen [2013:287] med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister). Aven
sadana clearingorganisationer som inte omfattas av EU-forordningen om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister star under
Finansinspektionens tillsyn (se 23 kap. 1 § lagen om vérdepappersmark-
naden).

Mot bakgrund av det anforda anser regeringen att Finansinspektionen
ar den ldmpligaste myndigheten att ansvara for auktorisation och tillsyn
enligt reglerna i forordningen om véardepapperscentraler. Det bor dérfor
tas in en bestimmelse i kontoféringslagen av inneborden att Finans-
inspektionen utses till behorig myndighet enligt forordningen. Det &r i
och for sig tillrickligt att detta forhallande framgar av férordningen med
instruktion for Finansinspektionen men det dr tydligare om det anges i
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den lag som innehéller kompletterande bestdmmelser till EU-forord-
ningen.
Det saknas skél att utse fler an en behoérig myndighet och att déri-
genom dela ansvaret mellan tva eller flera myndigheter.
Vilka uppgifter som de behoriga myndigheterna ska ansvara for fram-
gér av en rad olika regler i forordningen. En 6vergripande regel i férord-
ningen slar fast att de behoriga myndigheterna ska prova fragor om
auktorisation av vardepapperscentraler och att de ska utdva tillsyn Sver
véardepapperscentralerna (artikel 10). Det dr den behdriga myndigheten i
vardepapperscentralens hemmedlemsstat som provar fragan om auktori-
sation och utdvar tillsyn. Med hemmedlemsstat avses den stat dar vérde-
papperscentralen ér etablerad (artikel 2.1.23). Det framgéar av en annan
regel i forordningen att varje juridisk person som omfattas av defini-
tionen av en virdepapperscentral ska erhalla en auktorisation av den be-
horiga myndigheten i den medlemsstat diar den ar etablerad innan den
inleder sin verksambhet (artikel 16.1, se vidare avsnitt 8.3). Daremot an-
svarar Esma for frdgor om erkdnnande av och tillsyn dver vardepappers-
centraler som dr etablerade i tredjeland och som far verka inom EES
(artikel 25).
Termen etablerad definieras inte i forordningen. Med ledning av andra
EU-réttsakter finns det dock skl att anta att avsikten dr att det dr den
juridiska personens stadgeenliga site som ska vara avgorande (jfr t.ex.
artikel 4.1 jii i Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av
den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om
andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna
[EG] nr 1060/2009 och [EU] nr 1095/2010).
Det finns ocksa sérskilda regler om auktorisation i forordningen
(artiklarna 16-20). De behoriga myndigheterna ar skyldiga att underritta
Esma om de beslut som de fattar (artikel 21). Det finns dven sérskilda
regler for tillsynen i vissa avseenden (se t.ex. artikel 22). Exempelvis ska
de behoriga myndigheterna
— minst en gang per ar se dver de arrangemang, strategier, processer
och mekanismer som har genomforts av en virdepapperscentral for
att folja forordningens regler och utvérdera vissa risker,

— se till att virdepapperscentralen uppréttar en s.k. resolutionsplan,

— gora inspektioner pa plats hos viardepapperscentralen,

— samrada med och informera de s.k. relevanta myndigheterna i vissa
fall (se vidare avsnitt 8.2) och

— alagga en virdepapperscentral som inte uppfyller forordningens krav
att 1 ett tidigt skede vidta atgarder for att hantera situationen.

Genom att Finansinspektionen utses till behdrig myndighet far inspek-
tionen de befogenheter som den behoériga myndigheten har direkt med
stod av forordningen, t.ex. nir det géller auktorisation av véardepappers-
centraler. Detta foljer av att forordningen &r direkt tillimplig i alla
medlemsstater. Ddrmed fordras inga lagstiftningsatgiarder fran svensk
sida i dessa delar. Daremot krivs enligt forordningen att den behoriga
myndigheten genom nationella lagstiftningsatgérder ges bl.a. tillsyns-
befogenheter och ritt att besluta om administrativa sanktioner. Dessa
lagstiftningsatgérder behandlas i avsnitten 8.4-8.8 och 9.

Aven om forordningen ir direkt tillimplig bér det for tydlighets skull
tas in en bestdmmelse i kontoforingslagen som upplyser om att Finans-



inspektionen enligt forordningen utdvar tillsyn dver svenska vardepapp-
erscentraler och over kreditinstitut som har utsetts av en sédan vérde-
papperscentral enligt artikel 54 i férordningen. I frdga om virdepappers-
centraler som dr etablerade i ett annat land inom EES &n Sverige och som
tillhandahaller tjanster hdr i landet, bor det i lagen upplysas om att det
foljer av forordningen att Finansinspektionen utdvar tillsyn i viss ut-
strackning. Férvaltningsrdtten i Stockholm ifragasitter behovet av en
bestdmmelse som anger att Finansinspektionen utovar tillsyn dver sddana
viardepapperscentraler i den utstrdckning det foljer av forordningen.

Enligt artikel 11.3 i forordningen ska de behdriga myndigheterna ha
alla de tillsyns- och utredningsbefogenheter som de behdver for att utfora
sina arbetsuppgifter. Samtliga de tillsynsbefogenheter som foreslas i
kontoforingslagen framgér emellertid inte direkt av férordningen. Det ar
darfor motiverat att ta in en bestimmelse i den lagen med upplysning om
de bestimmelser som far tillimpas mot vérdepapperscentraler som &r
etablerade i ett annat land inom EES &n Sverige och som tillhandahaller
tjnster hdr i landet. Forordningen innehéller regler om vérdepappers-
centralers mojligheter att tillhandahélla tjénster i en annan medlemsstat.
Eftersom forordningen giller for hela EES é&r det i realiteten andra lander
inom EES som avses. Vid griansoverskridande verksamhet &r det som
utgangspunkt den behoriga myndigheten i hemlandet som ansvarar for
tillsynen. Det &r alltsd den s.k. principen om hemlandstillsyn som géller
(artikel 10). Denna princip dr den dominerande betréffande verksamheter
pa finansmarknadsomrédet. Principen utesluter dock inte att myndig-
heterna i vérdlandet, dvs. dir virdepapperscentralen tillhandahaller
tjédnsterna, har vissa mojligheter att utfora tillsynsinsatser och agera vid
regelovertradelser. Dessa fragor behandlas ndrmare i avsnitt 8.4. Enligt
forordningen har den behoériga myndigheten i vardlandet ett ansvar for att
ytterst se till att en viardepapperscentral foljer forordningens regler, om
inte den behoriga myndigheten i hemlandet har sett till att gora detta
(artikel 24.5). 1 fraga om filialer som etableras i vérdlandet har den
behoriga myndigheten i det landet ett mer omfattande tillsynsansvar
(artikel 24.1).

8.2 Relevant myndighet

Regeringens bedomning: Riksbanken dr en saddan centralbank som
avses i artikel 12.1 i férordningen om virdepapperscentraler. Négon
dndring i lagen om Sveriges riksbank bor inte géras med anledning av
det.

Promemorians bedomning 6verensstimmer i huvudsak med reger-
ingens beddmning. Promemorians bedomning avviker frén regeringens
beddmning genom att det i promemorians beddmning hénvisas endast till
artikel 12.1 c.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
bedomning eller har inget att invinda mot den. Riksbanken péapekar att i
den svenska sprakversionen av forordningen har artikel 12.1 a blivit
felaktig genom att den hénvisar till de behdriga myndigheternas tillsyn,
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snarare #n till centralbankernas 6vervakning. Riksbanken anser att den &r

en relevant myndighet enligt alla de kriterier som anges i artikel 12.1.

Skilen for regeringens bedémning: Av forordningen om véardepap-
perscentraler foljer att vissa andra myndigheter &n de behoriga myndig-
heterna ska delta i auktorisationen av och tillsynen Gver virdepappers-
centraler (artikel 12). Dessa myndigheter bendmns i férordningen rele-
vanta myndigheter. Genom olika regler i forordningen anges i vilken
utstrackning de relevanta myndigheterna ska delta. Det géller framfor allt
att de ska beredas tillfélle att yttra sig Over en ansdkan om auktorisation
som vérdepapperscentral (artikel 17.4). De relevanta myndigheterna har
ocksa en mojlighet att begira att den behoriga myndigheten undersoker
om en viss virdepapperscentral uppfyller villkoren for auktorisationen
(artikel 57.3).

Relevanta myndigheter enligt den svenska sprakversionen av forord-
ningen kan vara:

a) den myndighet som ansvarar for tillsynen 6ver det avvecklingssystem
for vardepapper som drivs av virdepapperscentralen i den med-
lemsstat vars rattsordning &r tillimplig pé avvecklingssystemet
(artikel 12.1 a),

b) de centralbanker inom EU som ger ut de mest relevanta valutorna i
vilka avveckling sker (artikel 12.1 b), eller

¢) den centralbank inom EU pa vars konton kontantdelen i ett avveck-
lingssystem for virdepapper som drivs av virdepapperscentralen
avvecklas (artikel 12.1 c).

Riksbanken bedomer att den dr relevant myndighet enligt samtliga
ovanstdende definitioner. Enligt Riksbanken &r den svenska sprak-
versionen av forordningen felaktig eftersom det i artikel 12.1 a anges den
myndighet som svarar for tillsynen 6ver avvecklingssystemet. Det
indikerar att det dr den behoriga myndigheten (i Sverige Finansinspek-
tionen) som avses, se¢ leda ovan. Av den engelska sprékversionen
framgar det emellertid att det &r den myndighet som ansvarar for over-
vakningen av avvecklingssystemet som avses (pd engelska oversight),
vilket indikerar att det i stillet ror sig om centralbankens 6vervakning.
Detta ar ocksa konsistent med termen relevanta myndigheter som tydligt
avviker fran termen behdriga myndigheter som anvinds i andra fall nér
det &r fraga om auktorisation och tillsyn (jfr artiklarna 17.4 och 57.3).
Enligt regeringens uppfattning bor Riksbanken saledes anses vara en
sadan relevant myndighet som avses i artikel 12.1 a i férordningen.

Som Riksbanken papekar ska beddmningen av vilka valutor som é&r
mest relevanta bedomas for varje avvecklingssystem taget for sig. Krite-
rierna for att ange vilka valutor som &r mest relevanta kommer att fast-
stillas i tekniska standarder som ska antas av kommissionen. Aven om
den exakta definitionen av relevanta valutor dnnu inte har faststéllts kon-
staterar Riksbanken att svenska kronan kommer att vara den mest rele-
vanta valutan nir det géller det avvecklingssystem for vardepapper som
drivs av Euroclear Sweden AB. Det innebir i sé fall att Riksbanken ska
anses som relevant myndighet dven enligt artikel 12.1 b i férordningen.

I fraga om VPC-systemet avvecklas betalningsledet eller, med ett annat
ord, kontantdelen i en vardepapperstransaktion antingen genom betalning
med s.k. centralbankspengar eller med s.k. affdarsbankspengar (Allménna
villkor, Euroclear Sweden 2013-06-26, avsnitt C 3, 3.3.1). Den avveck-



ling som sker i avvecklingssystemet mellan likvidbanker avser dock
endast centralbankspengar. Termen centralbankspengar forklaras i avsnitt
4.2.3. Vid avveckling hos Euroclear Sweden AB anvinds antingen
svenska kronor eller euro. For avveckling i svenska kronor sker dver-
foring av pengar mellan sdrskilda riksbankskonton (ovan angivna villkor,
avsnitt C 4, 4.3.1). Om avveckling av kontantdelen i stillet sker i euro,
anvinds den finldndska centralbanken, Finlands Bank.

Regeringen anser med hénsyn till det anforda att Riksbanken &ven bor
anses som en sadan relevant myndighet som avses i artikel 12.1c i
forordningen.

Av lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank (kallad riksbankslagen)
foljer att riksbanken far driva system for avveckling av betalningar (se
avsnitten 4.2.3 och 6.2) och att den ska framja ett sékert och effektivt
betalningsvésende (1 kap. 2 § tredje stycket samt 6 kap. 7 §). De foretag
som star under tillsyn av Finansinspektionen &r i vissa avseenden
skyldiga att ldmna uppgifter till Riksbanken (6 kap. 9 § samma lag). I
praktiken deltar Riksbanken dven tillsammans med Finansinspektionen i
utvirderingar av avvecklingssystem for betalningar och av verksamheten
hos en central motpart (se Finansinspektionen och Riksbanken,
Utvérdering av Bankgirocentralen BGC AB:s betalningssystem 2010,
Finansinspektionens dnr 10-6463, samt Finansinspektionen och
Riksbanken, Utvirdering av Nasdaq OMX Derivatives Markets som
central motpart, 2010, Riksbankens dnr 2010-617-AFS och Finans-
inspektionens dnr 10-7724).

Forordningens regler &r, som framgar ovan, direkt tillimpliga. Efter-
som det klart foljer av reglerna i forordningen att Riksbanken har vissa
uppgifter i friga om virdepapperscentraler, saknas det skil att ta in
nagon bestdmmelse om det i riksbankslagen.

8.3 Auktorisation av vdrdepapperscentraler

Regeringens forslag: Bestimmelserna i kontoforingslagen om aukto-
risation av centrala viardepappersforvarare och om allmédnna och vissa
organisatoriska krav pa sadana forvarare upphévs.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer féar
meddela foreskrifter om handlédggningen av drenden om auktorisation
av véardepapperscentraler.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Bolagsverket anser att under-
rattelseskyldigheter till Bolagsverket i samband med auktorisation av
vardepapperscentraler och fordndringar i sddana bor regleras for att aktie-
bolagsregistret sa langt mdjligt ska innehélla aktuell och korrekt informa-
tion i dessa avseenden. Svenska Fondhandlareforeningen, med instimm-
ande av Svenska Bankforeningen, lyfter fram behoven av transparens och
forutsebarhet nér det géller de nya reglernas tillimplighet. Euroclear
Sweden AB anser att det bor dvervigas om inte 2 kap. 5a§ konto-
foringslagen alltjamt bor gélla.
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Skiilen for regeringens forslag: I kontoforingslagen finns det bestim-
melser om vilka slag av juridiska personer som kan fa auktorisation som
central virdepappersforvarare (1 kap. 2 §). Det finns ocksa bestimmelser
om de krav som giller for att Finansinspektionen ska fa meddela auktori-
sation till svenska foretag (2 kap. 2—5 §§) respektive utlindska foretag
(2 kap. 6 §). Det kan sérskilt ndmnas att krav pd bl.a. kapital finns i
2 kap. 4 §.

Kontoforingslagen innehéller dessutom allmidnna krav pa centrala
vérdepappersforvarares verksamhet (2 kap. 1 §). Slutligen finns det sér-
skilda bestimmelser om dels i vilken utstrdckning en central vérdepap-
persforvarare fir driva annan verksamhet dn den som omfattas av den
lagen, dels krav pa tillstind nir en sddan vardepappersforvarare forvéarvar
vissa andelar eller aktier (2 kap. 7 respektive 8 §). En sérskild bestdm-
melse med krav pé centrala virdepappersforvarares organisation nir det
géller hantering av ersattningskrav finns i 7 kap. 6 §.

Forordningen om virdepapperscentraler innehaller ett krav pa att
vardepapperscentraler ska vara auktoriserade (artikel 10). Kravet far
anses innebéra att sidan verksamhet som uppfyller rekvisiten i defini-
tionen av en vérdepapperscentral enligt forordningen far drivas endast av
en auktoriserad vérdepapperscentral. Detta forhallande framgar tydligare
av ett annat krav, som géller att varje juridisk person som omfattas av
definitionen av en vérdepapperscentral ska erhélla en auktorisation av
den behoriga myndigheten innan den inleder sin verksamhet (artikel
16.1). Motsatsvis far sddan verksamhet inte drivas utan tillstand.

I forordningen anges vilken myndighet som ska prova en fraga om
auktorisation av en vérdepapperscentral (artikel 16.1). Dar anges att det
dr den behoriga myndigheten i den medlemsstat i vilken den juridiska
personen i fraga ar etablerad som provar ansdkan om auktorisation.
Bestimmelsen i kontoforingslagen om att Finansinspektionen provar
fragor om auktorisation av centrala virdepappersforvarare Overlappar
saledes regeln i forordningen (1 kap. 1 § andra stycket andra meningen).

Forordningen innehaller en méngd krav som ska vara uppfyllda for att
en virdepapperscentral ska fa auktoriseras (se bl.a. artiklarna 26-29).
Dessa krav motsvaras i svensk rétt av 2 kap. 1-5 §§ kontoforingslagen.

Forfarandet for att bevilja auktorisation regleras ocksé i forordningen
(artikel 17). Esma ska dock utarbeta forslag till tekniska standarder som
ska antas av kommissionen i form av delegerade akter eller genom-
forandeakter betrdffande vilken information som s6kanden ska ldmna till
den behoriga myndigheten respektive hur standardformuldr, mallar och
forfaranden betraffande ans6kningsforfarandet ska utformas (artikel 17.9
och 17.10). Aven med sidana tekniska standarder kan det kvarstd vissa
fragor om handldggningen av drenden om auktorisation som lampligen
bor regleras i forordning eller myndighetsforeskrifter. Regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer bor déarfor fA meddela fore-
skrifter pa detta omréde.

Forutsattningarna for en viardepapperscentral i en medlemsstat, i reali-
teten ett land inom EES, att driva verksamhet i ett annat sadant land
regleras i forordningen (artikel 23). Principen om frihet att tillhandahélla
tjénster i ett annat land inom EES giéller, dvs. den virdepapperscentral
som &r auktoriserad i ett land inom EES har rdtt att tillhandhalla sina
tjdnster dven i ett annat sidant land. Aven den s.k. principen om hem-



landstillsyn &r tillimplig. Det innebér att det i ett sddant fall 4r den be-
horiga myndigheten i viardepapperscentralens hemland som prévar en an-
mélan om att tillhandahalla verksamhet i ett annat land inom EES (se
avsnitt 8.1).

Aven en virdepapperscentral fran ett tredjeland fir tillhandahalla sina
tjdnster inom EES (artikel 25). Det finns en sarskild definition av en
saddan vardepapperscentral (artikel 2.1.2). Fragor om erkdnnande av en
vardepapperscentral fran tredjeland provas av Esma.

I forordningen finns det slutligen en regel av innebdrden att en virde-
papperscentral ska ha Overblickbara regler for hantering av klagomal
(artikel 32.2).

Forordningen &r direkt tillimplig och reglerar virdepapperscentraler
och virdepappersavveckling pa ett i huvudsak uttémmande sétt. Forord-
ningen ska kompletteras med ytterligare regler i form av tekniska
standarder. Medlemsstaterna har rétt att och &r skyldiga att infora
kompletterande, nationella, bestimmelser pa vissa sérskilt angivna
omraden. Utanfor dessa omraden far nagra nationella bestimmelser som
overlappar forordningens regler inte inforas eller kvarsta. Det innebér att
det inte &r mojligt att stélla upp ytterligare krav for auktorisation av
vardepapperscentraler utéver dem som anges i forordningen. Det &r inte
heller mojligt att stélla upp rorelseregler i 6vrigt som kommer i konflikt
med forordningens krav. Det sistndmnda innefattar den sirskilda bestim-
melsen i kontoféringslagen om organisatoriska krav avseende hante-
ringen av ersittningsansprak, som far anses overflodig mot bakgrund av
den mer omfattande regeln om hantering av klagomél i forordningen
(7 kap. 6 § respektive artikel 32).

Euroclear Sweden AB anser att skdlen for att upphdva 2 kap. 5a§
kontoforingslagen bor dvervigas. Som utvecklas ovan reglerar forord-
ningen emellertid uttémmande fragor om auktorisation av vardepappers-
centraler och &ven organisatoriska krav. Dirtill ska Esma utarbeta
tekniska standarder som ska antas av kommissionen. Dessa ska bl.a.
omfatta 6vervakningsverktyg for att kunna identifiera och hantera risker
for virdepapperscentraler (artikel 26.8 a jamford med artikel 26.1).
Reglerna i forordningen stéller bl.a. krav pé stabila styrformer som
omfattar en tydlig organisationsstruktur med tydlig och &verblickbar och
konsekvent arbetsfordelning (artikel 26.1). Ett av skéilen bakom 2 kap.
5a§ kontoforingslagen &r att bade styrelsens arbetsordning och
instruktioner om arbetsfordelningen mellan bolagsorganen har betydelse
for Finansinspektionens tillsyn och kontroll och riskbedémning (prop.
2013/14:86 s. 56-58). Det finns foljaktligen en risk for att bestimmelsen
i kontoforingslagen Gverlappar forordningens regler och den bor dérfor
upphévas.

Bestimmelsen om utlindska foretag i 2 kap. 6 § kontoféringslagen
overlappar forordningens regler om frihet att tillhandahalla tjénster inom
EES och reglerna om virdepapperscentraler fran tredjeland.

Alla bestimmelser i kontofdringslagen som o&verlappar reglerna i
forordningen bor séledes upphivas (1 kap. 1 § andra stycket och 2 §, hela
2 kap. samt 7 kap. 6 §).

Bolagsverket stiller fragan om &dven Bolagsverket bor notera att ett
foretag har fatt tillstind av Finansinspektionen att vara virdepappers-
central. Detta skulle i sa fall forutsétta att Finansinspektionen och, i fore-
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kommande fall, andra behdriga myndigheter inom EES, underrittar
Bolagsverket i de fall ett foretag beviljas tillstand att vara vardepappers-
central.

Det finns enligt géllande rétt ingen skyldighet for Finansinspektionen
att underritta Bolagsverket nér inspektionen har meddelat auktorisation
for en central vérdepappersforvarare. Enligt regeringens uppfattning
finns det emellertid skél for att Finansinspektionen vid auktorisation av
och vid éterkallelse av auktorisation som vérdepapperscentral bor under-
ritta Bolagsverket sa att de uppgifterna kan registreras i aktiebolags-
registret. Bestimmelser om det infors lampligen pa forordningsniva.
Sadana bestimmelser avser endast informationsutbyte mellan tvd myn-
digheter och innebér inte ett krav som riktas mot en virdepapperscentral
eller en forutséttning for auktorisation eller dterkallande av auktorisation.
Det dr saledes inte friga om bestimmelser som &verlappar eller star i
strid med reglerna i férordningen.

Av forordningen framgéar att reglerna om auktorisation inte ska
tillimpas omedelbart vid dess ikrafttridande. I stillet ska nationella
bestimmelser om auktorisation av virdepapperscentraler gélla till dess
att vdrdepapperscentralerna har fatt tillrdckligt lang tid pa sig for att
ansdka om auktorisation, vilket enligt forordningen &r upp till sex
manader fran ikrafttridandet av vissa tekniska standarder (skdl 80 samt
artikel 69.2 och 69.4). Svenska Fondhandlareforeningen, med instimm-
ande av Svenska Bankforeningen, efterfragar transparens och forutse-
barhet nér det géller de nya reglernas tillimplighet. Denna fraga ror
emellertid framfor allt ikrafttridande- och Gvergangsbestimmelser. Se
avsnitt 14 i friga om sddana bestimmelser. Fragor om éaterkallelse av
auktorisation behandlas i avsnitt 9.7.

8.4 Finansinspektionens tillsynsbefogenheter

Regeringens forslag: En svensk vérdepapperscentral ska ldmna
Finansinspektionen upplysningar om sin verksamhet och dédrmed
sammanhéingande omsténdigheter, enligt foreskrifter som meddelats
med stdod av kontoforingslagen. Den ska dérutover ldmna Finans-
inspektionen de upplysningar som inspektionen begir.

For tillsynen over att forordningen om vardepapperscentraler foljs
far Finansinspektionen foreldgga en vérdepapperscentral, ett utsett
kreditinstitut eller ndgon annan att tillhandahalla uppgifter, handlingar
eller annat. Foreldggandet far dock inte strida mot den i lag reglerade
tystnadsplikten for advokater.

Den som forvintas kunna lamna upplysningar i saken ska pé Finans-
inspektionens begéran instélla sig till forhor.

Ett foreldggande och en kallelse till forhor far forenas med vite.

Om det finns skél for det far Finansinspektionen gora en platsunder-
so0kning hos en virdepapperscentral eller en juridisk person till vilken
vardepapperscentralen har utkontrakterat verksamhet.

Finansinspektionen far sammankalla styrelsen i en vérdepappers-
central. Inspektionen fir dven begéra att styrelsen kallar till extra




stimma. Om styrelsen inte rittar sig efter en sddan begiran, far
inspektionen utfirda kallelsen.

Finansinspektionen far nérvara vid en stimma och vid ett sadant
styrelsesammantrade som inspektionen har sammankallat samt delta i
Overldggningarna.

Om en vardepapperscentral som har auktoriserats i ett annat land
inom EES dn Sverige tillhandahéller tjanster hédr i landet, &r den
skyldig att lamna uppgifter till Finansinspektionen pa samma sétt som
en svensk vdrdepapperscentral. Finansinspektionen far begéra in upp-
gifter m.m. fran vérdepapperscentralen. Om en sadan vérdepappers-
central etablerar en filial hér i landet, fir Finansinspektionen genom-
fora en platsundersokning dven i fraga om filialen.

Finansinspektionen far forordna en eller flera revisorer att delta i
revisionen av en virdepapperscentral.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fér
meddela foreskrifter om vardepapperscentralers uppgiftsskyldighet.

Promemorians forslag 6verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag innebédr dock att Finansinspektionen fér
begédra handrickning av Kronofogdemyndigheten for att en plats-
undersokning ska kunna genomfOras. Promemorian innehéller inte
forslag att Finansinspektionen far forordna en eller flera revisorer att
delta i revisionen av en vérdepapperscentral.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invéinda mot det. Kammarrdtten i Stockholm
efterlyser en djupare analys av foreslagna bestimmelser om rétten att
overklaga ett beslut om platsundersdkning som redan &r genomford i
relation till fragan om effektivt rittsmedel i enlighet med artikel 13 i
Europakonventionen och artikel 47 i EU:s réttighetsstadga. Forvaltnings-
rdtten i Stockholm anser att det bor 6vervdgas om inte proportionalitets-
principen ska komma till uttryck i lagtexten. Vidare anser forvaltnings-
ritten att det bor framga av lagtexten att det foreslagna undantaget frén
uppgiftsskyldighet for advokater inte utesluter att d&ven andra tystnads-
plikter kan upprétthéllas. Ekobrottsmyndigheten anser att det bor klar-
gbras om den praxis som har utvecklats avseende undantag for viss typ
av uppgifter betriffande motsvarande bestimmelser i annan lagstiftning
dven ska kunna tillimpas nér det giller den bestimmelse som nu fore-
slas. Vidare anser myndigheten att den problematik som kan uppsté nér
en person som misstdnks for en overtradelse som kan medféra en admi-
nistrativ sanktion har forelagts att 1dmna uppgifter vid dventyr av vite bor
belysas i relation till rétten att slippa belasta sig sjélv. Finansinspektionen
noterar att dess mojlighet att forordna en eller flera revisorer att delta i
revisionen av en central virdepappersforvarare tas bort enligt forslaget.
Inspektionen noterar att befogenheten kvarstar i andra lagar pd finans-
marknadsomradet som innehaller rorelseregler.

Skilen for regeringens forslag: Utgangspunkten for utformningen av
Finansinspektionens befogenheter for tillsyn bor vara att de ska ligga i
linje med det som sedan tidigare géller i jimforbar lagstiftning, under
forutsdttning att detta dr forenligt med forordningen om vérdepappers-
centraler och sdrskilda skil inte talar emot det.
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Centrala virdepappersforvarare dr i dag skyldiga att ldmna Finans-
inspektionen de upplysningar om sin verksamhet och ddrmed samman-
hingande omstindigheter som foljer av vissa foreskrifter (23 kap. 2 §
lagen om virdepappersmarknaden och hinvisningen till detta lagrum i
9 kap. 1§ forsta stycket kontoforingslagen). Centrala vardepappersfor-
varare ska utover detta lamna de upplysningar som inspektionen begér.

Finansinspektionen har ritt att forordna en eller flera revisorer att
tillsammans med Ovriga revisorer delta i revisionen av en central vérde-
pappersforvarare (23 kap. 7 § lagen om virdepappersmarknaden och
hénvisningen till detta lagrum i1 9 kap. 1 § forsta stycket kontoforings-
lagen). Inspektionen far ndr som helst aterkalla ett sddant férordnande
och utse en ny revisor. Om Finansinspektionen behdver anlita ndgon
annan person med sérskild fackkunskap for beddmning av en viss friga
vid tillsynen ska kostnaden for detta betalas av den som tillsynen avser
(23 kap. 14 § lagen om véardepappersmarknaden och hénvisningen till
detta lagrum i 9 kap. 1 § forsta stycket kontoféringslagen).

Finansinspektionen far ocksa sammankalla styrelsen i en central virde-
pappersforvarare (23 kap. 11 § lagen om virdepappersmarknaden och
hénvisningen till detta lagrum i 9 kap. 1 § forsta stycket kontoforings-
lagen). Inspektionen far dven begéra att styrelsen kallar till extra stimma.
Om styrelsen inte réttar sig efter en sddan begéran, far inspektionen
utfiarda kallelsen. Foretriddare for Finansinspektionen far nérvara vid en
stimma och vid ett sddant styrelsesammantride som inspektionen har
sammankallat samt delta i 6verldggningarna.

Kontofoérande institut ar skyldiga att ldmna de upplysningar som
Finansinspektionen begidr som ror verksamheten som kontoférande
institut (3 kap. 6 § kontoforingslagen). Ett sddant foreliggande far
forenas med vite (9 kap. 4 § samma lag).

Enligt forordningen om vérdepapperscentraler ska de behoriga
myndigheterna ha alla de tillsyns- och utredningsbefogenheter som de
behover for att utfora sina uppgifter (artikel 11.3). Det anges ocksa i
forordningen att det bor finnas ett starkt tillsynssystem for finanssektorn
generellt sett (skél 61). Till skillnad fran det som géller for administrativa
sanktioner preciseras det inte nirmare i forordningen vilka slags
befogenheter som det ska vara frdga om (jfr avsnitt 9.3). Diaremot
framgér det av reglerna om administrativa sanktioner att medlems-
staternas skyldighet att infora bestimmelser om administrativa sanktioner
inte ska péaverka de behdriga myndigheternas tillsynsbefogenheter
(artikel 63.2 forsta ledet). Dessa befogenheter ska saledes finnas vid
sidan av mgjligheten att besluta om administrativa sanktioner. Férutom
de tillsynsbefogenheter som Finansinspektionen har enligt géllande ratt
bor inspektionen fa tillgdng dven till de tillsynsbefogenheter som
myndigheten har enligt ett flertal andra lagar pa finansmarknadsomradet.
Proportionalitetsprincipen &r, som Férvaltningsrdtten i Stockholm anfor,
en allmén réttsgrundsats inom svensk forvaltningsritt och ar géllande
utan lagstdd. De befogenheter som Finansinspektionen foreslas fa i
denna proposition &r inte mer ingripande dn motsvarande befogenheter
enligt andra lagar pa finansmarknadsomréadet. Det finns darfor inte anled-
ning att i kontoforingslagen sérskilt lagfésta den principen.

Det anges sérskilt i forordningen att den behodriga myndigheten ska
gora inspektioner pa plats hos virdepapperscentralen (artikel 22.5, jfr



avsnitt 8.1). [ samband med grénsoverskridande verksamhet ska en sddan
mojlighet dven finnas for den behdriga myndigheten i virdmedlems-
staten i friga om en filial som etableras i virdmedlemsstaten (artik-
el 24.1). Med medlemsstat avses i realiteten ett land inom EES. Om en
vardepapperscentral som har auktoriserats i t.ex. Storbritannien etablerar
en filial i Sverige, far Finansinspektionen saledes genomféra en
inspektion hos filialen. Oavsett om vérdepapperscentralen har etablerat
en filial eller inte, far Finansinspektionen kréva att den ska rapportera till
inspektionen s& fort det ror sig om att den tillhandahéller tjanster i
Sverige med stod av sin auktorisation i det andra landet inom EES
(artikel 24.2).

Vid gransoverskridande verksamhet &r det alltsd som utgdngspunkt den
behoriga myndigheten i hemlandet som ansvarar for tillsynen (principen
om hemlandstillsyn). Det utesluter dock inte att myndigheterna i
vardlandet, dvs. dér véirdepapperscentralen tillhandahaller tjansterna, har
vissa mojligheter att agera vid regelovertradelser.

I flera lagar pa finansmarknadsomréadet finns det bestimmelser om att
finansiella foretag ar skyldiga att lamna de upplysningar som Finans-
inspektionen begér, se t.ex. 23 kap. 2 § lagen om virdepappersmark-
naden och 13 kap. 3 § forsta stycket lagen om bank- och finansierings-
rorelse. Den forstndmnda bestdmmelsen géller dven for centrala vérde-
pappersforvarare (9 kap. 1§ kontoforingslagen). Det &r av central
betydelse for tillsynen pa finansmarknadsomridet att de berdrda
foretagen ar skyldiga att 1dmna upplysningar till Finansinspektionen. En
bestimmelse av denna innebdrd bor dérfor tas in i kontofringslagen.
Bestdmmelsen bor dven gilla de vardepapperscentraler som é&r etablerade
i ett annat land inom EES 4n Sverige som tillhandahaller tjanster hér i
landet. Ett sddant krav ar forenligt med forordningen (artikel 24.2).

Genom lagéndringar som tridde i kraft den 1 augusti 2014 togs det in
nya upplysningsbestimmelser om att regeringen eller den myndighet
som regeringen bestdmmer meddelar foreskrifter om att vissa uppgifter
ska ldmnas till Statistiska centralbyran i stillet for till Finansinspektionen
i respektive lag (23 kap. 2 a § lagen om virdepappersmarknaden och
13 kap. 3a§ lagen om bank- och finansieringsrorelse). Regeringen
gjorde i det lagstiftningsdrendet bedomningen att foreskrifter om att upp-
gifterna i stillet ska lamnas till en annan myndighet under regeringen hor
till det omrade inom vilket regeringen har ritt att meddela foreskrifter
enligt 8 kap. 7 § regeringsformen (prop. 2013/14:161 s. 46). Saledes
kravdes det inte ndgot bemyndigande. Mgjligheten att foreskriva att vissa
uppgifter ska ldmnas till Statistiska centralbyran i stéllet for till Finans-
inspektionen syftar till att uppgifter ska kunna samlas in till en sirskild
databas som drivs enligt lagen (2014:484) om en databas for 6vervakning
av och tillsyn dver finansmarknaderna (databaslagen, se a. prop.). I data-
basen far sddana uppgifter behandlas som har samlats in med stod av
bl.a. 23 kap. 2 § forsta stycket lagen om virdepappersmarknaden (3 § 7
databaslagen). Bestimmelsen i lagen om vardepappersmarknaden géller
som framgér ovan dven for centrala virdepappersforvarare. Bestimmel-
serna om véardepapperscentraler bor samlas i kontofoéringslagen, eftersom
lagstiftningen blir mer 6verskadlig pa sa sétt. Av den anledningen finns
det skal att i kontoforingslagen ta in nya bestimmelser om uppgifts-
skyldighet av samma innebord som i lagen om vardepappersmarknaden.
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Till foljd av detta bor databaslagen dndras pa sa sitt att det anges att i
databasen far dven sadana uppgifter behandlas som har samlats in med
stod av bestimmelserna i kontoforingslagen.

I fradga om Finansinspektionens tillsynbefogenheter kan en jamforelse
goras dven med de bestimmelser som giller for centrala motparter.
Enligt lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om
OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister far Finans-
inspektionen foreldgga foretag eller annan att tillhandahalla uppgifter,
handlingar eller annat och den som forvantas kunna ldmna upplysningar i
saken pa inspektionens begiran ska stilla in sig till forhor (4 kap. 1 §).
Bestdmmelser av samma innebdrd finns &ven bl.a. i lagen om virdepap-
persmarknaden (23 kap. 3 §), lagen (2004:46) om virdepappersfonder
(10 kap. 3 §) och lagen om handel med finansiella instrument (6 kap.
1 a §). Denna befogenhet &r saledes vedertagen i annan lagstiftning pa
finansmarknadsomrédet. En bestimmelse av denna innebdrd bor darfor
tas in i1 kontoforingslagen. I friga om skyldigheten att lamna upplys-
ningar m.m. bor bestimmelsen dven gilla fér vardepapperscentraler som
dr etablerade i ett annat land inom EES &n Sverige som tillhandahaller
tjdinster hir 1 landet (se ovan angdende artikel 24.2 och jfr
prop. 2013/14:228 s. 200-202).

Finansinspektionen bor f4 mojlighet att forena ett foreldggande eller en
kallelse till forhér med vite (jfr prop. 2012/13:72 s. 24). Aven denna
befogenhet forekommer i flera andra lagar pa finansmarknadsomradet, se
t.ex. 25 kap. 29 § lagen om virdepappersmarknaden och 4 kap. 3 § lagen
med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister. Det kan ocksa vara
nddvandigt att forena t.ex. ett forelaggande med vite for att foreldggandet
ska foljas.

Ekobrottsmyndigheten framfor att den problematik som kan uppsta nar
en person som misstinks for en Overtrddelse som kan medféra en
administrativ sanktion har forelagts att ldmna uppgifter vid dventyr av
vite bor belysas i relation till ritten att slippa belasta sig sjdlv. Den fragan
behandlas i avsnitt 9.4.

I likhet med det som anges i bl.a. 23 kap. 3 § andra stycket lagen om
vardepappersmarknaden bor det i bestimmelsen i kontoforingslagen
anges att ett foreldggande eller en kallelse till forhor inte far strida mot
den i lag reglerade tystnadsplikten for advokater. Advokater som avkrévs
uppgifter kan alltsd underlata att ldmna sddana, om det skulle kunna
medfora straffréttsligt ansvar for brott mot tystnadsplikten. Férvalt-
ningsrdtten i Stockholm anser att det bor framga direkt av lagtexten att
undantaget for advokater inte utesluter att andra tystnadsplikter kan
upprétthallas. Regeringen konstaterar att bestimmelsen, som har sin mot-
svarighet i ett antal lagar pa bl.a. finansmarknadsomrédet, inte bor tolkas
motsatsvis, dvs. den utesluter inte att dven andra tystnadsplikter kan
upprétthallas (jfr prop. 2011/12:175 s. 19 f. och prop. 2012/13:72 s. 24).
Ett tilldgg i bestimmelsen i kontoféringslagen som det forvaltningsrétten
forordar skulle enligt regeringens uppfattning riskera att kunna tolkas
som att den och de motsvarande bestimmelserna i andra lagar har olika
innebord och nédgot sadant tilligg bor dérfor inte inforas. Ekobrotts-
myndigheten framfor att det bor fortydligas om bestimmelsen i kontofo-
ringslagen &r avsedd att ha ndgon annan innebord i relation till lagen



(2003:396) om elektronisk kommunikation dn vad motsvarande bestim-
melser i andra lagar pa finansmarknadsomradet har. Finansinspektionen
ska ha alla de tillsyns- och utredningsbefogenheter som den behéver for
att utfora sina uppgifter enligt forordningen om vérdepapperscentraler
(artikel 11.3). Regeringen konstaterar att det enligt forordningen inte
finns négot uttryckligt krav pa att Finansinspektionen ska kunna hdmta in
befintliga uppgifter om tele- och datatrafik (se artiklarna 11, 22 och 61). 1
enlighet med tidigare forarbetsuttalanden betrdffande motsvarande
bestdmmelser i1 andra lagar pa finansmarknadsomradet bor bestimmelsen
i kontoforingslagen inte tolkas motsatsvis och den utesluter siledes inte
att dven tystnadsplikt som foljer av lagen om elektronisk kommunikation
kan uppritthéllas.

For att Finansinspektionen ska kunna uppfylla sin skyldighet enligt
forordningen att gora inspektioner pa plats hos virdepapperscentraler, dr
det nddvindigt att infora en bestimmelse i kontoforingslagen som ger
inspektionen befogenhet att genomfora en platsundersdkning. Det giller
dven om det i praktiken dr osannolikt att en vérdepapperscentral skulle
motsétta sig en sddan undersdkning. En séddan befogenhet &r ocksa
motiverad med hdnsyn till den synnerligen centrala funktion som en
vardepapperscentral fyller for den finansiella infrastrukturen och for
samhéllsekonomin 1 stort.

Det bor inte inforas nagot krav pé ett tillstdnd frdn domstol eller annan
rattslig myndighet innan det sker en platsundersokning (jfr prop.
2012/13:72 s. 27 f.). I motsats till det som géller enligt konkurrenslagen
(2008:579) bor det inte heller krévas att det finns anledning att anta att en
regelovertradelse har skett for att en platsundersokning ska komma i
fraga (5 kap. 3 §). En undersokning kan i stillet syfta till att kontrollera
att verksamheten drivs pa ett betryggande sétt. Av den anledningen bor
det inte heller anges i kontoforingslagen att en platsundersdkning fér
genomfOras enbart om det &r nodvandigt (jfr 23 kap. 4 § lagen om
vardepappersmarknaden). Med hénsyn till forordningens krav pa att
inspektioner ska ske, bor det i stéllet vara tillrdckligt att det finns skal for
en sddan undersokning.

Med tanke pad bestimmelserna om inspektion i forordningen, bor
Finansinspektionen ha ritt att genomféra en platsundersdokning &ven
avseende en filial till en vardepapperscentral som ér etablerad i ett annat
land inom EES &n Sverige. En sddan befogenhet finns redan avseende
filialer till utlindska kreditinstitut (13 kap. 4 § lagen om bank- och
finansieringsrorelse, se dven prop. 2013/14:228 s. 200-202).

Kammarrdtten i Stockholm efterfragar en djupare analys av det faktum
att en platsundersékning i fall da foretaget inte underrdttas om denna i
forvdg endast kan Overklagas i efterhand och om detta kan anses utgora
ett effektivt riattsmedel enligt Europakonventionen och EU:s rittighets-
stadga. Enligt forordningen om vérdepapperscentraler ska tillsynsmyn-
digheterna ha mojlighet att utfora inspektioner pé plats hos vérdepappers-
centraler (artikel 22.5). Finansinspektionen har enligt gillande rétt ingen
mojlighet att utfora platsundersdkningar hos en virdepapperscentral.
Enligt promemorians forslag bor Finansinspektionen i likhet med det
som géller enligt lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s for-
ordning om OTC-derivat, centrala vérdepappersforvarare och transak-
tionsregister ha ratt att begira handriackning av Kronofogdemyndigheten
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for att genomfdra en platsundersokning. Enligt den forordningen ska
emellertid Esma kunna genomfora platsundersdkningar och den behoriga
myndigheten, i Sverige Finansinspektionen, ska i sa fall ldmna nod-
vandigt bistdnd och vid behov begira handrickning av en verkstéillande
myndighet for det fall ndgon motsitter sig en platsundersokning (artikel
63). Enligt forordningen om vardepapperscentraler finns det dock varken
nagon motsvarande ritt for Esma att genomfora platsundersokningar
eller nagot krav pa handrickning av en verkstéllande myndighet. Enligt
regeringens uppfattning dr det darfor tillrackligt att Finansinspektionen
har rétt att genomfora platsundersékningar hos en virdepapperscentral
eller en juridisk person till vilken virdepapperscentralen har utkontrakt-
erat verksamhet. Regeringen anser saledes att det i likhet med det som
géller enligt lagen om vérdepappersmarknaden saknas anledning att
infora bestimmelser i kontoforingslagen som ger Finansinspektionen rétt
att anvinda tvangsmedel for att genomfora platsundersokningar (jfr prop.
2006/07:115 s. 393 f.). Det innebér dven att det saknas anledning att gora
nagon sadan djupare analys som Kammarrétten efterfragar.

Som berérs ovan har Finansinspektionen enligt géillande rdtt en
befogenhet att sammankalla styrelsen i en central vdrdepappersforvarare.
Inspektionen far ocksé begira att styrelsen kallar till en extra stimma for
foretaget. Alternativt far inspektionen sjdlvt kalla till stimman. Samma
befogenhet finns ocksa betriffande andra finansiella foretag, t.ex. AIF-
forvaltare (se 13 kap. 14 § lagen om fOrvaltare av alternativa investe-
ringsfonder). Finansinspektionen bor ha samma befogenhet i frdga om
svenska virdepapperscentraler. En bestimmelse av denna innebdrd bor
darfor tas in 1 kontoforingslagen.

Finansinspektionen konstaterar att promemorians forslag innebér att
den mojlighet som inspektionen har i dag att férordna en eller flera
revisorer att delta i revisionen av en central vardepappersforvarare tas
bort. Inspektionen erinrar om att motsvarande befogenhet kvarstar i
andra lagar pé finansmarknadsomradet som innehaller rorelseregler for
finansiella foretag. Regeringen konstaterar att denna fraga inte behandlas
uttryckligen i promemorian. Enligt regeringens uppfattning &r den
mdjlighet som Finansinspektionen har enligt géllande ritt att forordna
revisorer nédr det géller en central virdepappersforvarare forenlig med
forordningen om vérdepapperscentraler. Regeringen anser att den
mdjligheten bor gélla dven betrdffande virdepapperscentraler. En
bestimmelse om detta bor dérfor tas in i kontoforingslagen.

Bestimmelserna om Finansinspektionens tillsynsbefogenheter bor tas
in 1 9 kap. kontoforingslagen. Genom att dessa befogenheter anges direkt
i lagen i stdllet for genom hénvisning till ndgon annan lag uppnas en
hogre grad av dverskadlighet.

8.5 Agarprévning

Regeringens forslag: Bestimmelserna om &garprovning avseende
centrala viardepappersforvarare upphévs.




Promemorians forslag 6verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag innebér dock att dven bestimmelserna om
sekretess for uppgifter i &renden om dgarprovning upphévs.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Finansinspektionen anser att
det foljer av forordningen att dgarprovningar inte bara kommer att ske
inom ramen for ett auktorisationsdrende. Det innebdr att det inte &r
lampligt att upphédva det sekretesskydd som i dag géller for uppgifter i
drenden om dgarprovning. Enligt promemorians forslag kommer Finans-
inspektionen inte ldngre att ha stod for att krdva att vdrdepappers-
centralers dgare ska ldmna information om foréndringar i ledningen for
provning till skillnad fran det som géller i dag enligt kontoforingslagen
och lagen om virdepappersmarknaden. Finansinspektionen foresprakar
en enhetlig reglering pa omradet.

Skilen for regeringens forslag: Enligt kontoforingslagen ska Finans-
inspektionen prova lampligheten hos den som é&ger aktier i en central
vardpappersforvarare (se hinvisningen i 9 kap. 1§ till vissa bestim-
melser i 24 kap. lagen om vérdepappersmarknaden). Detta forfarande
kallas dgarprovning och forekommer betrdffande dgare av en rad olika
slags finansiella foretag, t.ex. banker, vardepappersbolag och vissa typer
av forsdkringsforetag. Det finns en sérskild sekretessbestimmelse som
géller uppgifter i drenden om &garprovning (30 kap. 5 § offentlighets-
och sekretesslagen [2009:400]).

Forordningen om virdepapperscentraler innehéller detaljerade krav pa
en virdepapperscentral, sisom organisatoriska krav, uppforanderegler,
krav péd vérdepapperscentralens tjénster, stabilitetskrav och krav pa
lankar mellan véirdepapperscentraler. Det finns dven regler om tilltriade
till och mellan en vérdepapperscentral och annan infrastruktur och sér-
skilda regler om tillhandahallandet av anknutna banktjdnster. Enligt
artikel 11.3 i forordningen ska den behoriga myndigheten, i Sverige
Finansinspektionen, ha alla de tillsyns- och utredningsbefogenheter som
den behdver for att utfora sina uppgifter. Denna bestdimmelse riktar sig
till medlemsstaterna. Det framgar av artikel 11.1 att den behoriga
myndighetens uppgifter, som alltsd ska regleras i nationell ritt, avser
uppgifter som foljer av forordningen. Av artikel 17.2 framgér att en
virdepapperscentral, som ett villkor for auktorisation, ska uppfylla
kraven i forordningen, déribland de organisatoriska kraven i artiklarna
26-31. Néarmare bestdmmelser om foretagsledning, ledningsorgan och
aktiedgare finns 1 artikel 27. Reglerna om &garprovning framstar som
forhéllandevis kortfattade, men anda uttommande ndr det géller
skyldigheten att informera den behériga myndigheten om vérdepappers-
centralens &dgarforhallanden. Enligt regeringens bedomning finns det
dérmed inte nagot utrymme att behalla nadgra motsvarande skyldigheter i
nationell réitt. Bestimmelserna om dgarprovning i kontoforingslagen bor
diarmed upphévas.

Finansinspektionen pépekar att provning av en dgares ldmplighet inte
kan begrénsas till auktorisationstillfillet utan dven maste kunna utforas
som en separat provning. Enligt artikel 27.7 i1 forordningen ska en vérde-
papperscentral informera den behdériga myndigheten om dess &agar-
forhallanden, sérskilt betrdffande parter som har mojlighet att utova
kontroll 6ver vardepapperscentralens verksamhet. Fysiska eller juridiska
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personer som avser att forvdrva eller avyttra andelar i vardepappers-
centralen i en utstrdckning som paverkar sammanséttningen av de per-
soner som har mdjlighet att utdva kontroll dver dess verksamhet, ska
informera virdepapperscentralen och den behdriga myndigheten om det,
samt avvakta den behdriga myndighetens godkdnnande (artikel 27.8).
Detta ger Finansinspektionen en befogenhet, som framgar direkt av for-
ordningen, att godkdnna eller neka att godkdnna mojliga dgarforand-
ringar, utan att detta behover ha samband med auktorisationstillfdllet.

Vidare noterar Finansinspektionen att forordningen verkar sakna
bestimmelser om provning av dndringar i ledningen for foretag med ett
kvalificerat innehav i viardepapperscentralen, med undantag for ndimnda
bestimmelser om forvérv och dgarforandringar. I forordningen anges det
inte heller ndgra mojligheter for Finansinspektionen att ingripa direkt
mot en oldmplig dgare. Finansinspektionen avstyrker darfor forslaget att
upphéva bestdmmelserna i 9 kap. 1 § kontoforingslagen i de delar som
hénvisar till 24 kap. lagen om vérdepappersmarknaden om och ingripan-
demdjligheter mot en oldmplig dgare. Enligt Finansinspektionen bor det
finnas utrymme for kompletterande bestdmmelser i nationell ritt, mot
bakgrund av att provning av ledningen av dgare till en vérdepappers-
central och ingripanden mot oldmpliga dgare inte har harmoniserats
genom forordningen.

Nuvarande bestimmelser om dgarprovning i kontoforingslagen innebér
bl.a. att det i vissa fall krdvs tillstind av Finansinspektionen fore forvarv
av aktier eller andelar i en central virdepappersforvarare (se hénvis-
ningen i 9 kap. 1 § kontoforingslagen till vissa bestimmelser i 24 kap.
lagen om virdepappersmarknaden). Detta dverensstimmer med Finans-
inspektionens befogenheter enligt artikel 27.8 i forordningen. Géllande
ratt innehéller darutdver en skyldighet for juridiska personer som har ett
kvalificerat innchav i en central vardepappersforvarare (vardepappers-
central) att anmila &ndringar av vilka som ingar i dess ledning till
Finansinspektionen (24 kap. 6 § lagen om vérdepappersmarknaden).
Enligt nuvarande bestimmelser har Finansinspektionen &ven vissa moj-
ligheter att ingripa som specifikt giller betrédffande oldmpliga dgare.

Regeringen instimmer i och for sig med Finansinspektionen att regler-
na om Agarprévning i forordningen om virdepapperscentraler 4r mindre
detaljerade jamfort med de nuvarande bestimmelserna i svensk ritt. Den
relevanta regeln i forordningen torde vara artikel 27.6, enligt vilken
vardepapperscentralens dgare och personer som direkt eller indirekt har
mojlighet att kontrollera vardepapperscentralens ledning, ska vara 1amp-
liga att sdkerstilla en sund och ansvarsfull ledning av vérdepappers-
centralen. Med personer som har mojlighet att utdva kontroll Gver vérde-
papperscentralens ledning torde avses samma kategori av personer som i
artikel 27.7, dvs. personer som genom sitt dgande i vérdepappers-
centralen kan utva kontroll 6ver verksamheten.

De i artikel 27.6 angivna kraven pa lamplighet ingar bland de organisa-
toriska kraven och, darmed, bland villkoren for auktorisation. Krav pa
vardepapperscentralen kan dven ldggas till grund for Finansinspektionens
16pande tillsyn enligt artikel 22.1. Enligt artikel 16.3 ska en vérdepap-
perscentral alltid uppfylla de nddvindiga villkoren for auktorisation.
Regeringen instdimmer darfor inte med det som Finansinspektionen
framfor om att bestimmelser om dgarprovning inte skulle ha harmoni-



serats genom forordningen och att det av den anledningen finns ett ut-
rymme for kompletterande bestimmelser i nationell ratt. Artikel 27.6
innehaller relevanta bestimmelser om &gares lamplighet som uttryck-
ligen avser dven indirekta dgare i relevanta fall, dvs. i de fall de har
mojlighet att kontrollera vardepapperscentralens ledning. Detta under-
stryks av skyldigheter som foljer direkt av forordningen att rapportera
om &dgarforhallanden (artikel 27.7 forsta stycket a) och om anmélan och
provning av dgare vid overlatelser (artikel 27.7 forsta stycket b och 27.8).
Bestimmelserna om dgarprovning fore forvérv i 24 kap. lagen om virde-
pappersmarknaden dverlappar forordningen och maste dérfor upphévas.
Forordningens regler om upplysningsskyldighet trdffar inte endast
vardepapperscentralen utan varje fysisk eller juridisk person som beslutat
forvérva eller avyttra ett innehav som gor det mojligt att utéva kontroll
over virdepapperscentralen, i direkt anslutning till ett sédant beslut. Det
innebér att motsvarande bestdmmelser i 24 kap. samma lag om en
upplysningsskyldighet som traffar vardepapperscentralen eller som avser
forvarv eller avyttring av kvalificerade innehav ocksé maste upphévas.

Ett tillkommande krav enligt géllande ritt &r skyldigheten for en
juridisk person som &r dgare till ett sddant innechav som ger inflytande
over en central vdrdepappersforvarare (ett kvalificerat innehav, enligt
lagen om virdepappersmarknaden) att informera Finansinspektionen om
forandringar i dess ledning (24 kap. 6 § samma lag). Begreppet kvalifi-
cerat innehav definieras i 1 kap. 5 § 18 samma lag. Upplysningsskyldig-
heten avser dgarforhallanden i vid mening, betriffande vilka vardepap-
perscentralen ska informera inspektionen enligt artikel 27.7 forsta
stycket a i forordningen. Upplysningsskyldigheten i lagen om vérdepap-
persmarknaden (som kontoforingslagen hénvisar till) riktar sig till
samma krets av fysiska och juridiska personer som omfattas av rapport-
eringsplikten i artikel 27.7 andra stycket i forordningen. Den nyss
ndmnda upplysningsskyldigheten skulle dirmed utgdra en tillkommande
skyldighet att rapportera om forhallanden i den juridiska personens
ledning, utéver de skyldigheter som foljer av forordningen. Det framstar
darfor som alltfor langtgéende att stilla upp ytterligare krav i svensk ritt,
dvs. att behélla nuvarande anmailningsskyldighet, nidr det ror en fraga
som omfattas av forordningens tillimpningsomréde.

Det forhaller sig pa ett likartat sitt nir det géller den behoriga myndig-
hetens mojligheter att ingripa. De ingripandemdjligheter som foljer av
forordningen anges i artiklarna 61 och 63, varvid personkretsen avseende
fysiska personer begrinsas till vardepapperscentralens ledningsorgan (se
avsnitt 9.4). Bestimmelserna om organisatoriska krav i artiklarna 26-30
ingar bland de bestimmelser som ska vara férenade med sanktion i hin-
delse av en overtrdadelse, déribland reglerna om &dgarprovning i artikel
27.6 och 27.7. Vilka sanktioner som kan komma i fraga anges i artikel
63.2. Forteckningen dr dock inte fullstindig varfor det anges i artikel
63.3 att behoriga myndigheter far forfoga 6ver andra befogenheter att pa-
fora sanktioner utdéver dem som anges i artikel 63.2. Som anges ovan ska
dock befogenheterna motsvara behoven for att den behdriga myndig-
heten ska kunna utféra sina uppgifter enligt férordningen (artikel 11.1
och 11.3).

De nuvarande mdjligheterna att ingripa enligt 24 kap. 7-10 §§ lagen
om virdepappersmarknaden innebdr att en &dgare kan forbjudas att
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foretrdda ett kvalificerat innehav eller foreliggas att avyttra delar av
innehavet s att det inte ldngre dr kvalificerat. Aktier eller andelar som
omfattas av ett sddant forbud eller foreliggande far inte heller rdknas
med i vissa sammanhang nir det krdvs samtycke av édgare till en viss
andel av aktierna eller andelarna. Om det finns sérskilda skal, far Finans-
inspektionen ansdka om att tingsritten utser en sdrskild person att som
forvaltare foretriida sddana aktier eller andelar som inte far foretriddas av
dgaren. Dessa bestimmelser avser dgande i ett vdrdepappersbolag, en
bors eller en svensk clearingorganisation, varvid det som giller for
clearingorganisationer tillimpas pé centrala vérdepappersforvarare

(9 kap. 1 § kontoforingslagen).

Enligt forordningen har den behoériga myndigheten rétt att ingripa inom
ramen for l6pande tillsyn (artiklarna 16.3 och 22.1). I artikel 63.2 anges
de befogenheter att péfora sanktioner och andra atgidrder som den
behoriga myndigheten atminstone ska ha i hiandelse av dvertradelser. Det
kan réra sig om:

— en offentlig forklaring som anger vilken person som é&r ansvarig for
en Overtradelse och 6vertradelsens art,

— ett beslut om att den person som ir ansvarig for en overtriddelse ska
upphdra med sitt agerande och inte upprepa det,

— aterkallande av auktorisation,

— ett tillfalligt forbud, eller for upprepade allvarliga overtradelser, ett
permanent forbud for en ledamot av institutets ledningsorgan eller
nagon annan fysisk person som halls ansvarig, att utfora lednings-
uppgifter i institutet, och

— vissa maximala administrativa sanktionsavgifter for juridiska eller
fysiska personer.

Enligt artikel 63.3 far behoriga myndigheter forfoga Gver andra
befogenheter att pafora sanktioner, utover de som anges i artikel 63.2.
Det anges sirskilt att de administrativa sanktionsavgifter som utdoms far
vara hogre dn de som anges i artikel 63.2. Det kan dérfor ifragasittas om
forordningen ger utrymme for en medlemsstat att behélla eller infora helt
annorlunda sanktioner och andra tgérder 4n de som anges i forordningen
och som uttryckligen tar sikte pd omfattningen av dgandet och ritten att
foretrdda ett innehav i en virdepapperscentral, direkt eller indirekt. Dér-
till kommer att avvikande ingripandemojligheter i en medlemsstat bl.a.
strider mot en pagéende tillndrmning av sanktionssystemen i den finan-
siella tjanstesektorn inom EU (se bl.a. kommissionens meddelande KOM
(2010) 2016 slutlig). Enligt regeringens uppfattning innebér det anforda
att det darmed &r befogat att upphdva bestimmelserna i kontoférings-
lagen som hénvisar till 24 kap. lagen om vdrdepappersmarknaden i sin
helhet. Nar det géller Finansinspektionens onskemal om enhetlig regle-
ring kan det noteras att nagra motsvarande bestimmelser inte heller finns
i forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register eller i de kompletterande bestimmelser som finns i svensk ratt
(se 1 kap. 1 § tredje stycket lagen om vérdepappersmarknaden).

Finansinspektionen kommer dock att handligga drenden om &gar-
provning i enlighet med bestdmmelserna i artiklarna 22.1 och 27.6-27.8 i
forordningen om vérdepapperscentraler. Det innebédr att det behdvs
sekretesskydd for uppgifter i drenden om &dgarprovning avseende vérde-
papperscentraler. Bestimmelserna i 30 kap. 5 § offentlighets- och sekre-



tesslagen om sekretess i drenden om innehav av aktier eller andelar i en
central virdepappersforvarare bor darfor, till skillnad fran promemorians
forslag, inte upphévas utan i stéllet, i enlighet med Finansinspektionens
forslag, dndras pa sa sitt att de avser motsvarande drende betraffande en
vardepapperscentral.

8.6 Avgifter till Finansinspektionen

Regeringens forslag: Finansinspektionen far ta ut avgifter for prov-
ningen av ansdkningar och anmélningar enligt férordningen om vérde-
papperscentraler. Dessa avgifter far inspektionen disponera.

Svenska vérdepapperscentraler samt vdrdepapperscentraler som &r
etablerade i ett annat land inom EES &n Sverige och vérdepappers-
centraler fran tredjeland som har inréttat filial hir i landet ska med
arliga avgifter bekosta Finansinspektionens verksamhet samt
Statistiska centralbyrans verksamhet enligt lagen om en databas for
overvakning av och tillsyn 6ver finansmarknaderna. Dessa avgifter
redovisas mot inkomsttitel pa statsbudgeten.

Regeringen fir meddela foreskrifter om avgifterna.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Finansinspektionen anser att
den upprikning som gors av anmilningar och ansdkningar som blir
aktuella enligt forordningen och som kan foranleda avgifter till inspek-
tionen inte dr uttdmmande och att detta bor framga.

Skélen for regeringens forslag: Finansinspektionens verksamhet
finansieras dels via anslag pa statsbudgeten, dels via avgifter for prov-
ning av ansokningar och anmélningar. De foretag som star under tillsyn
betalar avgifter till inspektionen enligt forordningen (2007:1135) om
arliga avgifter for finansiering av Finansinspektionens verksamhet. Sist-
ndmnda avgifter ska vara proportionella mot de kostnader som inspek-
tionen haft for tillsynen och 6vrig verksamhet som inte finansieras pa
annat sitt. Dessa avgifter far inspektionen inte behalla utan de ska
redovisas mot inkomsttitel pd statsbudgeten. Avgifter som tas ut med
stod av forordningen (2001:911) om avgifter fér provning av drenden hos
Finansinspektionen far inspektionen behalla.

Den verksamhet som Finansinspektionen kommer att driva till f61jd av
forordningen om vérdepapperscentraler kommer att besta i dels provning
av ansokningar om auktorisation m.m., dels tillsyn dver att reglerna i
forordningen foljs. De ansokningar som ska provas dr sddana som ror
beslut om auktorisation av vidrdepapperscentraler (artikel 17),
auktorisation av utkontraktering eller utvidgning av tjanster (artikel 19),
ansokningar om auktorisation att utse ett kreditinstitut eller att sjilv
tillhandahalla anknutna banktjénster (artiklarna 54 och 55) samt
ansOkningar om utvidgning av anknutna banktjénster (artikel 56). Dessa
nya arbetsuppgifter dr av det slaget att de i mojligaste mén bor
finansieras genom uttag av avgifter for provning av ansokningarna.
Forordningen hindrar inte att sddana avgifter tas ut, eftersom fragor om
finansieringen av tillsynen inte regleras i forordningen. Det kan ocksa
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nidmnas att Finansinspektionen redan i dag tar ut avgifter for d&renden som
har anknytning till olika EU-férordningar (se t.ex. 4 kap. 4 § lagen med
kompletterande bestdmmelser till EU:s forordning om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister).

Det kan dirutover forekomma att en vérdepapperscentral som har
auktoriserats av Finansinspektionen ger in en anméilan om tillhanda-
héllande av tjanster i ett annat land inom EES (artikel 23 i forordningen).
Aven en sddan anmilan bér foranleda en avgift till inspektionen.

Bestimmelser om att de institut som star under Finansinspektionens
tillsyn ska betala arliga avgifter for att bekosta inspektionens lopande
verksambhet finns i ett stort antal lagar pa finansmarknadsomradet.

I samband med att databaslagen infordes infoérdes det dven bestdm-
melser i olika lagar pd finansmarknadsomradet om att de berérda finan-
siella foretagen med arliga avgifter ska bekosta Statistiska centralbyréns
verksamhet enligt databaslagen (se avsnitt 8.4). Svenska virdepappers-
centraler samt vardepapperscentraler som ar etablerade i ett annat land
inom EES an Sverige och virdepapperscentraler fran tredjeland som har
inréttat filial hér i landet bor pd samma sétt vara skyldiga att betala
sadana avgifter.

Regeringen bor fa meddela foreskrifter om alla tre slagen av avgifter,
eftersom det inte &r lampligt att reglera samtliga frigor om avgifterna i
lag. Som Finansinspektionen anfor bor den upprikning av olika slags
drenden enligt forordningen om virdepapperscentraler som gors i denna
proposition inte anses som uttommande. I de foreskrifter som regeringen
foreslas fa meddela bor det i stillet specificeras de slag av drenden for
vilka Finansinspektionen fér ta ut avgifter.

8.7 Motivering av beslut, ritt att overklaga och
dréjsmaélstalan

Regeringens forslag: Beslut som meddelas med stod av forordningen
om virdepapperscentraler ska kunna 6verklagas med vissa undantag.

Om Finansinspektionen i ett d&rende om auktorisation enligt férord-
ningen inte meddelar beslut inom sex manader fran det att en ansdkan
gavs in, ska inspektionen underrdtta sokanden om skidlen for detta.
Sokanden far ddrefter begdra en forklaring av domstol att drendet
onddigt uppehélls. Om Finansinspektionen inte har meddelat ett beslut
inom sex manader fran det att en forklaring har lamnats, ska ansékan
anses ha avslagits.

Regeringens bedomning: Regeln i forordningen om véardepappers-
centraler om motivering av beslut kridver inte ndgon lagstiftnings-
atgérd.

Promemorians forslag och beddomning Sverensstimmer i huvudsak
med regeringens forslag och bedémning. Promemorians forslag avviker
fran regeringens forslag dels genom att enligt promemorians forslag far
ett forelaggande att upphora med verksamhet som kraver auktorisation
enligt forordningen om vérdepapperscentraler overklagas, dels genom att
enligt promemorians forslag far foreldigganden om att ett foretag eller



nagon annan ska tillhandahalla uppgifter, handlingar eller annat eller att
den som forvintas kunna ldmna upplysningar ska instélla sig till forhor
pa tid och plats som Finansinspektionen bestimmer inte dverklagas.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag och beddmning eller har inget att invinda mot dem. Forvaltnings-
rétten i Stockholm efterfragar en analys av forenligheten av det dver-
klagandeforbud som framgar av foreslagna 10 kap. 1 § kontofringslagen
och artikel 66 i forordningen, rétten att overklaga. Svenska Fondhand-
lareféreningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, fram-
haller angdende motivering av beslut att forvaltningslagens bestimmelser
endast avser beslut som helt eller delvis gir i negativ riktning och att
denna begrinsning saknas i forordningen. Vidare anser Fondhandlare-
foreningen att nér det géller drojsmélstalan bor den fordndring av drdjs-
maélstalan som foreslagits av Forvaltningslagsutredningen genomforas for
att detta ska bli ett meningsfullt verktyg.

Skilen for regeringens forslag och bedomning
Motivering av beslut

Enligt forordningen om vérdepapperscentraler ska medlemsstaterna se
till att de beslut som fattas och de atgérder som vidtas enligt forord-
ningen ir vederborligen motiverade (artikel 66).

Nagra bestimmelser om i vilken utstrickning Finansinspektionen ska
motivera sina beslut finns inte i kontoforingslagen. Av 20 § forvaltnings-
lagen (1986:223) foljer dock att ett beslut varigenom en myndighet avgor
ett &rende som huvudregel ska innehalla de skil som har bestdmt utgang-
en, om drendet avser myndighetsutvning mot nagon enskild. Beslut en-
ligt kontoféringslagen och beslut enligt férordningen om vardepappers-
centraler avser myndighetsutdvning mot enskild. Kravet pa att motivera
sadana beslut géller sdledes som huvudregel. I forvaltningslagen gors
dock undantag fran kravet pd motiverade beslut. Av intresse dr sdrskilt
det fallet att beslutet inte gar nigon part emot eller om det av nigon
annan anledning 4r uppenbart obehovligt att upplysa om skilen.
Exempelvis kan ett beslut om att bevilja en ansdkan fattas utan narmare
motivering, om inte ndgon motpart har motsatt sig ansékan. Gynnande
beslut behover alltsé inte motiveras. Far ndgon helt bifall till sin ansokan,
krévs normalt ingen motivering. Bifalls en ansokan bara delvis, kan det
ricka med att den del av beslutet motiveras som innebar avslag. Man kan
med andra ord séga att undantaget begransar motiveringsplikten till att i
princip omfatta endast beslut som helt eller delvis gér i negativ riktning
for en part (Hellners och Malmgqvist, Forvaltningslagen med kommen-
tarer, tredje upplagan [31 maj 2010, Zeteo], kommentaren till 20 §).

Svenska Fondhandlareforeningen, med stod av Svenska Bankfore-
ningen, dr tveksam till promemorians bedémning att artikel 66 i forord-
ningen inte kriver ndgon lagstiftningsitgird med hénvisning till att
forvaltningslagens bestimmelser &r tillrackliga. Foreningarna framhaller
att dven beslut i positiv riktning kan vara av betydelse bade for en part
och dven for andra intresserade. Forordningen stiller emellertid krav pa
att beslut ska vara vederborligen motiverade. Huvudregeln enligt forvalt-
ningslagen &r att beslut varigenom en myndighet avgor ett drende om
beslutet innebdr myndighetsutdvning mot enskild ska motiveras d&ven om
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undantag finns som medfor att det endast &r beslut i negativ eller delvis
negativ riktning som myndighet ar skyldig att motivera. Det finns ocksé
en mojlighet for part att, om skédlen uteldmnats, begéra att myndigheten
upplyser om skélen i efterhand. Myndigheten bor dd om mojligt efter-
komma denna begiran. Sammantaget dr det regeringens uppfattning att
forvaltningslagens bestimmelser sikerstéller att beslut som fattas enligt
forordningen &r vederborligen motiverade. Forordningens krav pa
motiverade beslut bor dérfor inte foranleda nagon lagstiftningsatgérd,
eftersom det redan ar uppfyllt genom forvaltningslagens bestimmelser.

Rditt att overklaga

Forordningen om virdepapperscentraler innebér att medlemsstaterna ska
se till att de beslut som fattas och de atgérder som vidtas enligt forord-
ningen omfattas av rétten att overklaga infor domstol (artikel 66).

Enligt gillande rétt far Finansinspektionens beslut enligt kontoforings-
lagen i allmdnhet Overklagas till allmén forvaltningsdomstol (10 kap.
1 §). Undantag giller for beslut som innebdr normgivning, dvs. nér
Finansinspektionen meddelar foreskrifter av olika slag, samt for beslut
om att krdva upplysningar, forordnande av revisorer, sammankallande av
styrelse eller bolagsstimma och anlitande av bitridde i vissa fall. Finans-
inspektionen fir bestimma att ett beslut om forbud eller foreliggande
eller om aterkallelse av auktorisation ska gilla omedelbart (9 kap.
2 respektive 3 §). Vid overklagande till kammarrétten krdvs prévnings-
tillstand.

Kravet i artikel 66 bor genomféras pa sa sitt att Finansinspektionens
beslut enligt forordningen och kontoforingslagen ska kunna 6verklagas
pa samma sitt som beslut enligt kontoforingslagen far 6verklagas i dag.
Med andra ord ska dven beslut som Finansinspektionen fattar direkt med
stod av forordningen kunna 6verklagas. Forvaltningsrdtten i Stockholm
efterfrdgar en analys av forenligheten av ett 6verklagandeforbud for vissa
beslut och atgdrder som framgar av foreslagna 10 kap. 1§ konto-
foringslagen och artikel 66 i férordningen, som innebdr att alla beslut och
atgdrder som vidtas enligt forordningen ska omfattas av ritten att
overklaga infor domstol. Regeringen anser att ritten att 6verklaga beslut
enligt 10 kap. 1 § kontoforingslagen bor omfatta dven foreldggande att
upphdra med verksamhet som kraver auktorisation enligt férordningen
om vérdepapperscentraler. Hanvisningen i 10 kap. 1 § kontoféringslagen
bor darfor avse 9 kap. 6 § andra stycket och inte 9 kap. 5 § som anges i
promemorians forslag. Om Finansinspektionen anser att det ar osdkert
om forordningen ar tillimplig pa en viss verksamhet och darfér med stod
av 9 kap. 6 § andra stycket foreldgger den som driver verksamheten att
lamna de upplysningar som behdvs for att bedoma om sé &r fallet bor det
beslutet, 1 likhet med ett motsvarande beslut som fattas med stéd av
nagon annan lag pa finansmarknadsomradet, inte fa Gverklagas (jfr t.ex.
25 kap. 17 § andra stycket och 26 kap. 1§ lagen om vérdepappers-
marknaden samt 14 kap. 23 § andra stycket och 16 kap. 1 § lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder). I enlighet med promemo-
rians forslag bor inte heller Finansinspektionens beslut som avser att
kalla till styrelsesammantrdde eller att styrelsen ska kalla till stimma fa
overklagas. Finansinspektionens beslut i dessa delar foljer inte direkt av



forordningen utan &r en foljd av att inspektionen ska ha alla nddvindiga
befogenheter for att kunna utdva tillsyn. Aven enligt direktivet om
forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIFM-direktivet) ska alla
beslut som fattas med stod av lagar och andra forfattningar som har
antagits 1 enlighet med det direktivet kunna provas i domstol (se artikel
49 i det direktivet). Nér det direktivet genomfordes i svensk ritt gjordes
motsvarande undantag fran rdtten att Overklaga Finansinspektionens
beslut som foreslés i forevarande proposition. Nar det giller de beslut
som i det lagstiftningsdrendet inte omfattades av ritten att dverklaga
hénvisades till att den som skulle vilja tredskas annars skulle kunna
fordroja Finansinspektionens utredning i onddan (se prop. 2012/13:155
s. 517 och jfr prop. 2002/03:150 s. 281). Regeringen gor ingen annan
beddmning i forevarande fall. Enligt regeringens uppfattning torde det
inte std i strid med forordningen om vérdepapperscentraler att undanta
vissa tillsynsatgdrder som Finansinspektionen kan vidta fran den ritt som
1 Ovrigt finns nér det géller att Gverklaga beslut.

Drojsmalstalan

Enligt forordningen ska rétten att 6verklaga infér domstol dven gilla om
inget beslut fattas inom sex manader fran inlimnandet vid ansékningar
om auktorisation som innehéller alla de uppgifter som krivs (artikel 66).

I svensk ritt finns det inte ndgon allmén bestimmelse om drdjsmaéls-
talan, dvs. om att en enskild har tillgang till nédgot slags rattsmedel for det
fall att en forvaltningsmyndighet inte inom viss tid fattar ett beslut med
anledning av t.ex. en ansdkan. Nagon bestimmelse om drdjsmélstalan
finns inte heller i kontofdringslagen. Ddremot finns en Gvergripande
bestdmmelse i forvaltningslagen som innebar att varje drende ska hand-
laggas sa snabbt som mdjligt utan att sékerheten eftersitts (7 §).

I ett antal lagar pa finansmarknadsomradet finns det dock en mojlighet
att begira forklaring hos domstol att ett &rende onddigt uppehalls genom
att den myndighet som ska prova ansdkan inte meddelar beslut (s.k.
drojsmalstalan). En sadan talan vicks vid allmén forvaltningsdomstol,
dvs. Forvaltningsrétten i Stockholm i forsta instans. Om myndigheten
inte har meddelat beslut inom viss tid efter det att domstolen l&dmnat en
sadan forklaring, ska det anses som om ansdkan har avslagits. I den
situationen tillimpas allmédnna regler om 6verklagande. Ett exempel pa
en bestimmelse av sadant slag dr 16 kap. 2 § lagen om forvaltare av
alternativa investeringsfonder, som innebér foljande. Om Finansinspek-
tionen bl.a. i ett drende om tillstand att forvalta en alternativ investe-
ringsfond inte meddelar beslut inom sex manader frén det att ansdkan
gavs in, ska inspektionen underritta sokanden om skélen for detta.
Sokanden far direfter begira forklaring av domstol att drendet onddigt
uppehélls. Om inspektionen inte har meddelat ett beslut om tillstand
inom sex manader fran det att en sddan forklaring har ldmnats, ska
ansokan anses ha avslagits.

Det kan ndmnas att Forvaltningslagsutredningen i sitt betinkande En
ny forvaltningslag foreslog att en enskild part ska ha en generell
mdjlighet att begéra att den myndighet som provar ett drende i forsta
instans ska avgdra drendet inom viss tid och att den enskilde ska kunna
overklaga ett eventuellt beslut om att inte avgora drendet inom denna tid
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(SOU 2010:29 s. 297-309). Forslaget har dnnu inte foranlett lagstift-
ningsatgérder.

Enligt forordningen om virdepapperscentraler ska det finnas en rétt att
overklaga till domstol for det fall att inget beslut har fattats inom sex
manader fran det att en komplett ansokan om auktorisation har ldmnats
in. En snarlikt formulerad rtt till en sddan drojsmalstalan f6ljer dven av
vissa andra EU-rédttsakter pa finansmarknadsomradet (se t.ex. artikel 49.2
andra stycket i AIFM-direktivet och artikel 52.1 1 MiFID I).

Till foljd av regeln om drojsmalstalan i forordningen krivs en éndring i
kontoforingslagen, eftersom det i dag inte finns ndgon saddan bestdm-
melse i den lagen. Svenska Fondhandlareforeningen, med stdéd av
Svenska Bankféreningen, anser att den fordndring av dréjsmalstalan som
foreslas av Forvaltningslagsutredningen bor genomforas for att detta ska
bli ett meningsfullt verktyg. Som konstateras ovan har Forvaltningslags-
utredningens forslag &nnu inte foranlett nagra lagstiftningsétgérder.
Regeringen anser att den nya bestimmelsen 1 kontoforingslagen i stéllet i
mojligaste man bor utformas efter forebild av de motsvarande bestim-
melser som finns i annan lagstiftning, sérskilt pad finansmarknads-
omradet. Bestimmelsen bor ldmpligen utformas efter forebild av 16 kap.
2 § lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Med ansokningstillfdllet bor dven i den nya bestimmelsen i konto-
foringslagen avses den tidpunkt d& en komplett ansdkan getts in, dvs. da
samtliga de uppgifter och handlingar som krévs enligt gédllande regelverk
har kommit Finansinspektionen till handa. Om inspektionen har skl att
foreldgga sokanden att komplettera sin ansdkan, ror det sig givetvis inte
om nagon fullstdndig ansdkan.

Lagrddet efterfragar en samlad Gversyn av bestimmelser i finansiell
ndringsrattslig lagstiftning som avser drojsmalstalan och den férdréjning
av den materiella domstolsprovningen som blir resultatet av en fore-
gaende provning av domstol av den formella fragan om drendet onddigt
uppehalls. Regeringen konstaterar att det inom ramen for forevarande
lagstiftningsdrende inte finns utrymme att gora en sddan samlad &versyn.

8.8 Samarbete mellan myndigheter

Regeringens bedomning: Det informationsutbyte som forordningen
om virdepapperscentraler foreskriver kan komma till stind inom
ramen for gillande svensk rétt.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians bedémning eller har
inget att invinda mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Efter finanskrisen 2008 inritta-
des genom sirskilda EU-férordningar (nr 1093-1095/2010 [ESA-forord-
ningarna]) ett nytt europeiskt system for tillsynen av den finansiella
sektorn (ESFS). I den nya strukturen ingar tre europeiska tillsyns-
myndigheter: Europeiska bankmyndigheten (Eba), Europeiska forsak-
rings- och tjidnstepensionsmyndigheten (Eiopa) och Europeiska vérde-
pappers- och marknadsmyndigheten (Esma, se &ven avsnitt 5.12).



Strukturen omfattar ocksd en europeisk systemrisknimnd (ESRB). De
europeiska tillsynsmyndigheterna ska bl.a. samarbeta nidra med de
nationella tillsynsmyndigheterna i syfte att forbattra den inre marknadens
funktionssétt. Genom Europaparlamentets och radets antagande av
direktiv 2010/78/EU, det s.k. omnibus I-direktivet, infoérdes dndringar i
direktiven for de olika sektorerna pa finansmarknadsomrédet som,
forutom att precisera de europeiska tillsynsmyndigheternas befogenheter,
syftade till att sdkerstélla ett smidigt och effektivt samarbete inom det
europeiska systemet for finansiell tillsyn (se vidare avsnitt 12.2).
Forordningen om vérdepapperscentraler innebér att samarbetet mellan
och utbytet av information med de europeiska myndigheterna och de
behoriga myndigheterna utvecklas ytterligare.

Enligt forordningen ska behoriga myndigheter, relevanta myndigheter
och Esma bedriva ett ndra samarbete med varandra, inbegripet genom att
utbyta all relevant information for tillimpningen av den férordningen.
Om lampligt och relevant ska detta samarbete omfatta andra offentliga
myndigheter och organ (artikel 14.1). De behoriga myndigheterna, Esma
och de relevanta myndigheterna ska utan onddigt drojsmal forse varandra
med den information som krévs for att de ska kunna utfora sina uppgifter
enligt forordningen (artikel 13.1). Behoriga myndigheter, relevanta
myndigheter, Esma och andra organ eller fysiska och juridiska personer
som tar emot konfidentiell information vid utférandet av sina uppgifter
enligt forordningen far anvinda den enbart for utférandet av sina
uppgifter (artikel 13.2).

Betriffande Finansinspektionens mdjlighet att ldmna ut uppgifter till
utlindska myndigheter kan det inledningsvis konstateras att det kan
komma att handla om uppgifter som omfattas av sekretess enligt 30 kap.
4 § offentlighets- och sekretesslagen. En svensk myndighets mojlighet att
lamna ut sekretessbelagda uppgifter till en utlindsk myndighet regleras i
8 kap. 3 § samma lag. Uppgift som &r sekretessbelagd enligt den lagen
far enligt bestimmelsen inte ldmnas ut till utlindsk myndighet eller
mellanfolklig organisation i andra fall 4n d& utldmnandet sker i enlighet
med foreskrift i lag eller forordning eller da uppgiften i motsvarande fall
skulle fa ldmnas ut till svensk myndighet och det enligt den utlimnande
myndighetens provning stir klart att det &r forenligt med svenska
intressen att uppgiften ldmnas till den utlindska myndigheten eller
mellanfolkliga organisationen. En foreskrift i en EU-forordning &r att
jamstélla med en foreskrift i lag eller forordning (jfr prop. 1998/99:18
s. 41, prop. 1999/2000:126 s. 160 och 283 samt prop. 2012/13:72 s. 34).
Som konstaterats i flera tidigare lagstiftningsdrenden pa finansmarknads-
omradet ger bestimmelsen Finansinspektionen goda méjligheter att i sitt
arbete ldmna ut handlingar och uppgifter till behoriga utldndska
myndigheter (se bl.a. prop. 2006/07:5 s. 350, prop. 2009/10:217 s. 27 {.,
prop. 2011/12:40 s. 20 samt prop. 2012/13:72 s. 34).

Betriffande Finansinspektionens mdjligheter att hdmta in information
och behélla eventuell sekretess géller foljande. Enligt 30 kap. 7 § forsta
stycket forsta meningen offentlighets- och sekretesslagen giller sekretess
hos en statlig myndighet i verksamhet som avser bla. tillsyn, &ver-
vakning och kontroll pé finansmarknadsomradet, i den utstrickning
riksdagen har godként avtal om detta med en annan stat eller en mellan-
folklig organisation, for sadan uppgift om afférs- eller driftforhallanden
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och ekonomiska eller personliga forhallanden som myndigheten har fatt
enligt avtalet. I termen avtal anses inga bl.a. réttsakter som giller till
foljd av Sveriges medlemskap i EU, dvs. anslutningsférdragen, forord-
ningar och direktiv som utfirdas av EU:s institutioner (se bl.a. prop.
2006/07:110 s. 38, prop. 2011/12:40 s. 20 och 41 samt RA 2007 ref. 45).
Sekretess giller dirmed for information som Finansinspektionen tar emot
och som inte far 1dmnas ut enligt forordningen.

Bedomningen ovan av mojligheten att 1dmna ut uppgifter samt hdmta
in uppgifter och behalla eventuell sekretess dr giltig dven betrdffande
andra myndigheter &n Finansinspektionen, framfor allt for Riksbanken, i
den man de omfattas av kraven i férordningen.

Sammantaget gors bedomningen att det informationsutbyte som
forordningen foreskriver kan komma till stand inom ramen for gillande
svensk ritt. Vidare gors bedomningen att det inte behdvs nagon
bestimmelse i kontoforingslagen eller offentlighets- och sekretesslagen
som reglerar informationsutbytet med andra behoriga eller relevanta
myndigheter och med Esma. Att Finansinspektionen har en forpliktelse
att samarbeta med dem foljer redan av forordningen. Av forordningen
foljer dven vissa motsvarande forpliktelser for Riksbanken.

Det finns skél att dvervidga om vissa andra regler om samarbete mellan
myndigheter i forordningen foranleder lagstiftningsatgirder fran svensk
sida. I forordningen finns relativt detaljerade regler om samarbetet
mellan myndigheter i de fall d& en vardepapperscentral tillhandahéller
tjdnster over grianserna (artikel 24). I frdga om dessa regler ska kommis-
sionen anta delegerade réttsakter och Esma ska ta fram forslag till tek-
niska standarder for genomférande som ska antas av kommissionen
(artikel 24.7 och 24.8). Reglerna i férordningen ar direkt tillimpliga och
kraver 1 huvudsak inte nagra atgérder fran svensk sida. Detsamma géller
kommande delegerade rittsakter och tekniska standarder, om dessa tar
formen av EU-forordningar.

I forordningen finns det dock regler om att de behdriga myndigheterna
i viardmedlemsstaten respektive hemmedlemsstaten for en viss virde-
papperscentral ska uppritta samarbetsarrangemang (artikel 24.4). Dessa
arrangemang kan inbegripa s.k. tillsynskollegier. For att en forvaltnings-
myndighet ska kunna ingé en internationell dverenskommelse i en friga
som inte avser en friga diar 6verenskommelsen kriver riksdagens eller
Utrikesndmndens medverkan, kréivs ett uppdrag fran regeringen (10 kap.
2 § regeringsformen). Styrningen av och samarbetet mellan myndigheter
hor inte till det omrade som forutsétter lagstiftningsatgarder eller andra
slags beslut fran riksdagens sida (10 kap. 3 § regeringsformen, jfr 8 kap.
2 och 7 §§ regeringsformen). Det innebér att regeringen kan ldmna ett
sadant uppdrag till Finansinspektionen, om det behdvs av hinsyn till
forordningen. Regeringen kan ocksé ge ett generellt medgivande genom
ett bemyndigande i forordning. I fraga om det senare fallet, jfr 4 a §
forordningen med instruktion for Finansinspektionen. Nagra lagstift-
ningsatgérder krévs ddremot inte. Finansinspektionen har redan tidigare
ingatt ett antal dverenskommelser (samarbetsavtal) med motsvarande
myndigheter i andra ldnder avseende fragor om t.ex. tillsyn Gver banker
som driver verksamhet i flera medlemsstater. Ett exempel pa en séddan
overenskommelse &r samarbetsavtalet av den 18 maj 2010 om grupp-



tillsyn over Swedbank, Multilateral Cooperation and Coordination
Agreement on the Supervision of Swedbank Group (www.fi.se).

Om de behoriga myndigheterna i vardmedlemsstaten respektive hem-
medlemsstaten dr oense om vilka atgiarder som ska vidtas mot en vérde-
papperscentral med anledning av dess agerande i vardmedlemsstaten,
finns det en mgjlighet for ndgon av dem att hinskjuta drendet till Esma
for s.k. bindande medling (artikel 24.5). Det ar i forsta hand ett ansvar for
den behdriga myndigheten i hemmedlemsstaten att ingripa mot en virde-
papperscentral, dven nér det giller dess agerande i en annan medlemsstat
(skél 24 till férordningen). Om den myndigheten inte vidtar tillrdckliga
atgdrder far dock dven den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten
ingripa (se vidare avsnitt 9.9). Hur den bindande medlingen gér till fram-
gér av artikel 19 i den relevanta ESA-férordningen, dvs. Europaparla-
mentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november
2010 om inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring av beslut nr
716/2009/EG och om upphdvande av kommissionens beslut 2009/77/EG.

Bestimmelser om bindande medling har inforts i svensk rétt till f6ljd
av omnibus I-direktivet (prop. 2011/12:70). Aven vid genomforandet av
kapitaltdckningsdirektivet infordes bestimmelser i lag om bindande med-
ling (13 kap. 6 b och 6 ¢ §§ lagen om bank- och finansieringsrorelse samt
6 kap. 4 och 5 §§ lagen [2014:968] om sirskild tillsyn 6ver kreditinstitut
och virdepappersbolag). Dessa bestimmelser innehéller bl.a. ett krav pa
att Finansinspektionen ska folja ett beslut som fattas av den relevanta
europeiska tillsynsmyndigheten, i det fallet Eba. Ett sadant beslut fattas
av Eba med stod av artikel 19 i Europaparlamentets och radets forord-
ning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrédttande av en
europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om &ndring
av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens beslut
2009/78/EG. De tre Esa-forordningarna &r i huvudsak likalydande. Det
framgér av Esa-forordningarna att de europeiska tillsynsmyndigheternas
beslut dr bindande for de behdriga myndigheterna i medlemsstaterna
(artikel 19.3 i respektive forordning). Att bindande medling ska gilla i
fréga om vérdepapperscentraler framgar som ndmns ovan av forordning-
en om vardepapperscentraler. Med tanke pé att bindande medling av-
seende tillsynen Over virdepapperscentraler séledes till fullo regleras i
EU-forordningar bor det inte krdvas nagra lagstiftningsatgérder i detta
hénseende.

8.9 Rapportering om missforhéllanden
(’whistleblowing”)

8.9.1 Inledning

Nir missforhallanden uppstar inom en organisation finns det vanligtvis
ett intresse fran ledningens sida att komma till ridtta med problemen.
Missforhéllandena kan dock vara dolda pa grund av att enskilda personer
inom organisationen dodljer dessa. Det kan ocksa forekomma situationer
da ledningen dr medveten om att det forekommer oegentligheter men av
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olika skl underlater att agera, eller till och med aktivt morklédgger
forhallandena. Personer som ”blaser i1 visselpipan”, s.k. visselblasare
(efter engelskans whistleblowers), kan déarfor ha en viktig roll for att
avsloja olika former av oegentligheter i bade offentlig och privat sektor.

Syftet med sérskilda rapporteringssystem, s.k. ”visselblasarsystem”, &r
att mojliggora for samtlig personal att utan rédsla for repressalier kunna
rapportera om allvarliga handelser. Ett bra skydd for visselblasare inne-
fattar saledes inte endast sérskilda rapporteringssystem utan dven ett
skydd for att den som véljer att rapportera om eventuella missforhall-
anden inte drabbas av repressalier fran arbetsgivarens sida.

Vissa ldnder har infort sirskild lagstiftning om skydd och system for
personer som bléser i visselpipan. Sverige har dnnu inte infort nagon
sirskild skyddslagstiftning for anstéllda som slar larm. Det finns dock ett
antal bestimmelser inom olika omradden som ger skydd for anstillda som
rapporterar om missforhédllanden och oegentligheter, bl.a. genom arbets-
ritten och kravet pa saklig grund for uppségning i lagen (1982:80) om
anstillningsskydd. Aven rittsgrundsatsen om god sed pa arbetsmark-
naden ger visst skydd. Denna réttsgrundsats uppréitthélls genom Arbets-
domstolens praxis pa omradet och innebdr bl.a. att omplacering under
vissa forhéllanden kan underkastas en rittslig provning som liknar prov-
ningen vid uppsdgning (den s.k. “bastubadarprincipen”). Anstéllda i
offentlig sektor har dessutom ett sérskilt skydd om de anvénder sig av
den grundlagsskyddade meddelarfriheten (se 3 kap. tryckfrihetsforord-
ningen). Aven enskildas ritt till yttrandefrihet enligt Europakonventionen
kan under vissa forutsittningar ge skydd mot repressalier for anstillda
som har slagit larm om missforhallanden.

Det har dock frén flera hall lyfts fram ett behov av att ytterligare stirka
skyddet for visselblasare i Sverige. Regeringen gav i borjan av 2013 en
sérskild utredare i uppdrag att generellt utreda frdgan om skyddet for
arbetstagare som slar larm om olika former av missforhallanden
(dir. 2013:16). Utredningen om stirkt skydd for arbetstagare som slar
larm 6verldmnade i maj 2014 betdnkandet Visselblasare — Starkt skydd
for arbetstagare som sldr larm om allvariga missforhallanden
(SOU 2014:31). I betdankandet foreslar utredningen en ny lag om starkt
skydd for arbetstagare som slar larm om allvarliga missforhallanden.
Med allvarliga missforhéllanden avses i forslaget forhallanden som skél-
igen kan misstinkas avse brott pa vilket fingelse kan folja, eller dirmed
jamforliga missforhallanden (1 § andra stycket). I betédnkandet anfors att
de ”ddrmed jamforliga missférhallanden” som avses bl.a. utgdrs av sé-
dana allvarliga missforhallanden som underlatenhet att folja géllande
foreskrifter, brott mot regler till skydd for fungerande marknader, oetiska
forfaranden m.m. (a. bet. s. 375). Forslaget har &nnu inte lett till lagstift-
ning.

Svensk rétt innehaller inte heller nigot uttryckligt krav pa svenska
foretag att inrétta sirskilda rapporteringskanaler for visselblasare. Av
Arbetsmiljoverkets foreskrifter (AFS 1993:17) om étgérder mot krank-
ande sirbehandling i arbetslivet foljer dock att en arbetsgivare ska ha
rutiner for att pa ett tidigt stadium fanga upp signaler om och &tgérda
otillfredsstéillande arbetsforhallanden, problem i arbetets organisation
eller missforhéllanden i samarbetet. 1 arbetsmilj6lagstiftningen finns
dessutom en sarskild ordning med skyddsombud som foretrader arbets-



tagarna i arbetsmiljofragor. I betdnkandet frdn Utredningen om stérkt
skydd for arbetstagare som slar larm foreslds dock en ny bestimmelse i
arbetsmiljolagen (1977:1160) av innebdrden att arbetsgivare i viss
utstrickning ska vara skyldiga att se till att det finns rutiner for att sla
larm i vissa fall.

Internationella handelskammaren (ICC) har utarbetat riktlinjer om
skydd for visselblasare (ICC Guidelines on whistleblowing) som upp-
muntrar foretag att inom sina egna organisationer inrétta interna vissel-
blasarsystem genom vilka deras anstéllda konfidentiellt kan anmaéla miss-
tinkta eller konstaterade oegentligheter pa arbetsplatsen. Riktlinjerna
utgor vigledning for foretag som véljer att inrdtta dylika system. Vissa
foretag i Sverige har ocksd valt att infora sérskilda kommunikations-
kanaler for anstdllda som vill sla larm om missforhallanden inom
foretaget.

8.9.2 Krav pa sérskilda forfaranden for hur
anmiélningar ska omhéindertas hos behoriga
myndigheter

Regeringens bedomning: Skyldigheten enligt forordningen om
virdepapperscentraler att behoriga myndigheter ska inrétta sérskilda
forfaranden for att motta och folja upp anmélningar om Gvertradelser
bor tillgodoses genom att foreskrifter pa forordningsniva infors.

Promemorians bedomning 6verensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians bedomning eller har
inget att invinda mot den. Euroclear Sweden AB efterfrgar vilka ytter-
ligare fragor som promemorian avser bor regleras pa férordningsniva.

Skilen for regeringens bedomning: Medlemsstaterna ska sékerstélla
att behoriga myndigheter etablerar effektiva mekanismer som uppmun-
trar rapportering av potentiella eller faktiska Overtrddelser av forord-
ningen om vérdepapperscentraler. Bland dessa mekanismer ska sérskilda
forfaranden for mottagande och utredning eller uppfoljning av rapporter
om sadana oOvertradelser ingd. De sdrskilda forfarandena inbegriper
inrdttandet av sdkra kommunikationskanaler for sddana rapporter (artikel
65.2 a). Syftet med reglerna i férordningen ar att potentiella dvertradelser
ska kunna upptickas (skdl 64). En regel av samma innebdrd finns i
kapitaltickningsdirektivet (artikel 71.1 och 71.2 a).

Finansinspektionen ansvarar for tillsynen som rdr finansiella mark-
nader och finansiella foretag. Uppgiften att utdva tillsyn dver foretagen
utfors pa flera olika vis, dér en av inspektionens metoder bestar i att ta
emot och f6lja upp tips frdn anméilare. Pa Finansinspektionens webbplats
framgér att myndigheten girna tar emot tips och anmélningar fran privat-
personer. Enskilda informeras om hur den som vill ldmna tips om
oegentligheter ska gé till vdga. En sddan anmaélan kan déirefter, om det
bedoms foreligga skil for det, ldggas till grund for en inspektion eller
andra former av undersokningar av foretaget i fraga.

Vid genomfoérandet av kapitaltickningsdirektivet gjorde regeringen
bedomningen att Finansinspektionen i praktiken uppfyller de krav pa
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effektiva och tillforlitliga mekanismer for att uppmuntra rapportering och
att motta rapporter betrdffande overtriadelser som foljer av det direktivet
(prop. 2013/14:228 s. 244 f.). Regeringen ansdg dock att direktivet
forutsétter ett genomforande av reglerna i svensk rétt. Med héinsyn till
bestimmelsernas art ansdg regeringen att artikel 71.1 och 71.2 a borde
genomforas genom foreskrifter pa forordningsniva (se 5 b § forordningen
med instruktion for Finansinspektionen). Regeringen ansag dessutom att
det aktuella forfarandet &ven borde innefatta en garanti for anklagade
personers ratt till forsvar och en ritt att ta del av de handlingar som laggs
till grund for ett beslut mot personen i fraga. Ett sddant skydd kunde
enligt regeringens mening uppnas genom Finansinspektionens skyldighet
att handlagga drenden i enlighet med forvaltningslagen.

I frdga om forordningen om virdepapperscentraler saknas det
anledning att gora nidgon annan bedémning dn den som gjordes vid
genomfOrandet av kapitaltickningsdirektivet. Eftersom artikel 65.2 i
forordningen riktar sig till medlemsstaterna bor den nyss ndmnda
bestimmelsen i instruktion for Finansinspektionen &ven avse den
verksamhet 1 vardepapperscentraler som framgér av forordningen om
vérdepapperscentraler och kontoforingslagen. Regeringen konstarerar
med anledning av det som Euroclear Sweden AB framfor att det saledes
inte bor bli fraga om att inféra nagra ytterligare bestimmelser pa
forordningsniva dn de som foljer av artikel 65.2 a.

8.9.3 Skydd for den som rapporterar mot att drabbas
av repressalier

Regeringens bedémning: Kravet i forordningen om vérdepappers-
centraler om skydd for anstillda som anméler dvertrddelser mot att
drabbas av i vart fall repressalier, diskriminering eller andra former av
orattvis behandling &r uppfyllt i gidllande rétt.

Promemorians bedomning Sverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker beddmningen eller har inget att invdnda
mot den.

Skiilen for regeringens bedéomning: Enligt férordningen om vérde-
papperscentraler ska medlemsstaterna se till att anstéllda som anméler
overtradelser av institut har ett lampligt skydd. Som ett minimum ska de i
vart fall inte drabbas av repressalier, diskriminering eller andra former av
orittvis behandling (artikel 65.2 b).

Mot bakgrund av det bakomliggande syftet med de berdrda reglerna far
det antas att med termen diskriminering avses missgynnande till foljd av
en anmélan och att det inte handlar om diskriminering i den mer gidngse
betydelsen enligt 1 kap. 4 § diskrimineringslagen (2008:567). Det far
ocksa antas att det 4&r missgynnande frén arbetsgivarens sida som avses i
forordningen.

En i stort sett likalydande regel finns i kapitaltickningsdirektivet
(artikel 71.2 b). Den har ocksé stora likheter med artikel 9 i Europarédets
civilrittsliga konvention om korruption. Artikel 9 i konventionen anger
att en arbetstagare som har skélig anledning att missténka korruption och



som i god tro anméler sina misstankar till ansvariga personer eller
myndigheter, ska ha lampligt skydd mot varje oberittigad pafoljd till
foljd av anmélan. Den nédrmare innebérden av lampligt skydd anges inte,
utan varje part far i stillet utifrdn sin réttstradition bedéma hur en
anstilld ska skyddas fran t.ex. en uppsdgning eller omplacering. I
konventionens forklarande rapport anges att det framsta skilet till att
anstillda inte anméler misstankar i méanga fall ar rddsla for repressalier.
Skyddet ska dérfor medfora att anstillda uppmuntras att géra anmal-
ningar, ndgot som &ven fastslas i kapitaltdckningsdirektivet.

Vid Sveriges tilltrade till konventionen gjorde regeringen beddmningen
att svensk ritt uppfyller de krav som anges i artikel 9 (se prop.
2003/04:70 s. 47 f.). Slutsatsen grundades bl.a. pa arbetstagarnas skydd
enligt 7 och 18 §§ lagen om anstillningsskydd, som fastslar att en upp-
sdgning ska vara sakligt grundad och avskedande endast kan motiveras i
de fall d& arbetstagaren grovt &sidosatt sina &ldgganden mot arbets-
givaren, samt pd den praxis som Arbetsdomstolen utvecklat. Den praxis
som det hdnvisades till innebér att 4ven en omplacering av personliga
skdl kan underkastas en réttslig provning som liknar provningen vid
uppsdgning, samt att det finns en mojlighet att &ven angripa
arbetsledningsbeslut i de fall som de utdvas otillborligt eller strider mot
god sed pa arbetsmarknaden. Regeringen nidmnde ocksé innehallet i 2 §
lagen (1990:409) om skydd for foretagshemligheter, samt meddelar-
skyddet for offentliganstillda.

Vid genomfoérandet av kapitaltickningsdirektivet gjorde regeringen
bedomningen att det inte heller krdvdes nagra sérskilda genomforande-
atgdrder i1 svensk ritt i fraga om de berdrda skyddsreglerna i direktivet
(artikel 71.2 b, se prop. 2013/14:228 s. 245-247). Det saknas anledning
att nu gora en annan bedémning avseende motsvarande regler i forord-
ningen om vérdepapperscentraler (artikel 65.2 b).

Vid genomforandet av kapitaltdckningsdirektivet konstaterades dven
att det inte framgick av direktivet att foretrdde skulle ges for intern
rapportering framfor att vianda sig direkt till myndigheten (a. prop. a. s.).
En sérskild fraga var darfor om en hinvéndelse direkt till myndighet utan
att forst ha sokt dstadkomma réttelse internt skulle kunna betraktas som
illojalt och vara grund for uppsigning eller till och med avskedsgrund-
ande. Regeringen konstaterade i detta hdnseende att reglerna i kapital-
tackningsdirektivet fastslar vissa huvuddrag for det skydd som ska
inforas for att uppmuntra rapportering av overtradelser och att det inte
uttryckligen framgar att foretrdde ska ges for intern rapportering (artik-
el 71). Direktivet reglerar helt enkelt inte frdgan om en anmilan kan
goras direkt till en behdrig myndighet eller forst maste goras till arbets-
givaren. Enligt regeringens mening maste dérfor den fragan i stéllet av-
goras med tillimpning av géllande regler och réttsprinciper pa omradet
for svenska forhallanden, t.ex. grundldggande avtalsrittsliga principer
och innehéllet i den arbetsrittsliga lojalitetsplikten och grénserna for
arbetstagares kritikrétt enligt vad som foljer av Arbetsdomstolens praxis
(bl.a. AD 1982 nr 9 och 110, 1986 nr 95, 1988 nr 67, 1994 nr 79 samt
1997 nr 57).

En annan sirskild fraga vid genomforandet av kapitaltdckningsdirek-
tivet var om 2 § lagen om skydd for foretagshemligheter dr tillrackligt
omfattande for att tdcka de situationer som direktivet avser. Enligt det
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lagrummet anses det inte som ett obehorigt angrepp att nadgon, for offent-
liggorande eller infor en myndighet eller annat behorigt organ, avsldjar
nagot som skéligen kan misstdnkas utgoéra brott pa vilket fangelse kan
folja eller som kan anses utgbra annat allvarligt missforhéllande i
ndringsidkarens rorelse. Ldmnandet av en uppgift om en foretagshem-
lighet till tillsynsmyndigheten med stdd av bestimmelserna om vissel-
blasning ansdgs dérfor enligt regeringens mening inte utgéra nagot obe-
horigt angrepp pa foretagshemligheten (jfr 2 § forsta stycket lagen om
skydd for foretagshemligheter och bet. 1989/90:LU37 s. 35), oavsett om
det forhéllande som uppgiften avser &r ett “allvarligt missforhéallande”
eller inte. Regeringens slutsats var att lagen om skydd for foretagshem-
ligheter diarmed inte kunde &beropas i sddana situationer. Desamma
géller for uppgifter som lamnas till en tillsynsmyndighet pa myndig-
hetens begéran. Regeringen gor samma bedomning i forevarande lagstift-
ningséirende.

8.94 Skydd for behandlingen av personuppgifter

Regeringens bedomning: Behovet av ett genomférande av bestim-
melserna om skydd for personuppgifter i forordningen om vérde-
papperscentraler ar tillgodosett genom géllande reglering i person-
uppgiftslagen.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians beddmning eller har
inget att invinda mot den.

Skilen for regeringens bedomning: Det &r av stor vikt att system for
visselblasare beaktar enskildas behov av integritetsskydd. Forordningen
om vérdepapperscentraler aldgger darfor medlemsstaterna att sikerstilla
ett skydd for att personuppgifter behandlas i enlighet med det som foljer
av direktiv 95/46/EG (dataskyddsdirektivet), bade for de personer som
rapporterar om Overtrddelser och sadana fysiska personer som ar
ansvariga for en overtradelse (artikel 65.2 c).

Dataskyddsdirektivet har i svensk rétt genomforts genom person-
uppgiftslagen (1998:204). Lagen har till syfte att skydda ménniskor mot
att deras personliga integritet krinks genom en automatiserad behandling
av personuppgifter (1 §). Den innehéller bestimmelser om hur person-
uppgifter far behandlas. Med behandling av personuppgifter avses varje
atgdrd eller serie av atgdrder som vidtas i fraga om personuppgifter, vare
sig det sker pa automatisk vég eller inte, t.ex. insamling, registrering,
organisering, lagring, bearbetning eller dndring, atervinning, inhdmtade,
anvindning, utlimnande genom &versindande, spridning eller annat
tillhandahallande av uppgifter, sammanstéllning eller samkorning, block-
ering, utplaning eller forstdring (3 §).

Lagen ir tillimplig p& samtliga som dr personuppgiftsansvariga, vilket
innebdr att den &r tillimplig pa bade enskild och offentlig verksamhet (se
3 och 4 §§). Den som uppsétligen eller av grov oaktsamhet behandlar
personuppgifter i strid med vad som foljer av bestimmelserna i lagen kan
domas till boter eller fangelse (49 §). Datainspektionen har till uppgift att



utdva tillsyn over den personuppgiftsbehandling som sker och har for
denna uppgift tilldelats de befogenheter som foljer av den lagen (43—
47 §%).

All behandling av personuppgifter inom ramen for ett sirskilt rapport-
eringssystem for personer som slar larm i friga om en viardepappers-
central i Sverige maste sta i 6verenstimmelse med de krav som foljer av
personuppgiftslagen. Regeln i férordningen om vérdepapperscentraler
om att all behandling av personuppgifter ska vara férenlig med vad som
foljer av dataskyddsdirektivet kridver saledes inte nagra lagstiftnings-
atgdrder, med tanke péa att personuppgiftslagen genomfor dataskydds-
direktivet.

Det kan ndmnas att en arbetsgrupp inom EU, arbetsgruppen for skydd
av enskilda personer i samband med behandlingen av personuppgifter
(7artikel 29-gruppen”), har ldmnat riktlinjer om hur interna system for
uppgiftslimnande bor inrdttas for att std i Gverrensstimmelse med data-
skyddsdirektivet.

Avslutningsvis bor ndmnas att kommissionen har presenterat ett
forslag om att dataskyddsdirektivet ska erséttas av en ny allmédn data-
skyddsforordning, KOM (2012) 11 final 2012/0011 (COD).

8.9.5 Krav pa virdepapperscentraler och kontoforande
institut att inritta sirskilda system for
anmilningar

Regeringens forslag: Virdepapperscentraler och kontoférande
institut ska tillhandahélla dndamalsenliga rapporteringssystem for
anstéllda som vill géra anmélningar om missténkta dvertradelser av de
bestaimmelser som géller for verksamheten.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invénda mot det.

Skilen for regeringens forslag: Av forordningen om vérdepappers-
centraler foljer att medlemsstaterna ska kréva att instituten har ldmpliga
forfaranden for att deras anstéllda ska kunna rapportera om dvertradelser
internt genom en sérskild, oberoende och fristdende kanal (artikel 65.3).
Forordningen stiller inte négra sérskilda krav i friga om vilken typ av
forfarande som instituten ska tillhandahélla for anstillda som wvill
rapportera om Overtradelser, mer 4n att dessa ska vara dndamélsenliga.
Det som avses kan t.ex. vara visselblasarsystem. Sédana system kan
besta i en sdrskild e-postadress, telefontjédnst eller webbplats genom vilka
uppgifter om brottsmisstankar om enskilda personer samlas in och
behandlas (se Datainspektionens végledning for bolag, Ansvaret for
personuppgifter som hanteras i system for whistleblowing). Det
foreligger emellertid inget krav pé att det ska vara en datoriserad eller
telebaserad rapporteringskanal (jamfor ICC Guidelines on Whistle-
blowing som uttryckligen nimner att sddana system @ven kan innefatta
muntliga kanaler). I férordningen anges dven uttryckligen att kravet far
tillhandahallas genom sddana forfaranden som faststélls av arbetsmark-
nadens parter.
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Om anvéndningen av ett visselblasarsystem innebér en sédan struktur-
erad behandling av personuppgifter som avses i personuppgiftslagen,
maste systemet utformas i Gverensstimmelse med dataskyddsdirektivet
och de bestimmelser som i nationell rétt har inforts med anledning av
detta direktiv, for svensk del personuppgiftslagen. Om en anmaélan dér-
emot endast behandlas manuellt pad exempelvis ett papper utan att upp-
gifterna 1 fraga struktureras i ett register, och inte heller &r avsedd att
behandlas automatiserat i t.ex. en dator, dr personuppgiftslagen inte
tillamplig (jfr prop. 1997/98:44 s. 40).

Sarskild uppmérksamhet bor riktas &t det faktum att uppgifter som
lamnas av personer som slar larm om oegentligheter typiskt sett inne-
fattar uppgifter om olika former av lagovertridelser. Enligt 21 § person-
uppgiftslagen, som har sin grund i artikel 8.5 i dataskyddsdirektivet, &r
det forbjudet for andra dn myndigheter att behandla personuppgifter om
lagovertriadelser som innefattar brott. En uppgift om att nagon har eller
kan ha begatt ndgot visst brott utgdr en uppgift om lagévertradelse,
oavsett om det finns ndgon dom eller motsvarande avgdrande av saken.
Bestimmelsen i 21 § personuppgiftslagen dr dock inte undantagslos.
Datainspektionen har med stéd av 9§ personuppgiftsforordningen
(1998:1191) meddelat foreskrifter om undantag fran forbudet i 21 §
personuppgiftslagen (Datainspektionens foreskrifter [DIFS 1998:3] om
undantag frdn forbudet for andra 4n myndigheter att behandla person-
uppgifter om lagovertradelser m.m.). I forekommande fall &r 1 § fi dessa
foreskrifter av intresse. Bestimmelsen anger att 4ven andra dn myndig-
heter med vissa begransningar far behandla uppgifter om olika former av
lagovertradelser 1 sérskilt inrdttade rapporteringskanaler, men endast
under foljande forutsittningar:

1. att uppgifterna avser personer i nyckelpositioner eller ledande stéll-
ning inom det egna bolaget eller koncernen, och

2. att det ar sakligt motiverat att behandla uppgifterna i sarskilt inrdttade
rapporteringskanaler for att utreda om personen i fraga varit delaktig i
allvarliga oegentligheter som rd6r bokforing, intern bokforings-
kontroll, revision, bekdmpande av mutor, brottslighet inom bank- och
finansvésen eller andra allvarliga oegentligheter som ror organisa-
tionens vitala intressen eller enskildas liv och hélsa.

Enligt Datainspektionens vigledning for bolag, Ansvaret for person-
uppgifter som hanteras i system for whistleblowing, innebédr uttrycket
sakligt motiverat att systemet bara far anvdndas ndr det &r sakligt
motiverat att inte anvdnda bolagets interna informations- och rapport-
eringskanaler, t.ex. om den anméilde ingar i ledningen och de misstdnkta
ocgentligheterna av det skélet annars riskerar att inte tas om hand pa
vederborligt sitt. Det innebdr ockséd att systemet ska utgora ett komp-
lement till normal internférvaltning och maste vara frivilligt att anvénda.

Om inget av undantagen fran kravet i 21 § personuppgiftslagen &r
tillampligt, kan Datainspektionen prova om det foreligger tillrickliga
skl for att i ett enskilt fall besluta om undantag fran forbudet i den
paragrafen.

Personuppgiftslagen innehéller i det sammanhanget vissa grundligg-
ande krav som alltid maste uppfyllas vid behandlingen av person-
uppgifter (9 §). Datainspektionen har i ovan ndmnda vigledning uttalat



att for anvindningen av visselblasarsystem maste foljande krav vara

uppfyllda:

— Behandlingen fér inte vara i strid med svensk arbetsrittslig lag-
stiftning eller géllande kollektivavtal.

— Behandlingen maéste vara i enlighet med god sed pé svensk arbets-
marknad.

— Systemet maste inrédttas pa ett sddant sétt att det inte finns risk for att
fler personuppgifter dn vad som &r nddvéndigt eller relevant med
hinsyn till dndamaélet behandlas, eller att kdnsliga personuppgifter
behandlas i strid med personuppgiftslagen.

— Uppgifter som samlas in och bevaras maste vara riktiga, adekvata och
relevanta. Det innebér att bolaget skyndsamt kan behova gora en
forsta granskning och beddmning av de inkomna uppgifterna.

— Uppgifter far inte bevaras under en lidngre tid 4n vad som A&r
nodvindigt med hédnsyn till dndamalet med behandlingen. En
anmdilan som befinns vara ogrundad bor tas bort omedelbart. Om en
anmdlan leder till utredning bor uppgifterna tas bort nér utredningen
dr avslutad eller, om utredningen leder till atgdrder mot den
registrerade, nir uppgifterna inte langre behovs for detta dndamal.

Ovanstaende krav kan jaimforas med Europeiska Datatillsynsmannens
yttrande Over kommissionens forslag till kapitaltickningsdirektiv
(2012/C 175/01). I yttrandet anges att berdrda organ i sé stor utstrickning
som mojligt ska begrinsa vilka personer som kan pekas ut, vilka
overtradelser som kan rapporteras och att det ska inforas begréinsningar
om hur ldnge uppgifterna bevaras. I det yttrande som avgetts av artikel
29-gruppen (se foregdende avsnitt) anges att de personuppgifter som
behandlas av ett system ska raderas snabbt och normalt inom tvd ménad-
er efter det att de pastaenden som framfors i anmélan har undersdkts. Om
uppgiften bedéms vara grundlos, ska den raderas omedelbart.

I fraga om enskildas rétt att fa information om registrerade uppgifter
bdr noteras att om uppgifter om en person samlas in fran nadgon annan
kalla &n den registrerade, ska den registrerade fa information fran den
personuppgiftsansvarige i enlighet med bestimmelserna i 24 och 25 §§
personuppgiftslagen. Av 26 § samma lag foljer 4ven en rétt for den som
begér det att fiA information om det finns uppgifter registrerade om
honom eller henne, inklusive information om varifran uppgifterna har
hamtats. Enligt 27 § géller bestimmelserna i 24-26 §§ emellertid inte om
det i en lag eller ndgon annan forfattning eller i ett beslut som har
meddelats med stdd av en forfattning &r sérskilt foreskrivet att uppgifter
inte far ldmnas ut till den registrerade (se prop. 1997/98:44 s. 80).
Informationsskyldigheten kan i vissa fall innebéra att en registrerad har
ratt att ta del av uppgifter om sig sjdlv i handlingar som inte ar allmédnna
och sdledes inte omfattas av offentlighetsprincipen (se a. prop. s. 84).
Regler om sekretess och tystnadsplikt gar saledes fore informations-
skyldigheten. Rétten att lata bli att ge ut information till den registrerade
med stdd av offentlighets- och sekretesslagen géller dven for en person-
uppgiftsansvarig som inte &r en myndighet.

Det finns séledes bade praxis och vigledning i friga om vilka krav som
giller for att det ska vara tillatet for foretag att behandla personuppgifter
inom ramen for ett rapporteringssystem. Som framgatt innebér regle-
ringen begrinsningar av vilka uppgifter som far behandlas inom ramen
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for system for visselblasare. Fragan bor darfor stdllas om regleringen &r
forenlig med vad som f6ljer av férordningen om vardepapperscentraler
(artikel 65.1). Forordningen stéller ndmligen krav pa medlemsstaterna att
infora system for att uppmuntra rapportering av potentiella och faktiska
overtradelser av forordningen, utan att begrdnsa rapporteringen till att
avse en begrinsad personkrets eller for att utreda om det ar frdga om
saddana allvarliga oegentligheter som omnidmns i Datainspektionens
foreskrifter. Forordningen skulle séledes kunna uppfattas som att den
stiller krav pé att systemen ska avse fler overtrddelser &n vad som ar
tillatet enligt Datainspektionens foreskrifter (artikel 65.3).

Datainspektionens foreskrifter har utformats mot bakgrund av det
skydd for personuppgifter som foljer av dataskyddsdirektivet och i enlig-
het med vad som rekommenderats av artikel 29-gruppen. Behandlingen
av personuppgifter inom ramen for de system som foreskrivs i kapital-
tackningsdirektivet ska ocksa utformas i enlighet med det som foljer av
dataskyddsdirektivet (se prop. 2013/14:228 s. 252). Datainspektionens
foreskrifter bor darfor vara forenliga med de krav som f6ljer av mot-
svarande regler i forordningen om vardepapperscentraler (artikel 65.3).

Reglerna i forordningen kan & andra sidan inte ses som ett hinder mot
att ta emot anmilningar som innehaller andra typer av dvertrddelser dn
saddana som avses i Datainspektionens foreskrifter. Ett mottagande och
omhéndertagande av anmilningar som inte omfattas av Datainspek-
tionens foreskrifter, far emellertid inte omhéndertas pd ett sitt som
innebdr behandling av personuppgifter enligt personuppgiftslagen. Den
personuppgiftsansvarige maste darfor skyndsamt géra en forsta gransk-
ning av inkomna uppgifter med syfte att omedelbart ta bort sddana
anmélningar som inte far behandlas inom ramen for det sérskilda
rapporteringssystemet. Givetvis dr det pa forhand svért att avgéra om
uppgifter som framkommer inom ramen for ett rapporteringssystem i
slutindan verkligen kommer leda till en utredning om allvarliga oegent-
ligheter eller brott. Det viktiga &r dock att den personuppgiftsansvarige
inte far ha for avsikt att utreda annat dn sddana overtriadelser som upptas i
Datainspektionens foreskrifter, dvs. allvarliga oegentligheter m.m.

Val av rapporteringssystem och metoder for att omhénderta inkomna
anmilningar inverkar siledes pad vilken typ av anmélningar som far
omhéndertas inom ramen for ett sirskilt inréttat system.

Nir det giller sjdlva utformningen av system for visselblasare kan viss
ledning sdkas i ICC:s riktlinjer (ICC Guidelines on whistleblowing).
Riktlinjerna forordar att det ska vara upp till varje enskilt foretag att
besluta vilken typ av kommunikationskanal (muntlig, skriftlig, telefon-
baserad eller datorbaserad) som det vill anvinda sig av. Vidare bor
systemen anpassas efter foretagets storlek och resurser och ha som
malsdttning att kunna ta emot och besvara alla rimliga forfragningar om
rdd och végledning rorande affdrsetiska frdgor och andra etiska
bekymmer som lyfts fram av bade anstillda och externa aktorer.
Systemen bor dven, i ett sa tidigt skede som mojligt, ta emot och hantera
rapporter fran anstdllda och externa aktdrer om ndgon som helst faktiskt
eller misstidnkt forekomst av ett brott mot tillimpliga lagar etc. som
allvarligt kan skada foretaget eller koncernen. Riktlinjerna innehaller
ocksd anvisningar om vem som bor ansvara for forvaltningen av
systemen, varvid forordas att ansvaret bor aldggas personal med



odiskutabelt anseende och betydande arbetslivserfarenhet, dir en del av
arrangemanget far bestd av externa foretag som specialiserat sig pa
mottagande av anmélningar fran visselblasare. Riktlinjerna stiller krav
pa foretagen att behandla uppgifter om identiteten pa den som slar larm
och den som anmélaren avser konfidentiellt. Rapporter ska under strikta
sekretessgarantier foljas upp av lampliga personer eller enheter inom
foretaget. Resultatet av undersékningen bor s& snart det ar lampligt
kommuniceras med den som har gjort anmilan. Aven den eller de
personer vars beteende det rapporterats om ska informeras om huvud-
dragen i det pagéende forfarandet och beredas tillfdlle att forsvara sig. En
rapport ska dock ldmnas utan avseende om den inte l&dmnats i god tro.

ICC:s riktlinjer och Datainspektionens foreskrifter skiljer sig at pa
vissa punkter. ICC:s riktlinjer forordar att foretagen sjélva ska besluta om
rapporteringen inom systemet ska vara obligatorisk eller inte, medan
Datainspektionen kriver att anvidndningen av systemen maste vara
frivillig. Riktlinjerna forordar inte heller en anvidndning som begrinsar
sig till en viss typ av missforhallanden och viss typ av brottslighet, &ven
om ICC:s riktlinjer upptar oegentligheter som “allvarligt” kan skada
foretaget eller koncernen.

De anmilningar om missforhédllanden som nu avses géller i forsta hand
overtriadelser av bestimmelser i forordningen, réttsakter som har antagits
med stod av forordningen, kontoforingslagen samt foreskrifter som har
meddelats med stod av kontoforingslagen. Det &r emellertid svart att
avgréinsa regleringen till att avse enbart anmélningar och utsagor som ror
overtradelser av bestimmelser direkt knutna till dessa regelverk. Kraven
i forordningen bor dérfor tillgodoses genom att det tas in en bestimmelse
i lag som utformas pa sé sitt att den omfattar Gvertrddelser av bestim-
melser som géller for institutets verksamhet. Besvarliga grainsdragnings-
problem kan darigenom undvikas. Samtidigt medfor det ett bade tydlig-
are och sdkrare skydd for anmaélaren.

I kontoforingslagen bor det séledes inforas ett krav pad vérdepappers-
centraler och kontoforande institut att tillhandahélla &ndamalsenliga
rapporteringssystem for anstdllda som vill géra anmélningar om miss-
tankta overtrddelser av bestimmelser som géller for verksamheten. Detta
overensstimmer med den beddmning som gjordes vid genomforandet av
kapitaltackningsdirektivet (a. prop. s. 248-254).

Oavsett vilket rapporteringsforfarande som anvinds ska undersok-
ningen av lamnade uppgifter ske pa ett proportionerligt och oberoende
sitt, vilket far anses innefatta krav pa att det sker ett lampligt urval av
vilka personer som ges i uppgift att hantera systemet och folja upp gjorda
anmélningar. Om det system som anvinds innebar behandling av person-
uppgifter enligt personuppgiftslagen, maste systemen uppfylla och
anvéindas i enlighet med de krav som f6ljer av den lagen och Data-
inspektionens foreskrifter pa omradet. Anstéllda bor, for att minska
risken for ett felaktigt anvindande av valda system, erhalla information
om for vilka syften som inrdttade system &r avsedda att anvéndas.
Tillsynen Over att instituten efterlever dessa krav ankommer dock inte pa
Finansinspektionen utan pa Datainspektionen.
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8.9.6 Skydd for anmaélarens och den utpekade
personens identitet

Regeringens forslag: Sckretess ska gélla i en statlig myndighets verk-
samhet enligt kontoforingslagen for uppgift om en enskilds personliga
och ekonomiska forhallanden i en anmélan eller utsaga om Gvertrad-
else av bestimmelse i lag eller annan forfattning som géller for varde-
papperscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet, om uppgift-
en kan avsl6ja den anméldes identitet och det inte star klart att den kan
rojas utan att denne lider skada eller men.

Nuvarande bestimmelse om sekretess i kontoforingslagen ska utvid-
gas till att omfatta uppgifter i en anmélan eller en utsaga om en miss-
tankt Overtrddelse av en bestimmelse som giller for verksamheten,
om uppgiften kan avsldja anmélarens eller en utpekad persons iden-
titet.

Regeringens bedomning: Bestimmelsen i offentlighets- och sekre-
tesslagen om att sekretess i1 vissa fall ska gélla vid tillstindsgivning
eller tillsyn for uppgifter i en anmélan eller utsaga om dvertradelse av
bestdmmelse, om uppgiften kan avsldja anmélarens identitet, tillgodo-
ser det krav pa identitetsskydd som f6ljer av forordningen om vérde-
papperscentraler nér det géller anmélarens identitet.

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

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag och bedomning eller har inget att invinda mot dem. Ekobrotts-
myndigheten framhaller att rétten till partsinsyn géiller under en férunder-
sokning dvs. redan innan atal har vickts. Ekobrottsmyndigheten, som
hénvisar till sitt remissyttrande Over betdnkandet Marknadsmissbruk I1
(SOU 2014:46), anser att det finns starka skal att ndrmare analysera for-
hallandet mellan & ena sidan det foreslagna skyddet for visselblasares
identitet och & andra sidan en parts rétt till insyn. Journalistférbundet
avvisar forslaget om sekretess med omvént skaderekvisit och férordar en
sekretess med rakt skaderekvisit med hédnvisning till att intresset for
allménhetens insyn i verksamheten i detta fall vager tyngre &n intresset
att skydda anmadlds identitet. Forbundet forordar att en saddan ny regel
omfattas av rétten att offentliggdra och lamna uppgifter (meddelarfrihet).
Euroclear Sweden AB anser att det inte klart framkommer av motive-
ringarna i promemorian att sekretess bor gélla sdvil anmélaren som den
som blir foremél for anmélan. Euroclear efterfragar vidare en ndrmare
analys nédr det giller begreppet obehdrigt rdjande och tolkningen av det-
samma i lagen om bank- och finansieringsrorelse med beaktande av att
bestimmelsen i kontoforingslagen ar utformad pé ett annat sétt 4n den
om banksekretess och att de uppgifter som behandlas hos vardepappers-
centralerna skiljer sig en hel del fran den information som finns hos
bankerna.

Skiilen for regeringens forslag och bedomning: 1 forordningen om
vardepapperscentraler stills krav pd medlemsstaterna att infoéra regler
som sékerstiller att identiteten inte rojs avseende bade den person som
rapporterar en overtradelse och en fysisk person som pastds vara ansvarig
for oOvertrddelsen. Identitetsskyddet ska gélla under alla skeden av



forfarandena, om inte ett offentliggérande krivs enligt nationell rétt i
samband med ytterligare utredning eller efterféljande administrativa eller
rittsliga forfaranden (artikel 65.2 d). Detta torde omfatta savil
handléggning vid en myndighet som ett instituts interna rapporterings-
system. Om t.ex. atal vdcks till f6ljd av en anmélan om en Overtrddelse
eller om en fraga om beslut om sanktioner mot en vardepapperscentral
provas hos Finansinspektionen eller vid allmidn forvaltningsdomstol,
géller ddremot inte nagot krav péd identitetsskydd enligt férordningen.
Det torde vara rapportering av overtriddelser av férordningens regler och
regler som har meddelats med stod av férordningen som avses nér det
giéller skyddet for anmélare respektive utpekad person.

En regel av liknande innebord finns dven i kapitaltdckningsdirektivet,
med den skillnaden att det skyddet endast avser den person som har
rapporterat om Overtrddelsen (artikel 71.2 d). Regeln i det direktivet har
genomforts i svensk ritt i 30 kap. 4 b § offentlighets- och sekretesslagen
nér det giller det allménnas verksamhet och i 1 kap. 10 § lagen om bank-
och finansieringsrorelse och 11 kap. 11 § andra stycket lagen om virde-
pappersmarknaden nér det géller privat verksamhet (prop. 2013/14:228
s. 254-259). Regeln i forordningen om vérdepapperscentraler skiljer sig
saledes fran regeln i kapitaltdckningsdirektivet pa sa satt att skyddet
enligt forordningen dven omfattar den fysiska person som pastds vara
ansvarig for overtradelsen.

Ett skydd for anmilarens identitet kan uppnas pa tvd sitt: antingen
genom att foreskriva att den som anméler ska uppge sitt namn men dér-
efter erbjuda ett skydd for att anmélarens identitet inte rojs (sekretes-
skydd), eller genom att stdlla krav pad anonyma anmélningar. Artikel 29-
gruppen (se avsnitt 8.9.4) har i sin rapport belyst bl.a. frigan om
anonyma rapportdrer i forhéllande till dataskyddsdirektivets krav om en
korrekt behandling av personuppgifter. Arbetsgruppen anser att vissel-
blasarsystem som huvudregel ska behandla endast rapporter dér anmélar-
nas namn framgar. Skyddet for enskilda bor i stéllet tillgodoses genom
garantier om att identiteten kommer behandlas konfidentiellt och inte
lamnas ut till tredje part. Gruppen framhaller att det i och for sig inte bor
foreligga négot forbud mot anonyma rapporter, men system bor inte
marknadsforas sdsom att detta &r tilldtet samt att den som vill limna sin
anmilan anonymt bdr goras medveten om att identiteten kan komma att
rojas i ett senare skede av forfarandet. Artikel 29-gruppens slutsatser
talar for att skydd for identitetsuppgifter bor genomforas genom bestdm-
melser om sekretess. Det finns inte skél att gora ndgon annan bedémning
dn den som gjordes vid genomférandet av kapitaltickningsdirektivet,
namligen att instimma 1 Artikel 29-gruppens slutsatser (a. prop. s. 255).

I fraga om sekretess hos Finansinspektionen for anmélarens identitet
har som ndmns ovan en sekretessbestimmelse redan inforts 1 offentlig-
hets- och sekretesslagen (30 kap. 4 b §) vid genomférandet i svensk ritt
av kapitaltdckningsdirektivet (a. prop. s. 254-259). Bestimmelsen om-
fattar bl.a. vérdepappersmarknaden, vilket far anses omfatta vérde-
papperscentraler och kontoférande institut. Daremot finns det till foljd av
forordningen skl att 6vervdga om bestdmmelsen i offentlighets- och
sekretesslagen bor utvidgas till att omfatta ett identitetsskydd dven for
den som anmalan avser, dvs. den utpekade personen.
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Det kan inledningsvis konstateras att det i friga om anmilningar om
overtradelser av reglerna i forordningen inte ér fraga om overforande av
sekretess fran en myndighet till en annan inom ramen for tillsynsverk-
samhet. Den bestdmmelse om detta som finns i 11 kap. 1 § offentlighets-
och sekretesslagen &r saledes inte tillrdcklig. Inte heller i 6vrigt finns det
nagon sekretessbestimmelse som tillgodoser det identitetsskydd som
forordningen avser.

Raitten att ta del av allménna handlingar dr en medborgerlig rattighet
som utgdr en viktig del av vart demokratiska statsskick. Syftet med
denna rétt dr, som det kommer till uttryck i 2 kap. 1 § tryckfrihetsférord-
ningen, att frimja ett fritt meningsutbyte och en allsidig upplysning.
Genom tillgangen till allmédnna handlingar underléttas en fri &siktsbild-
ning, en fri och pd fakta grundad debatt i skilda samhéllsfragor liksom
den medborgerliga kontrollen av den offentliga maktutdvningen. Rétten
att ta del av allménna handlingar &r en ritt som tillkommer var och en.

Forordningens krav pé identitetsskydd for den som pekas ut dr moti-
verat av integritetsskdl. Det kan finnas en risk for att den utpekade
personen kan utsittas for andras missaktning om hans eller hennes namn
blir ként. Samtidigt finns det ett patagligt intresse av insyn i tillsyns-
myndigheters verksamhet, inte minst ndr det géller sadan sambhélls-
ekonomiskt betydelsefull tillsyn som forekommer pa finansmarknads-
omradet. Nagon sekretess for uppgift om identiteten pa den som omfattas
av en anmélan till Finansinspektionen finns inte sedan tidigare. For att
minimera ingreppet i offentlighetsprincipen bor en ny bestimmelse i
offentlighets- och sekretesslagen enbart reglera den situation som avses i
forordningen. Fragan dr da hur bestimmelsen bor utformas.

Bestdmmelsen om forundersdkningssekretess till skydd for enskilda i
35 kap. 1 § offentlighets- och sekretesslagen giller bl.a. uppgifter som
forekommer i en utredning enligt bestimmelserna om forundersdkning i
brottmél. Sekretesskyddet géller for uppgift om en enskilds personliga
och ekonomiska forhallanden, om det inte star klart att uppgiften kan
rojas utan att den enskilde eller nagon narstaende till denne lider skada
eller men. Det dr alltsa fragan om ett s.k. omvént skaderekvisit. Den nya
sekretessbestimmelsen bor i huvudsak utformas efter forebild av denna
bestimmelse. Sekretess ska saledes gélla for uppgift om en enskilds per-
sonliga och ekonomiska forhéllanden i en anmélan eller utsaga, om upp-
giften kan avslja den anmildes identitet och det inte star klart att den
kan rgjas utan att denne lider skada eller men. Det finns alltsa inte skél
att stélla upp ett krav pa absolut sekretess. Anmélan ska avse en dver-
tridelse av bestimmelse i lag eller annan forfattning som géller for
vardepapperscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet, vilket
innefattar bl.a. forordningen om vérdepapperscentraler. Journalistfor-
bundet framfor att sekretesskyddet for uppgift om anmaélds identitet ska
utformas med ett rakt skaderekvisit. Journalistférbundet anser att allmén-
hetens intresse av insyn over tillsynsmyndigheternas verksamhet behdver
tillgodoses dven om anmélan inte leder till atal. Syftet for medborgarnas
insyn &r dock inte att hdnga ut enskilda medarbetare, utan mer vilka fore-
tag eller aktorer de anmailda representerar. Journalistforbundet forordar
dven att en ny sddan bestimmelse bor omfattas av meddelarfrihet.

Det foljer av forordningen att medlemsstaterna ska tillse att &ven den
anmailde ska tillférsdkras identitetsskydd under alla skeden av forfaran-



dena. Den nya bestimmelse i offentlighets- och sekretesslagen som fore-
slas 1 denna proposition ska endast vara tillamplig i statlig myndighets
verksamhet enligt kontoforingslagen (30 kap. 4 b § andra stycket forst-
nimnda lag). Regeringen finner att den foreslagna bestimmelsen &r vél
avvigd for att uppfylla forordningens krav och tillgodose allménintresset
av insyn. Enligt regeringens uppfattning finns det inte skil for att det ska
gilla ett annat skaderekvisit enligt den bestimmelsen dn det som géller
enligt ndimnda bestimmelse om férundersdkningssekretess till skydd for
enskilda. Forslaget innebdr emellertid att meddelarfrihet ska gélla for den
nya bestdmmelsen (30 kap. 30§ forsta stycket offentlighets- och
sekretesslagen). Det innebér saledes att den tystnadsplikt som foljer av
bestimmelsen inte inskrdnker ritten enligt tryckfrihetsforordningen och
yttrandefrihetsgrundlagen att meddela och offentliggéra uppgifter. I
sammanhanget kan tilldggas att den foreslagna bestimmelsen, i ett forsta
lage, kommer att tillimpas betraffande uppgifter som ror en enda
vardepapperscentral.

Identitetsskyddet i frdga om uppgifter hos en vérdepapperscentral
krdaver ytterligare Overvdganden. Regleringen i offentlighets- och
sekretesslagen om begrinsningar av enskildas rétt att ta del av allménna
handlingar &r inte tillimplig inom den privata sektorn. P4 finansmark-
nadsomradet finns det i stéllet sdrskilda regler om sekretess och
tystnadsplikt for olika slag av finansiella foretag och verksamheter i den
lagstiftning som géller for olika sektorer av finansmarknaden, t.ex.
bankrorelse, forsdkringsrorelse eller vardepappersrorelse. I 1 kap. 10 §
lagen om bank- och finansieringsrorelse finns det bestimmelser om s.k.
banksekretess. Banksekretessen géller for uppgifter om enskildas
forhallanden till kreditinstitut och innebar att sdédana uppgifter inte far bli
foremal for ett obehorigt rojande. Som obehorigt rdjande avses inte att
uppgifterna lamnas med stod av lag eller om ett uppgiftslamnande kréavs
for att institutet ska kunna fullgéra kundens uppdrag eller om kunden
lamnat samtycke till att institutet ldmnar ut uppgifter om honom eller
henne. Intern information inom banken som pakallas av bankens lojala
intressen anses inte heller vara obehorigt rojande (se prop. 2002/03:139
s. 478 f.). Sddan information far da ldmnas endast till den eller de avdel-
ningar eller till den personkrets som behdver den for verksamheten. Upp-
gifter om bankkunder far inte bli féremal for ndgon allméin information
inom banken (se a. prop. s. 479). I 1 kap. 10 § tredje stycket lagen om
bank- och finansieringsrorelse anges att ansvar for brott mot tystnadsplikt
enligt 20 kap. 3 § brottsbalken inte ska folja for den som bryter mot
banksekretessen. Bestimmelsen om banksekretess i 1 kap. 10 § lagen om
bank- och finansieringsrorelse har i samband med genomfGrandet av
kapitaltackningsdirektivet utvidgats till att omfatta &ven en uppgift i en
anmaélan eller en utsaga om en missténkt dvertrddelse av en bestimmelse
som giller for kreditinstitutets verksamhet, om uppgiften kan avslgja
anmélarens identitet (artikel 71.2 d, se prop. 2013/14:228 s. 254-259).

En liknande bestdmmelse om tystnadsplikt for anstdllda hos centrala
vardepappersforvarare och kontoforande institut finns i 8 kap. 2 § konto-
foringslagen. Den bestdmmelsen avser obehdrigt réjande av uppgifter
som har registrerats i ett avstimningsregister eller som har ldmnats till en
central virdepappersforvarare eller ett kontoférande institut av en
forvaltare. Den har i huvudsak utformats efter forebild av bestimmelsen
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om banksekretess (prop. 1997/98:160 s. 182). Emellertid &r den, till
skillnad fran bestimmelsen om banksekretess, straffsanktionerad genom
20 kap. 3 § brottsbalken. Bestammelsen i kontoforingslagen har i huvud-
sak samma innebord som andra, motsvarande, bestimmelser pa virde-
pappersmarknadsomradet, se t.ex. 1kap. 11§ forsta stycket lagen om
vardepappersmarknaden och 2 kap. 19 § lagen om vardepappersfonder.

Tystnadsplikten enligt kontoféringslagen ger vika om det under for-
undersokning i brottmal begérs uppgifter av undersdkningsledare eller
om det i ett drende om réttslig hjalp i brottmal pa framstillning av en
annan stat eller en mellanfolklig domstol begérs av aklagare (8 kap. 2 a §
samma lag).

For att sikerstilla ett skydd for en anmilares respektive en utpekad
persons identitet i enlighet med det som avses i forordningen bor bestam-
melsen om tystnadsplikt for anstdllda hos vérdepapperscentraler och
kontoforande institut i kontoforingslagen utvidgas till att omfatta dven
uppgifter i en anmaélan eller en utsaga om en misstankt dvertriddelse av de
bestimmelser som géller for verksamheten. Det dr i forsta hand fraga om
uppgifter som ldmnas inom ramen for institutens sarskilda rapporterings-
system och som pa nagot sitt kan avslja vem anmaélaren eller den
utpekade personen é&r. I likhet med det som géller enligt nuvarande
bestimmelse om sekretess i kontoforingslagen bor sekretesskyddet
endast omfatta skydd for obehorigt rjande. Med det avses t.ex. inte att
uppgifter 1dmnas pé begéran av Finansinspektionen. Euroclear Sweden
AB efterfrdgar en nidrmare analys nir det géller begreppet obehorigt
rojande och tolkningen av detsamma i lagen om bank- och finansierings-
rorelse med beaktande av att bestimmelsen i kontoféringslagen ar ut-
formad pé ett annat sitt 4n den om banksekretess och att de uppgifter
som behandlas hos virdepapperscentralerna skiljer sig en hel del fran den
information som finns hos bankerna. Regeringen konstaterar att det i
denna proposition inte foreslds ndgon &ndring i sak i den nuvarande
bestdmmelsen i kontoforingslagen (8 kap. 2 §). Det tilligg som foreslas
betrdffande uppgift i en anmaélan eller en utsaga om en missténkt dver-
tradelse avser emellertid 4ven det obehorigt réjande som avses i den nu-
varande bestimmelsen. Bestimmelserna i lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse och kontoforingslagen skiljer sig i och for sig &t nir det
giéller vilka uppgifter som inte obehdrigen far rojas (1 kap. 10 § forsta
stycket forsta meningen respektive 8 kap. 2 §). Enligt tidigare forarbets-
uttalanden &r emellertid begreppet obehorigt réjande avsett att tillimpas
pa samma sitt i kontoforingslagen som i reglerna om banksekretess (se
a. prop. a. s.). Regeringen gor ingen annan bedémning i forevarande lag-
stiftningsérende.

Ekobrottsmyndigheten framhéller att ritten till partsinsyn géller under
en forundersokning dvs. redan innan atal har véckts. Myndigheten anser
att det finns starka skil att ndrmare analysera forhéllandet mellan & ena
sidan det foreslagna skyddet for visselblasares identitet och & andra sidan
en parts rétt till insyn.

Rétten till partsinsyn i en forundersdkning foljer av 23 kap. 18§
rittegdngsbalken. Forundersdkning avser en misstinkt brottslig giarning.
Overtridelser av reglerna i forordningen torde endast undantagsvis eller i
vart fall séllan innebéra brottsliga garningar.



Det foreslagna sekretesskyddet i 30kap. 4b§ forsta stycket Prop.2015/16:10
offentlighets- och sekretesslagen (angéende anméilarens identitet) avser i
praktiken Finansinspektionens verksamhet ”en statlig myndighets
verksamhet som bestar i tillstindsgivning eller tillsyn med avseende pa
bank- och kreditvdsendet, vardepappersmarknaden eller forsékrings-
vésendet”. Det giller inte brottsbekdmpande myndigheter.

Ritten enligt rittegdngsbalken kan knappast i sig ge ndgon ritt till
insyn i Finansinspektionens arbete med en anmélan. Om déremot
anmaélan resulterar i att en forundersokning inleds, sa torde detta ske efter
anmélan av Finansinspektionen eller pa eget initiativ av polis/aklagare/
Ekobrottsmyndigheten. Om didremot anmélaren ovan viljer att — forutom
sin anmélan till inspektionen — ocksa polisanmaila det intrdffade omfattar
inte sekretesskyddet enligt den nya bestimmelsen anmélarens identitet i
fraiga om polisanmilan (da géller i stillet 18 kap. och 35 kap.
offentlighets- och sekretesslagen angéende sekretess 1 forundersokning).
I det senare fallet innebédr partsinsynen att den utpekade kan fa reda pa
anmaélarens identitet. Detta bor emellertid inte strida mot férordningen.

Aven i de fall en anmélan utreds vidare och leder till ett drende hos
Finansinspektionen eller en annan myndighet eller domstol, kan dock
sekretesskyddet ge vika till f6ljd av den rétt till insyn i ett mal eller
drende som tillkommer en part enligt processrittsliga regler. Av 16 §
forvaltningslagen framgar att en sdkande, klagande eller annan part har
riatt att ta del av det som har tillforts drendet, om detta avser
myndighetsutévning mot négon enskild. Rétten att ta del av uppgifter
géller med de begrinsningar som foljer av 10 kap. 3 § offentlighets- och
sekretesslagen. Enligt 10 kap. 3 § samma lag kan en enskild, som pa
grund av sin partsstéllning har rétt till insyn i handlaggningen, forvégras
att ta del av en handling eller annat material i mélet eller drendet endast
om det av hansyn till allmént eller enskilt intresse ar av synnerlig vikt att
en sekretessbelagd uppgift i materialet inte rojs. Vid den avvigning som
gors enligt 10 kap. 3 § offentlighets- och sekretesslagen kommer syftet
med visselblasarsystemet, att mojliggora for samtlig personal att utan
radsla for repressalier kunna rapportera om allvarliga hindelser, std mot
en parts mojlighet att pa ett relevant sétt kunna bemota en anmaélan. Vid
en beddmning att partsinsynen inte kan begridnsas enligt 10 kap. 3 §
offentlighets- och sekretesslagen blir det i sddana fall fraga om att roja en
anmélares eller en anmailds identitet for att i enlighet med nationella
bestimmelser kunna utreda en Overtrddelse vidare eller Overlamna
drendet for en réttslig process, vilket medfor att bestimmelsen ar forenlig
med artikel 65 (jfr prop. 2013/14:228 s. 257).

9 Ingripanden och sanktioner

9.1 Bakgrund

I avsnitt 8.4 behandlas Finansinspektionens tillsynsbefogenheter. Dessa
befogenheter syftar till att sékerstélla att berdrda foretag foljer det regel-
verk som giller for dem. Om t.ex. en vardepapperscentral har overtritt 229
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regelverket, aktualiseras frdgan om Finansinspektionens ingripande

genom sanktioner till foljd av dvertriddelsen. Dessa sanktioner behandlas

1 forevarande avsnitt.

Finansinspektionens ingripandemdjligheter i friga om centrala virde-
pappersforvarare har hittills reglerats i kontoforingslagen (9 kap. 2 och
3§8§). Om en central vérdepappersforvarare har fattat ett beslut som
strider mot t.ex. kontoforingslagen eller ndgon annan forfattning som
reglerar dess verksamhet, far Finansinspektionen forbjuda att beslutet
verkstélls. En auktorisation som central virdepappersforvarare ska ater-
kallas av Finansinspektionen om
1. vérdepappersforvararen genom att overtrdda kontoforingslagen eller

nagon annan forfattning som reglerar dess verksamhet eller pa nagot
annat sétt har visat sig oldmplig att utéva verksamheten,

2. viérdepappersforvararen inte bedriver sidan verksamhet som aukto-
risationen avser,

3. savitt géller ett svenskt aktiebolag, bolagets egna kapital understiger
tva tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet och bristen inte har
tackts inom tre ménader fran det att den blev kénd for bolaget, eller

4. nagon som ingar i virdepappersforvararens styrelse eller ér dess verk-
stillande direktor eller dennes stéllforetrddare inte uppfyller de krav
som géller for dem.

Om det é&r tillrdckligt, far Finansinspektionen i fall som avses i punkt-
en | i stillet besluta om varning.

Enligt forordningen om virdepapperscentraler dr medlemsstaterna
skyldiga att faststélla bestimmelser som sékerstéller att deras behdriga
myndigheter far besluta om s.k. administrativa sanktioner och andra
atgédrder som ar tillimpliga pa de omstindigheter som anges i artikel 63
for den eller de som &r ansvariga for Overtrddelser av reglerna i
forordningen (artikel 61.1). Adjektivet “administrativa” syftar pa att de
sanktioner och atgdrder som de behoriga myndigheterna ska kunna
besluta om enligt forordningen inte &r straffrittsliga.

Reglerna om administrativa sanktioner och éatgérder i forordningen har
sin bakgrund i ett meddelande frdn kommissionen den § december 2010
(KOM 2010[716] slutlig). Meddelandet géllde sanktioner inom den
finansiella tjanstesektorn generellt sett. Av meddelandet framgick att
kommissionen ansdg att skillnaderna mellan sanktionssystem i olika
medlemsstater &r alltfor stora och att sanktionerna inte alltid &r tillréck-
ligt effektiva, proportionella och avskrickande. Enligt kommissionen
kravdes det ytterligare konvergens och forstirkning av sanktions-
systemen. Kommissionen foreslog darfér att en gemensam minimi-
standard skulle faststidllas pd EU-niva. I meddelandet analyserades moj-
liga omrdden dér sanktionsreglerna enligt kommissionens uppfattning
bor stérkas och bli mer harmoniserade.

Aven av forordningen om virdepapperscentraler foljer att de behoriga
myndigheterna bor fa tillgdng till avskridckande sanktionssystem och
kunna vidta atgédrder som &r effektiva, proportionella och avskrickande
(skélen 61 och 62).

Efter tillkédnnagivandet av meddelandet har kommissionen lagt fram ett
flertal forslag till rdttsakter pad finansmarknadsomrddet som innehaller
harmoniserade regler om administrativa sanktioner och atgirder. Dessa
forslag har i stort sett samma innebord i friga om séddana sanktioner och



atgérder. Bland dessa forslag kan nimnas de forslag som sedermera an-
togs sasom MIFID II (se avsnitt 4.5) respektive Europaparlamentets och
radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behdrighet att utdva
verksamhet 1 kreditinstitut och om sérskild tillsyn av kreditinstitut och
vardepappersforetag (det s.k. kapitaltdckningsdirektivet). Ett annat exem-
pel ar forslaget till omarbetning av Europaparlamentets och radets direk-
tiv om forsakringsférmedling [omarbetning] (COM[2012] 360 final).

De administrativa sanktionerna ska i forsta hand kunna riktas mot
vardepapperscentraler och utsedda kreditinstitut som har utsetts av en
vardepapperscentral for att tillhandahélla vissa banktjénster (artikel 61.2 i
forordningen om virdepapperscentraler). Sanktioner ska dock — med
forbehall for de villkor som faststélls i nationell ritt inom omrdden som
inte harmoniseras genom forordningen — kunna riktas &ven mot fysiska
personer. Den krets av fysiska personer som é&r aktuell dr ledaméter i
ledningsorgan for vérdepapperscentraler och utsedda kreditinstitut samt
”alla andra personer som i praktiken kontrollerar deras verksamhet eller
nagra andra fysiska personer som enligt nationell rétt betraktas som
ansvariga for en Overtrddelse”. Det sistndmnda géiller dven juridiska
personer som enligt nationell rétt dr ansvariga for en dvertrddelse. Av det
meddelande fran kommissionen som ndmns ovan framgar att
kommissionens avsikt dr att fysiska personer framfor allt ska paforas
sanktioner i de fall de kan hallas ensamt ansvariga for en Gvertrddelse.
Fragan om sanktioner mot fysiska personer behandlas i avsnitt 9.4.

I forordningen anges vissa Overtrddelser for vilka de administrativa
sanktionerna ska kunna tilldimpas (artikel 63.1).

Forordningen innehaller en s.k. sanktionskatalog, dvs. en forteckning
over de sanktioner som de behoriga myndigheterna under alla férhéallan-
den, ”atminstone”, ska kunna besluta om (artikel 63.2). Katalogen &r av-
sedd som en forteckning Gver de viktigaste administrativa sanktionerna
och ska mojliggora att forordningen tillimpas konsekvent i alla
medlemsstater (skdl 63). Det anges uttryckligen i forordningen att de
behoriga myndigheterna far forfoga dver andra befogenheter att pafora
sanktioner utover dem som avses i sanktionskatalogen och far utdoma
hogre administrativa sanktionsavgifter 4n dem som faststills i den
(artikel 63.3).

Sanktionskatalogen innebér att de behdriga myndigheterna ska kunna
besluta om i vart fall foljande sanktioner (artikel 63.2):

a) En offentlig forklaring som anger vilken person som é&r ansvarig for
overtradelsen samt dvertrddelsens art i enlighet med artikel 62.

b) Ett beslut om att den person som &r ansvarig for Gvertradelsen ska
upphora med sitt agerande och inte upprepa det.

¢) Aterkallelse av de auktorisationer som har beviljats enligt artikel 16
eller 54 i enlighet med artikel 20 eller 57, dvs. auktorisation av virde-
papperscentraler eller av att utse kreditinstitut.

d) Ett tillfdlligt forbud eller, for upprepade allvarliga overtradelser, ett
permanent forbud for en ledamot av institutets ledningsorgan eller
nagon annan fysisk person som hélls ansvarig att utfora ledningsupp-
gifter i institutet.

e) Maximala administrativa sanktionsavgifter pa upp till minst tva
génger beloppet for den vinst som erholls genom Overtrddelsen, om
de beloppen kan faststéllas.
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f) Maximala administrativa sanktionsavgifter for fysiska personer pa
upp till minst 5 miljoner euro eller motsvarande vérde i nationell
valuta dagen for antagandet av denna forordning, i medlemsstater
vars valuta inte dr euro.

g) Om det géller en juridisk person, maximala administrativa sanktions-
avgifter pd minst 20 miljoner euro eller upp till 10 procent av den
juridiska personens totala arsomséttning i enlighet med den senaste
tillgéngliga redovisning som har godkints av ledningsorganet. Om
den juridiska personen &r ett moderforetag eller ett dotterforetag till
det moderforetag som i enlighet med direktiv 2013/34/EU ska upp-
ratta koncernredovisning, ska den relevanta totala arsomsittningen
vara den totala arsomsittningen eller motsvarande inkomstslag i
enlighet med de relevanta redovisningsdirektiven enligt den senaste
tillgéngliga sammanstéllda redovisning som har godkénts av led-
ningsorganet for det yttersta moderforetaget.

De olika sanktionerna enligt sanktionskatalogen behandlas i av-
snitt 9.5.

I férordningen finns anvisningar till de behdriga myndigheterna i fraga
om hur de ska utdva sina befogenheter i syfte att uppna ett visst resultat
(artikel 61.3). Sddana regler som riktar sig direkt till de behoriga myndig-
heterna krdver i allminhet ingen lagstiftningsatgird, eftersom forord-
ningen &r direkt tillimplig. De regler i forordningen som kraver lagstift-
ningsatgarder 4r i stéllet de regler som riktar sig till medlemsstaterna.

Det finns ocksa regler om vilka omstindigheter som ska beaktas vid
valet mellan olika tdnkbara sanktioner (artikel 64). Dessa regler behand-
las ndrmare i avsnitt 9.7.

9.2 Administrativa sanktioner eller straffrittsliga
pafoljder?

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska kunna besluta om
administrativa sanktioner mot juridiska och fysiska personer for dver-
tradelser av reglerna i forordningen om vérdepapperscentraler. Be-
stimmelser om administrativa sanktioner infors i kontoforingslagen.
Regeringens bedomning: Det saknas anledning att infora ndgon ny
bestimmelse om straffansvar for motsvarande overtradelser.

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

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag och bedomning eller har inget att invinda mot dem. Riksbanken
framhaller vikten av att man i det fortsatta arbetet tar ett samlat grepp om
sanktionsfragorna, s att det skapas ett enhetligt och konsekvent
sanktionssystem. Det kan exempelvis behovas ett klarliggande om vad
som giller om ndgon samtidigt Overtrdder flera olika regelverk.
Kammarrdtten i Stockholm anfor att det krdvs en grundligare analys ur
ett forvaltningsrattsligt perspektiv av de nya tillsynsbefogenheterna och
de utdkade ingripandemdjligheterna. Kammarrétten hénvisar i detta
sammanhang till sitt yttrande 6ver betinkandet Marknadsmissbruk II



(SOU 2014:46) och idven till yttrandet &ver betinkandet Andrade

informationskrav pé virdepappersmarknaden (SOU 2014:70).

Skilen for regeringens forslag och bedomning: I svensk ritt gar det
en skiljelinje mellan & ena sidan péfoljder for och annan réttsverkan av
brott, dvs. straffrdtt, och & andra sidan sanktioner som beslutas i
administrativ, dvs. forvaltningsrittslig, ordning. Fragor om ansvar for
brott provas i regel inom ramen for ett brottmal i allmidn domstol, alter-
nativt av &klagare genom strafforeldggande eller av polisman genom
forelaggande av ordningsbot. Administrativa sanktioner beslutas i regel
av en forvaltningsmyndighet och ett sddant beslut kan Gverklagas till
allmén forvaltningsdomstol.

Termen brott definieras i svensk rétt som en girning som &r beskriven i
lag eller annan forfattning och for vilken straff ar foreskrivet (1 kap. 1 §
brottsbalken). Darutdver krivs dock som huvudregel att gérningen begés
uppsétligen (1 kap. 2 § samma balk). I frdga om vissa brott krivs inte att
uppsat foreligger; i stéllet dr det tillrackligt att gérningsmannen begick
garningen med en viss grad av oaktsamhet, dvs. vardsloshet. Uppsat och
oaktsamhet kallas med en gemensam beteckning subjektiva rekvisit eller
rekvisit for personligt ansvar (betrdffande den senare termen, se Petter
Asp m.fl., Kriminalrdttens grunder, 2 uppl., 2013, s. 58-60). Vilka slags
overtradelser av olika regler som &r kriminaliserade, dvs. straffbelagda,
kan i hog grad variera 6ver tid och mellan olika stater. Det dr darfor svért
att ange nagon gemensam egenskap for de gérningar som ar kriminali-
serade. Straffrittsanvindningsutredningen har dock i sitt betinkande Vad
bor straffas? (SOU 2013:38) odvervidgt fragan om vilka grundldggande
kriterier som ska vara uppfyllda for att kriminalisering ska Overvigas.
Utredningen sammanfattade da kriterierna enligt foljande (s. 19 f.).

1. Det tinkta straffbudet maste avse ett identifierat och konkretiserat
intresse som ar skyddsvirt (godtagbart skyddsintresse).

2. Det beteende som avses bli kriminaliserat maste kunna orsaka skada
eller fara for skada pa skyddsintresset.

3. Endast den som har visat skuld — varit klandervird — bor triffas av
straffansvar, vilket innebér att kriminaliseringen inte fir &dventyra
tillimpningen av skuldprincipen.

4. Det far inte finnas nagot tillrackligt vardefullt motstdende intresse.

5. Det far inte finnas nagon alternativ metod som ér tillrdckligt effektiv
for att komma till rdtta med det odnskade beteendet. De vervigan-
den som bor goras i fraga om detta kriterium dr foljande:

a) Finns det redan en handlingsdirigerande regel som ér tillrackligt
effektiv for att motverka det o6nskade beteendet?

b) Om en handlingsdirigerande regel behdver inféras — kan beteen-
det motverkas tillrdckligt effektivt med en regel som inte &r
repressiv (t.ex. en civilrittslig regel om skadestdnd)?

¢) Om det &r nddviandigt att infora en repressiv handlingsdirigerande
regel for att motverka det oonskade beteendet ska i forsta hand
vite, sanktionsavgift eller aterkallelse av tillstind Overvigas.
Straff bor viljas i sista hand.

Det forhallandet att termen brott &r knuten till att ett straff &r fore-
skrivet for giarningen i fraga innebér att straff inte kan komma i fraga for
andra gédrningar dn brott. Séledes kan t.ex. ett fingelsestraff endast
komma i fradga som paf6ljd for brott. Sarskilda réttssédkerhetskrav géller
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ocksa i frAga om straff och andra pafdljder for brott eller annan réatts-
verkan av brott. Bland annat far inte ndgon domas till en brottspafoljd for
en girning som inte var belagd med en sadan pafoljd nir den begicks
(den s.k. straffrittsliga legalitetsprincipen, 2 kap. 10 § forsta stycket
regeringsformen och artikel 7 i den Europeiska konventionen av den
4 november 1950 om skydd for de méanskliga rattigheterna och de grund-
laggande friheterna, Europakonventionen). En annan konstitutionell prin-
cip av betydelse &r rétten att inte bli lagford eller straffad tva géanger for
samma gérning. Denna princip kan ocksa beskrivas som ett forbud mot
dubbel lagforing och straff (ne bis in idem). Se vidare om detta forbud i
avsnitt 9.7.8.

I likhet med péfoljder och annan réttsverkan av brott syftar de
administrativa sanktionerna till att sanktionera ett visst, icke Onskvirt,
beteende. Lagstiftaren har dock inte funnit skél att kriminalisera, dvs.
straffbeldgga, det beteendet. Administrativa sanktioner forekommer i stor
omfattning i svensk ritt. Vissa slag av sanktioner riktar sig mot var och
en som Overtrdder en viss bestimmelse. Som ett exempel pa det kan
ndmnas lagen (1976:206) om felparkeringsavgift. Andra slag av sank-
tioner riktar sig till den som bedriver en viss verksamhet. Sa ar i regel
fallet med néringsréttsliga sanktioner, bl.a. pad finansmarknadsomradet.
Finansinspektionen far besluta om sanktioner mot bl.a. banker, forsik-
ringsforetag, virdepappersbolag och clearingorganisationer for over-
tradelser av de regelverk som géller pa detta omréade.

Administrativa sanktioner respektive pafoljder och annan rittsverkan
av brott liknar varandra i den meningen att det ror sig om sanktioner som
det allménna riktar mot enskilda, i vissa fall 4ven juridiska personer. Det
dr saledes fraga om offentligrittsliga sanktioner i vid bemérkelse. Fran
saddana sanktioner skiljer sig de civilrittsliga sanktioner som kan utga
t.ex. i samband med kop av fast eller 16s egendom eller i andra kontrakts-
forhallanden. Ett annat exempel pa en civilrdttslig sanktion ar ersittning
enligt lagen (1981:739) om erséttning for inkassokostnader m.m. De
civilréttsliga sanktionerna karaktériseras bl.a. av att det ror sig om en
enskild som utkrdver en prestation av en annan enskild, ofta med anled-
ning av ett avtalsforhallande mellan parterna. Savél fysiska som juridiska
personer kan bli foremal for administrativa sanktioner. Emellertid kan
endast fysiska personer begd brott, vilket innebér att endast sadana
personer kan domas till en brottspafoljd. I vissa fall kan dock en juridisk
person sanktioneras till foljd av brott. En naringsidkare kan ndamligen i
vissa fall dldggas en s.k. foretagsbot for brott som har begétts i utdv-
ningen av naringsverksamheten (36 kap. 7 § brottsbalken).

Forordningen &r inte avsedd att paverka tillimpningen av straffrattsliga
pafoljder i medlemsstaterna (skdl 65). Av den anledningen foreskrivs i
forordningen att medlemsstaternas skyldighet att faststélla bestimmelser
om administrativa sanktioner och atgirder inte ska paverka medlems-
staternas ritt att foreskriva och besluta om straffrittsliga pafoljder
(artikel 61.1 forsta stycket). Saledes har medlemsstaterna ett handlings-
utrymme att vélja straffréttsliga pafoljder i stillet for administrativa sank-
tioner. Om en medlemsstat utnyttjar det handlingsutrymmet, maste den
dock faststélla sddana straffrittsliga pafoljder inom en viss tid och dér-
efter underritta kommissionen och Esma om de relevanta bestimmel-
serna (artikel 61.1 andra stycket). Medlemsstaten 1 fraga &r i ett sddant



fall ocksé skyldig att sdkerstdlla ett visst matt av samarbete mellan den
behoriga myndigheten och de berorda rittsvirdande myndigheterna
(artikel 61.4). Vidare ska en sddan medlemsstat ldmna viss information
till Esma om brottsutredningar och straffrittsliga pafoljder (artikel 61.6
andra stycket).

Regeringen gor bedomningen att de sanktioner som bor komma i fraga
bdr vara av administrativt slag och i forsta hand rikta sig mot juridiska
personer, framfor allt virdepapperscentraler. Straffansvar for fysiska
personer dr inte den mest effektiva metoden att uppnd syftena med
regleringen av finansmarknaden, ndmligen att virna om den finansiella
stabiliteten, fortroendet for finansmarknaden, marknadens effektivitet
och integritet samt att skydda investerarna. Kénnbara sanktioner mot ett
finansiellt foretag, t.ex. i form av en sanktionsavgift, har alltsa storre
forutsittningar att forma foretaget i fraga att folja gillande regelverk
jamfort med om en enskild befattningshavare blir foremél for
forundersokning och &tal. En annan aspekt ar att forundersdkningar pa
finansmarknadsomrédet ar tids- och resurskravande.

Som framgér av avsnitt 7.5 finns det visserligen en straffbestimmelse i
aktiebolagslagen som giller underlatenhet att fora aktiebok m.m.
(30 kap. 1 §). Den géller dock inte for centrala vardepappersforvarare.
Som framgar av avsnitt 7.6 finns det dven en straffbestimmelse i 8 kap.
5 § kontoforingslagen som ar kopplad till meddelandeforbudet i 8 kap.
4 § samma lag. Den avser dock en avgrinsad fraga relaterad till bl.a.
uppgifter med anledning av en forundersdkning i brottmdl och inte
centrala virdepappersforvarares verksamhet en vidare mening.

Sanktionerna mot &vertriddelser av forordningen om véardepappers-
centraler bor alltsé vara av administrativt slag. I avsnitt 9.6 foreslds dven
att fysiska personer i vissa fall ska kunna bli foremal for administrativa
sanktioner for overtrddelser av reglerna i forordningen.

Riksbanken poéngterar vikten av att man i det fortsatta arbetet tar ett
samlat grepp om sanktionsfragorna, s& att det skapas ett enhetligt och
konsekvent sanktionssystem. Det kan exempelvis behovas ett klarldgg-
ande om vad som géller om nidgon samtidigt dvertrdder flera olika regel-
verk.

Regeringen konstaterar att frdgor om sanktioner pd finansmarknads-
omradet dr foremal for 6vervigande i det stora flertalet EU-réttsakter pa
omradet. En utgéngspunkt for det arbetet dr att sanktionssystemet ska
vara enhetligt och konsekvent sa langt det dr mojligt med hénsyn till de
EU-réttsakter som sanktionerna hanfor sig till. Det kan emellertid inte
uteslutas att det kan forekomma fall dér en och samma handling eller
underlatenhet skulle kunna innebédra att flera olika regelverk Overtrdads
samtidigt. Med hénsyn till den straffrittsliga karaktir som flera av de
sanktioner som foreslas i denna proposition har torde Finansinspektionen
om det skulle intriaffa vara forhindrad att utreda ytterligare ingripanden
pa grund av samma handling (se avsnitt 9.7.8).

Kammarridtten i Stockholm anfor att det krdvs en grundligare analys ur
ett forvaltningsréttsligt perspektiv av de nya tillsynsbefogenheterna och
de utokade ingripandemojligheterna. Kammarritten hénvisar i detta
sammanhang till sitt yttrande 6ver betinkandet Marknadsmissbruk II
(SOU 2014:46) och #ven till yttrandet Over betiinkandet Andrade
informationskrav pa virdepappersmarknaden (SOU 2014:70). Som
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kammarritten pépekar innebdr forslagen i denna proposition att
Finansinspektionen ska fa tillgdng till en rad nya befogenheter och
mojligheter att ingripa. 1 forhallande till géllande rétt utokas
befogenheterna med platsundersékning (vilket foljer direkt av forord-
ningen, artikel 22.5), begdra handlingar och kalla till forhor for att
inhdmta upplysningar samt meddela forelagganden och utfarda vite. Det
foljer av forordningen att behdrig myndighet ska ha alla de
tillsynsbefogenheter och utredningsbefogenheter som den behover for att
utfora sina uppgifter. De utokade tillsynsbefogenheter och mojligheter att
ingripa som foreslds for Finansinspektionen i denna proposition foljer
antingen direkt av forordningen om viardepapperscentraler eller av det
som anges i forordningen om att medlemsstaterna ska faststilla regler i
nationell rétt. Forslagen i propositionen innebér att det i kontoforings-
lagen infors bestdmmelser om tillsynsbefogenheter och ingripande-
mojligheter som motsvarar de som redan finns i andra lagar pa finans-
marknadsomradet. Enligt regeringens uppfattning foranleder dessa
forslag inte ndgon analys utdver den som har gjorts i tidigare lagstift-
ningsédrenden och den som gors i forevarande lagstiftningsédrende.

9.3 Ingripanden mot juridiska personer

Regeringens forslag: Om en virdepapperscentral eller ett utsett
kreditinstitut har asidosatt sina skyldigheter enligt kontoféringslagen,
forordningen om vérdepapperscentraler eller andra forfattningar som
reglerar verksamheten, ska Finansinspektionen ingripa.

Om tjanster for vilka auktorisation kravs enligt forordningen till-
handahalls av ndgon som inte ar beréttigad till det, ska Finans-
inspektionen kunna beslut om ett foreldggande eller en sanktionsavgift
mot var och en som tillhandahéller en sadan tjénst.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det. Euroclear Sweden AB onskar, med hinvisning till bety-
delsen av transparens vid réttsliga ingripanden, en niarmare redogdrelse
for vilka andra oOvertrddelser av bestimmelser i forordningen eller i
svensk ritt som kan bli aktuella.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt forordningen om vérde-
papperscentraler ska behoriga myndigheter kunna péafora administrativa
sanktioner och andra atgdrder mot virdepapperscentraler och utsedda
kreditinstitut (artikel 61.2). Med ett utsett kreditinstitut avses ett sadant
kreditinstitut som en vérdepapperscentral har utsett att tillhandahalla
anknutna banktjanster (artikel 54.4). Under vissa forutsittningar ska
sddana sanktioner och &tgérder dven kunna vidtas mot vissa fysiska
personer, se avsnitt 9.4.

I forordningen anges vilka dvertradelser som under alla forhallanden,
ska kunna bli foremal for sanktioner (artikel 63.1). Det ror sig bl.a. om
tillhandahallande av tjanster utan auktorisation och erhéllande av auktori-
sation pa vissa felaktiga grunder (leden a och b). Betriffande vérdepap-
perscentraler kan det dven rora sig om underlatelse att uppfylla kapital-
kraven, de organisatoriska kraven, uppforandekraven, kraven for till-



handahallande av vissa tjinster, stabilitetskraven eller kraven avseende
lankar mellan véardepapperscentraler (leden c—h). Det kan &ven vara
frigan om att en véirdepapperscentral utan grund vigrar att bevilja
tilltrade till vissa tjanster (led i). I friga om utsedda kreditinstitut kan det
réra sig om underlatelse att uppfylla vissa stabilitetskrav for antingen
kreditrisker eller likviditetsrisker (leden j och k).

Av forordningen framgér att det &r mojligt for medlemsstaterna att
foreskriva att sanktioner ska kunna beslutas dven vid andra dvertradelser
dn de som anges ovan. Det framgér av formuleringen “atminstone vid
overtradelser som avses i denna artikel” i artikel 63.2. Det ar alltsa
mojligt att foreskriva att administrativa sanktioner ska kunna beslutas
dven vid Overtrddelser av andra regler i forordningen eller vid &ver-
tradelser av bestimmelser i svensk rétt. Eftersom forordningen ska
kompletteras med andra EU-réttsakter som antas av kommissionen, med
kontoforingslagen och med forfattningar som meddelas med stod av
bemyndiganden i kontoforingslagen, bor bestimmelserna om ingripande
i kontoforingslagen tillimpas i en vidare utstrackning dn vad som anges i
artikel 63.1 i forordningen. Det bor dven hallas i minnet att det dven kan
finnas andra bestdmmelser som giller for verksamheten, inte minst for
utsedda kreditinstitut. I fraga om svensk rétt ar det av sérskild vikt att en
svensk virdepapperscentral foljer bestimmelserna i 4 och 5 kap. konto-
foringslagen. Mgjligheterna for Finansinspektionen att ingripa bor alltsa
gilla vid overtrddelser av samtliga de regelverk som ndmns ovan. Mot
bakgrund av det ovan anforda bor det tas in en bestimmelse om
ingripande i kontoforingslagen av inneborden att bestimmelserna om
sanktioner ska gélla om en vérdepapperscentral eller ett utsett kredit-
institut har asidosatt sina skyldigheter enligt kontoféringslagen, forord-
ningen om virdepapperscentraler eller andra forfattningar som reglerar
verksamheten. Det bor dven anges att sanktioner ska kunna vidtas mot
vardepapperscentraler och utsedda kreditinstitut och mot fysiska per-
soner. Aven om det inte foljer uttryckligen av forordningen, bér det dock
finnas en mdjlighet att rikta sanktioner mot var och en som, utan att vara
berittigad till det, tillhandahéller sddana huvudtjinster och anknutna
tjdnster som avses i bilagan till férordningen, om auktorisation kravs
enligt forordningen (jfr artikel 63.1 a). Anledningen till detta ar att det
inte bor vara mojligt att kringga det auktorisationskrav som f6ljer av for-
ordningen. Att ett visst foretag inte uppfyller kraven pa en vardepappers-
central kan t.ex. vara orsaken till att ndgon auktorisation inte har be-
viljats.

Euroclear Sweden AB onskar, med hinvisning till betydelsen av
transparens vid réttsliga ingripanden, en ndrmare redogorelse for vilka
andra Overtrddelser av bestimmelser i forordningen eller i svensk rétt
som kan bli aktuella.

Forslaget 1 denna proposition innebér saledes att Finansinspektionen
ska ingripa om en virdepapperscentral eller ett utsett kreditinstitut har
asidosatt sina skyldigheter enligt kontoforingslagen, forordningen om
vardepapperscentraler eller andra forfattningar som reglerar verksam-
heten. Det motsvarar de forutsdttningar for ingripande som i dag géller
enligt bl.a. kontoforingslagen (9 kap. 2 §), lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse (15 kap. 1§) och lagen om vérdepappersmarknaden
(25 kap. 1§). Enligt den lagstiftningsteknik som tillimpas péa finans-
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marknadsomradet ndr det géller ingripanden mot juridiska personer
preciseras vanligtvis inte de overtriddelser som det kan bli fraga om att
ingripa mot. Forordningen om virdepapperscentraler anger de &ver-
tradelser som det under alla forhallanden kan bli fraga om. I 6vrigt avses
de forfattningar som reglerar den juridiska personens verksamhet och
som denne har att efterkomma. Enligt regeringens uppfattning finns det
inte skél for att ytterligare precisera vilka Overtrddelser av en vérde-
papperscentral eller ett utsett kreditinstitut som kan foranleda ingripande.

Det bor héllas i minnet att de anknutna tjénster som anges i avsnitt B i
bilagan till forordningen kan tillhandahéllas utan auktorisation enligt
forordningen, om foretaget i friga inte samtidigt uppfyller definitionen
av en viardepapperscentral 1 artikel 2.1.1 i forordningen. Med andra ord
kravs for ett beslut om foreliggande eller sanktionsavgift att foretaget
inte driver ett avvecklingssystem och ytterligare en huvudtjinst enligt av-
snitt A i bilagan till férordningen. Det dr ocksa mojligt att tillhandahélla
en av huvudtjinsterna notarietjanst respektive central kontoforingstjénst
utan auktorisation, om foretaget inte samtidigt driver ett avvecklings-
system. Oavsett om ndgon annan huvudtjinst tillhandahélls eller inte, &r
det dock inte mojligt att driva ett avvecklingssystem utan auktorisation
enligt forordningen (artikel 18.2).

Eftersom centralbanker har rétt att till viss del driva samma verksamhet
som en virdepapperscentral utan auktorisation enligt forordningen (se
artikel 18.2), ska sanktioner givetvis inte kunna riktas mot en central-
bank. Detta behover dock inte uttryckligen anges i lagtexten.

9.4 Ingripanden mot fysiska personer

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska ges rétt att ingripa mot
en enskild styrelseledamot eller verkstillande direktor i en vérdepap-
perscentral eller ett utsett kreditinstitut, eller ersdttare for nagon av
dem, for en Overtrddelse som en vardepapperscentral eller ett utsett
kreditinstitut har gjort sig skyldigt till. De 6vertrddelser som kan for-
anleda sanktioner mot personerna i fraga ska uttryckligen anges i
kontoféringslagen.

Finansinspektionen ska endast ingripa om overtrddelsen som virde-
papperscentralen eller kreditinstitutet har gjort sig skyldigt till ar
allvarlig och personen uppsatligen eller av grov oaktsamhet har
orsakat overtradelsen.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Riksbanken anser att det bor
tydliggoras om de subjektiva rekvisiten ska gélla i forhallande till sjdlva
overtrddelsen eller ocksa till effekten av en sadan Overtrddelse. Riks-
banken stiller sig vidare fragande till om sanktion enligt foreslagna
9 kap. 11§ kontoforingslagen kan utgd for overtrddelser enligt artik-
el 27.7 andra stycket i férordningen eftersom den typ av hindelse som
avses inte rimligen kan kontrolleras av en virdepapperscentral och dér-
med inte heller av en fysisk person. Samma invéndning kan goras vad
avser artikel 32 som &r sa dvergripande formulerad att den inte kan anses



stilla konkreta krav p& verksamheten. Férvaltningsrdtten i Stockholm
anser att det av rattssédkerhetsskél ar mycket viktigt att personkretsen ar
tydligt avgriansad och att den fragan bor beaktas vidare i det fortsatta
lagstiftningsarbetet. Ekobrottsmyndigheten framfor att den problematik
som kan uppsté nér en person som missténks for en dvertriddelse som kan
medfora en administrativ sanktion har forelagts att 1dmna uppgifter vid
dventyr av vite bor belysas i relation till ritten att slippa belasta sig sjélv.
Euroclear Sweden AB efterfragar ett klargdrande nir det géller i1 vilken
omfattning erséttarna for styrelseledamoter och verkstdllande direktor
kan bli féremal for ingripanden.

Skilen for promemorians forslag
Personkretsen som kan trdffas av sanktioner

Enligt férordningen om vérdepapperscentraler ska ledaméter i lednings-
organet och alla andra personer som i praktiken kontrollerar vardepap-
perscentralers och utsedda kreditinstituts verksamhet, eller andra fysiska
personer som enligt nationell rétt betraktas som ansvariga for en over-
tridelse, kunna bli foremal for sanktioner om inte annat foljer av de
villkor som foreskrivs i nationell ritt inom omradden som inte harmoni-
seras genom forordningen (artikel 61.2). T artikel 2.1.45 i férordningen
anges att ett ledningsorgan ar ett organ som utses enligt nationell rétt och
som har befogenhet att faststélla vardepapperscentralens strategi, mal och
allménna inriktning och som kontrollerar och &vervakar ledningens
beslutsfattande och inbegriper personer som i praktiken leder vérde-
papperscentralens verksamhet. Definitionen av ledningsorganet ska
ocksa ses i ljuset av forordningens begrepp “verkstéllande ledning”. Med
verkstdllande ledning avses enligt artikel 2.1.46 de fysiska personer som
utdvar de verkstillande uppgifterna hos en virdepapperscentral och &r
ansvariga och rapporteringsskyldiga infor ledningsorganet for den
dagliga ledningen av virdepapperscentralen.

Den i forordningen angivna personkretsen dr beskriven pd samma sétt
som i bestimmelserna om ledningsprovning i andra EU-rdttsakter pa
finansmarknadsomrédet, och det ar darfor rimligt att utgd fran att samma
krets som ska omfattas av ledningsprovningen ocksé ska kunna paféras
sanktioner. Nir det géller vilka personer som bor ingé i denna krets bor
samma beddmning goras nér det géller virdepapperscentraler som den
som har gjorts betrdffande kreditinstitut och vérdepappersbolag. Fragan
om vilken personkrets som dr foremal for ledningsprévning i kreditinsti-
tut och vérdepappersbolag har behandlats i prop. 2013/14:228 (s. 166 f.).
Dir anges att enligt 8 kap. 27 och 29 §§ aktiebolagslagen ska den verk-
stillande direktdren utses av styrelsen och skota den l6pande forvalt-
ningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Den verkstillande
direktdren dr med andra ord understilld styrelsen. Med ledningsorgan
avses séledes primirt styrelsen. Férordningen dr — i1 likhet med &vriga
EU-réttsakter pa finansmarknadsomradet — utformad for att tillimpas
inom EU dir medlemsstaterna har mycket skiftande bolagsrittsliga
traditioner, vilket innebér att bestimmelserna om ledningsorgan i vissa
fall far anses ta sikte pa savil styrelsen som den verkstillande direktoren.
I enlighet med svensk lagstiftningstradition bor det darfor i varje sérskilt
fall anges om det dr styrelsen eller styrelsen och verkstéllande direktoren
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som omfattas av respektive bestimmelse. Likasd avses med styrelsen
respektive verkstillande direktdr inte ersittare for dessa savida inte det
sérskilt anges, se t.ex. 3 kap. 2 § lagen om bank- och finansieringsrorelse
och 3 kap. 1 § lagen om vérdepappersmarknaden.

Euroclear Sweden AB efterfragar ett klargdrande nér det géller ersétt-
are for styrelseledamot och verkstillande direktér och om dessa omfattas
av reglerna endast i situationer dé de ersatt en styrelseledamot eller verk-
stdllande direktdr och vidtagit atgérder som lett till en sddan Svertradelse
som avses, eller om reglerna dven ska tillimpas pa beslut eller atgirder
som vidtagits av ersdttare inom ramen for deras ordinarie arbete. Forvalt-
ningsrdtten 1 Stockholm anser att det av rittssdkerhetsskdl ar mycket
viktigt att personkretsen &r tydligt avgransad.

Enligt regeringens uppfattning bor det endast vara erséttare som har
tritt in och faktiskt har agerat i styrelseledamots eller den verkstéllande
direktorens stélle som kan bli foremal for sanktion. I fallet med styrelse-
ledamot och styrelsesuppleant torde detta var tydligt. Suppleanten trader
i ordinarie ledamots stélle och kan da bli foremal for sanktion om vérde-
papperscentralen gor sig skyldig till en allvarlig 6vertrddelse. Nér det
déremot géller den verkstillande direktoren och dennes erséttare som
bada arbetar 16pande i foretaget &r situationen inte lika tydlig. Samma
princip bor dock gilla, dvs. ndr erséttaren trdtt i den verkstéllande
direktorens stille kan denne bli foremal for sanktion om fOrutsatt-
ningarna i Ovrigt dr for handen. En verkstillande direktor ska skota
lopande forvaltning enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Sank-
tioner mot den verkstéllande direktéren torde darfor frimst komma i
fraga i de fall denne har vidtagit atgirder i strid med dessa anvisningar
och riktlinjer.

Regeringen anser att den personkrets som kan bli foremal for ingrip-
ande enligt forslagen i denna proposition ar tydligt avgrdnsad. Av-
gransningen motsvarar den som géller enligt lagstiftningen i 6vrigt pa
finansmarknadsomradet. I en svensk kontext bor sdledes den personkrets
som kan tréffas av sanktioner utgéras av styrelsen, den verkstillande
direktdren och ersittare for dessa.

Ekobrottsmyndigheten framfor att den problematik som kan uppstéd nir
en person som misstinks for en Overtrddelse som kan medféra en
administrativ sanktion har forelagts att ldmna uppgifter vid &ventyr av
vite bor belysas i relation till rétten att slippa belasta sig sjalv.

Denna fraga uppmérksammades dven nyligen av Lagradet i lagstift-
ningsdrendet om nya administrativa sanktioner péa finansmarknads-
omradet (se prop. 2014/15:57 s. 40 och 568 f.). De bestimmelser som var
foremal for Lagradets granskning innebér att en styrelseledamot i ett
kreditinstitut kan aldggas att betala en sanktionsavgift, om han eller hon
inte medverkar till att institutet anméler att han eller hon har gjort ett
forvarv av aktier som ocksa kan medfora en sanktionsavgift for honom
eller henne. Bestimmelsen om den forstnimnda sanktionsavgiften
fungerar enligt Lagradet som en patryckning s& att han eller hon ska
lamna uppgifter som visar att han eller hon gjort sig skyldig till en dver-
tradelse som kan foranleda sanktionsavgift. Enligt Lagradet kunde det
knappast rdda nagot tvivel om att de foreslagna bestimmelserna inte dr
forenliga med Europakonventionens princip om rétt att inte belasta sig
sjélv.



I forevarande lagstiftningsdrende foreslés det inte ndgra bestimmelser
om provning av dgares ldmplighet nér det géller virdepapperscentraler.
Sadana bestimmelser finns dock i1 forordningen om vérdepappers-
centraler.

De bestammelser som enligt férordningen kan medféra en administra-
tiv sanktion vid Overtrddelse finns i artikel 27.7 forsta stycket b enligt
vilken en vérdepapperscentral ska underrdtta och anséka om godkédn-
nande fran sin behdriga myndighet i1 fraga om varje beslut om overforing
av dganderdtt som leder till att sammansittningen av de personer som
utdvar kontroll 6ver vérdepapperscentralen dndras. Nagon motsvarighet
till bestimmelserna i lagen om bank- och finansieringsrorelse (14 kap.
1 och 3 §§) och lagen om virdepappersmarknaden (24 kap. 1 och 3 §§)
nar det géller tillstinds- och underrittelseskyldighet for enskilda finns
inte 1 kontoforingslagen och forordningen innehaller ingen bestimmelse
som medger ingripande direkt mot enskild person for underlatenhet att
rapportera fordndringar i innehav. Den situation som uppstod i lagstift-
ningsdrendet om nya administrativa sanktioner pa finansmarknads-
omradet uppkommer darfor inte i férevarande lagstiftningsirende.

Allvarliga overtridelser av virdepapperscentraler och utsedda
kreditinstitut ska kunna leda till ansvar for fysiska personer

Forordningen om vérdepapperscentraler forutsétter inte att det regel-
missigt doms ut sanktioner mot fysiska personer. Det bor ddrmed vara
tillrackligt att svensk rétt erbjuder en mojlighet att rikta sanktioner mot
fysiska personer. Forordningen saknar nidrmare anvisningar om nér ett
ansvar for en fysisk person kan komma i fraga. Det bor saledes ankomma
pa tillimpande myndighet eller domstol att i varje enskilt fall ta stéllning
till om omstdndigheterna 4r sddana att de utgoér skil for att rikta en
sanktion mot en fysisk person. Vid denna beddmning bor beaktas att
rorelsereglerna i forsta hand riktas mot foretaget som sadant. Utgangs-
punkten i svensk rétt bor darfor vara att sanktioner i forsta hand bor
riktas mot véardepapperscentralen eller det utsedda kreditinstitutet och att
sanktioner mot fysiska personer bor komma i frdga endast om vérde-
papperscentralens eller kreditinstitutets vertriadelse ér allvarlig.

For att understryka att det &r virdepapperscentraler och utsedda kredit-
institut som star i fokus da sanktioner overvdgs och att sanktioner mot
fysiska personer endast bor komma i fraga i sérskilda fall, bor det krévas
att viardepapperscentralens eller kreditinstitutets dvertradelse ska uppna
viss allvarlighetsgrad for att sanktioner mot fysiska personer ska komma
i fraga. De Overtrddelser som enligt forslagen i denna proposition ska
kunna foranleda ingripande mot fysiska personer bor enligt regeringens
uppfattning sinsemellan ha olika grad av allvarlighet &ven om var och en
av dem kan foranleda ett ingripande. Typiskt sett bor t.ex. dvertradelser
som handlar om att tillstdnd har erhéllits pa grundval av falska uppgifter
eller att virdepapperscentralen har tillhandahallit tjanster utan rtt till det
anses allvarligare dn t.ex. dvertrddelser som handlar om att ha &sidosatt
uppforandereglerna. Att regelovertradelserna som sddana kan variera i
frdga om allvarlighet dr ndgot som bor kunna beaktas vid bedomningen
av om ett ingripande bor ske mot en person som &r verksam i den virde-
papperscentral som gor sig skyldig till Gvertradelsen. Det ter sig allmént
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betraktat som mer befogat med ett ingripande mot personer i en virde-
papperscentrals ledning vid sadana regelovertrddelser som kan medfora
allvarliga konsekvenser for stabiliteten i vardepapperscentralen eller i det
finansiella systemet som helhet. Detsamma géller vid dvertradelser som
kan hota andra viktiga samhillsintressen, till exempel bekdmpningen av
penningtvitt, eller dédr skyddet for enskilda konsumenter dventyrats pa ett
patagligt sétt. Ifall en varning eller en aterkallelse av tillstindet kan
komma i fraga for virdepapperscentralen, borde en sa allvarlig dver-
tradelse i sig kunna medfora ett ingripande om en person i ledningen
uppsatligen eller av grov oaktsamhet orsakat overtrdadelsen.

Ingripanden mot fysiska personer i en vérdepapperscentrals ledning
bor séledes aktualiseras enbart i allvarliga fall. Enligt regeringens upp-
fattning dr det inte dndamaélsenligt att i lagtexten ange ndrmare kriterier
for en sddan allvarlighetsbedomning. Anledningen till detta ar att det vid
beddmningen bor kunna tas hansyn till utvecklingen pa omréadet for att
bestimmelserna ska fungera dandamalsenligt. Inneborden av allvarlighets-
rekvisitet bor dérfor i stéllet framgé av den praxis som redan i dag finns
hos Finansinspektionen i friga om nér dvertradelser bedoms allvarliga.

Fragan ar om det bor vara en forutséttning att ett sanktionsbeslut har
meddelats mot virdepapperscentralen eller det utsedda kreditinstitutet for
att en sanktion mot en fysisk person ska komma i fraga. Eftersom vérde-
papperscentralens eller det utsedda kreditinstitutets dvertriadelse ska upp-
nd viss allvarlighetsgrad for att en fysisk person ska kunna aldggas en
sanktion torde situationen i de allra flesta fall ha lett till ett sanktions-
beslut mot foretaget. Dock kan man tinka sig fall d& virdepappers-
centralen eller kreditinstitutet har gatt i konkurs eller fatt tillstindet ater-
kallat innan 6vertrddelsen uppticktes. En sddan situation bor inte utesluta
ett ingripande mot en fysisk person. Utgdngspunkten bor séledes vara att
vardepapperscentralens eller det utsedda kreditinstitutets overtrddelse ska
vara av allvarligt slag for att en fysisk person ska kunna paforas en admi-
nistrativ sanktion. Det bor ddremot inte forutséttas att virdepappers-
centralen eller det utsedda kreditinstitutet faktiskt har paforts en sanktion
for att ett ingripande mot en fysisk person ska kunna ske.

En forutséttning for att sanktioner mot fysiska personer ska dvervigas
bor séledes vara att virdepapperscentralens overtridelse bedomts som
allvarlig. Av detta foljer att i en situation dér en fysisk persons agerande i
och for sig bedomts som mycket anmérkningsvért men dir virdepappers-
centralens Overtradelse inte beddms som tillrdckligt graverande for att
anses som allvarlig, kan en sanktion inte riktas mot den enskilde.

Riksbanken stiller sig fragande till om sanktion kan utgd for over-
tradelser enligt artikel 27.7 andra stycket i forordningen. Enligt Riks-
banken avser det en typ av hindelse som inte rimligen kan kontrolleras
av en vardepapperscentral och ddrmed inte heller av en fysisk person.
Samma invéndning kan enligt Riksbanken goras nér det géller artikel 32
som &r s& overgripande formulerad att den inte kan anses stélla konkreta
krav pa verksamheten.

Regeringen konstaterar att enligt artikel 27.7 andra stycket i forord-
ningen ska varje fysisk och juridisk person utan onddigt drojsmal infor-
mera virdepapperscentralen och dess behdriga myndighet om ett beslut
att forvérva eller avyttra dganderétter som leder till att sammanséttningen
av de personer som utdvar kontroll éver viardepapperscentralen adndras.



Den som ér skyldig att limna information enligt andra stycket ar sdledes
inte vardepapperscentralen. Det torde darfor inte bli aktuellt att ingripa
mot virdepapperscentralen eller ndgon som ingar i dess ledning om
nagon som &r skyldig att ldmna informationen underlater att gora det. 1
artikel 32 finns det déaremot regler som innebdar krav som en
vardepapperscentral maste uppfylla. Det dr emellertid upp till
Finansinspektionen att i varje enskilt fall avgéra om ett ingripande bor
ske om en vidrdepapperscentral har &sidosatt sina skyldigheter enligt
forordningen. Nar det géller ingripanden mot fysiska personer erinrar
regeringen om att det enligt forslagen i denna proposition dessutom kravs
att den juridiska personens Overtriddelse anses allvarlig for att ett
ingripande 6ver huvud taget ska kunna ske.

Subjektivt rekvisit som forutsdttning for ansvar

Forordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om vérdepap-
perscentraler stéller inte upp nagot krav pa att det infors ett subjektivt
rekvisit som forutséttning for ansvar (artikel 63). I forordningen anges att
administrativa sanktioner ska kunna inféras mot de fysiska personer som
omfattas av forordningens bestimmelser om sanktioner, med forbehall
for de villkor som faststéills i nationell réitt inom omraden som inte
harmoniseras genom férordningen (artikel 61.2). Med hénsyn till sank-
tionens straffrittsliga karaktir och di det enligt svenska straffrittsliga
principer inte bor utdomas sanktioner av straffliknande karaktir utan att
personen i frdga i nagot avseende har visat uppsat eller oaktsamhet,
ligger det néra till hands att anse att ansvar for fysiska personer bor
forutsdtta subjektiva rekvisit.

Forordningens bestdmmelser om sanktioner har stora likheter med
motsvarande bestimmelser i kapitaltickningsdirektivet. Bestimmelserna
i kapitaltdckningsdirektivet har nyligen genomforts i svensk ritt. Ett
subjektivt rekvisit infordes d& som forutséttning for ansvar for fysiska
personer for att ytterligare understryka att det bor vara fridga om sérskilt
allvarliga fall for att en sanktion ska kunna komma i fraga (prop.
2014/15:57 s. 42 f.). Samma forutséttning bor gilla ockséd for ansvar for
fysiska personer for Overtrddelser av forordningen om vardepappers-
centraler. Med anledning av Riksbankens onskemél om fortydligande
finns det anledning att podngtera att de subjektiva rekvisiten géller i
forhallande till vertrddelsen av en bestimmelse och inte till effekten av
en sadan Svertradelse.

I nyss ndmnda tidigare lagstiftningsérende sattes den nedre grénsen for
det subjektiva rekvisitet vid grov oaktsamhet. Detta innebér att det endast
ar en mer kvalificerad form av oaktsamhet som kan triffas av en sanktion
(se a. prop. a. s.):

Exempel pa sddan grov oaktsamhet skulle kunna vara att styrelsen eller
verkstdllande direktéren medvetet tagit en risk i frdga om riktigheten
hos vissa uppgifter som ldmnas till Finansinspektionen. Ett sédant
medvetet risktagande kan det vara frdga om nér styrelsen eller verk-
stdllande direktdren underlatit att se till att det finns en dndamélsenlig
organisation pa plats for rapportering eller informationsldmnande, eller
underlatit att regelbundet folja upp hur organisationen fungerar. I
manga fall kan fOretagens rapporteringsskyldigheter vara tekniskt
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komplicerade och regleringen kan vara otydlig vilket ldmnar utrymme
for tolkning. For att agerandet ska anses grovt oaktsamt i sadana fall
bor det krdvas att styrelsen eller verkstéllande direktdren har fatt
tydliga indikationer péa att det foreligger brister, exempelvis genom
Finansinspektionens papekande eller sanktion, och dnda underlatit att
vidta atgirder. Det bor ocksd anses grovt oaktsamt att underlita att
sdtta sig in 1 inneborden av sddana regler om styrning och kontroll som
har visentlig betydelse for verksamheten. Regelverket lamnar ménga
génger utrymme for tolkningar och beddmningar. S& dr exempelvis
fallet niar det i olika bestimmelser anges att institutet ska ha en
“dndamalsenlig organisationsstruktur” eller att kontrollfunktionen ska
ha “de resurser som krivs” eller att personalen ska ha ”den kunskap
som krdvs”. Om det i efterhand visar sig att styrelsen eller verk-
stillande direktoren gjorde en felaktig bedomning av vad som t.ex. var
dandamalsenligt eller tillrickligt, bor det inte nddviandigtvis innebéra att
det har varit fraga om ett grovt oaktsamt beteende. Om de daremot fétt
papekanden, antingen av det egna institutet eller av Finansinspek-
tionen, och underlatit att vidta atgdrder, bor det finnas utrymme att
beddma oaktsamheten som grov.

Enligt regeringens uppfattning bor uppsét eller grov oaktsamhet kravas
dven for att sanktioner ska kunna komma i fraga mot fysiska personer for
overtriadelser av forordningen om vardepapperscentraler.

9.5 Sanktioner
9.5.1 Inledning

I férordningen om vérdepapperscentraler anges de administrativa sank-
tioner som de behdriga myndigheterna atminstone ska ha till sitt for-
fogande (artikel 63.2). Upprékningen &r inte uttdmmande och det finns
darfor mojlighet for medlemsstaterna att infora ytterligare sanktioner
eller hogre sanktionsavgifter (artikel 63.3). I avsnitt 9.5.2 behandlas
skyldigheten att offentliggdra sanktionsbeslut. I avsnitten 9.5.3-9.5.5
behandlas sanktioner som ér tillimpliga endast pé juridiska personer och
i avsnitten 9.5.6 och 9.5.7 behandlas sanktioner som ér tillimpliga endast
pa fysiska personer.

9.5.2 Offentliggorande av sanktionsbeslut

Regeringens beddmning: Skyldigheten enligt forordningen om
vardepapperscentraler att offentliggéra sanktionsbeslut bor tillgodoses
genom foreskrifter pa forordningsniva.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians bedémning eller har
inget att invinda mot den.

Skilen for regeringens bedomning: I forordningen om vardepappers-
centraler stélls det upp ett krav pd offentliggbérande av Finansinspek-



tionens beslut och andra atgirder med anledning 6vertradelser av forord-
ningens regler (artikel 62). Den fraga som uppkommer dr om ett sadant
offentliggérande &r tillatet enligt bestimmelserna om sekretess i 30 kap.
4§ offentlighets- och sekretesslagen. Dessa bestammelser innebér
sekretess for vissa uppgifter som forekommer i Finansinspektionens
tillstandsgivnings- och tillsynsverksamhet.

Sekretessen enligt 30 kap. 4 § offentlighets- och sekretesslagen galler
for Finansinspektionens beslut. Bestimmelsen innebér att sekretess géller
for uppgift om affars- eller driftférhéllanden hos den som myndighetens
verksamhet avser, om det kan antas att han eller hon lider skada om upp-
giften rojs. Det foreligger alltsd en presumtion att Finansinspektionen far
offentliggéra uppgifter om atgérder eller sanktioner, men att sekretess
rader om det kan antas att den berdrde lider skada om uppgiften rojs.
Forordningen forutsitter offentliggbrande men tillater emellertid att
besluten offentliggdrs anonymiserat bl.a. om ett offentliggérande skulle
utgora en oproportionerlig atgérd eller bedomas orsaka en oproportionell
skada for berorda institut (artikel 62.1 tredje stycket b). Det finns ocksa
en mojlighet att i vissa fall inte alls offentliggéra beslutet (artikel 62.1
tredje stycketc) eller att senareldgga offentliggdrandet (artikel 62.1
tredje stycket a).

Mot denna bakgrund finns det skl for att dra slutsatsen att bestim-
melserna om sekretess i 30 kap. 4 § offentlighets- och sekretesslagen inte
utgdr hinder for att offentliggéra besluten pa det sitt som foreskrivs i
forordningen. Samma beddmning gjordes ndr det géller motsvarande
regler om offentliggérande av beslut i kapitaltickningsdirektivet (prop.
2013/14:228 5. 233 ).

Eftersom kravet pé offentliggdrande av beslut dven géller saidana beslut
som ror fysiska personer, uppkommer frdgan om personuppgiftslagen
hindrar att forordningens krav uppfylls. I den lagen anges att avvikande
bestdmmelser i en annan lag eller férordning har foretrdde framfor lagen.
Med forordning avses inte EU-forordningar. Det dr ddremot mojligt att i
en svensk forordning foreskriva att Finansinspektionen ska offentliggora
vissa uppgifter och dédrigenom astadkomma att bestimmelserna i férord-
ningen om virdepapperscentraler har foretrdde framfér personupp-
giftslagen. Det &r alltsd inte nodvéndigt att fragan regleras i lag. Vid
genomforandet av kapitaltackningsdirektivet gjordes bedomningen att de
regler i direktivet som motsvarar de nu aktuella reglerna i forordningen
om virdepapperscentraler borde genomftras genom foreskrifter pa
forordningsnivé (se a. prop. a. s. och 3 § 6 forordningen [2014:993] om
sdrskild tillsyn och kapitalbuffertar). Denna bedémning dverensstimmer
dven med hur andra liknande regler har genomforts vid tidigare tillféllen.
Det saknas anledning att nu frangd denna beddmning. Sammantaget bor
kravet 1 forordningen pa att offentliggora vissa beslut tillgodoses genom
foreskrifter pa forordningsniva.

Enligt forordningen om vérdepapperscentraler ska den behdriga myn-
digheten ha befogenhet att genom en offentlig forklaring ange vilken
person som #r ansvarig for en Overtrddelse samt Overtrddelsens art
(artikel 63.2 a). Som framgar ovan ska Finansinspektionen offentliggéra
sanktionsbeslut betrdffande overtrddelser av forordningen (artikel 62).
Négot behov av sirskilda genomforandeétgirder med anledning kravet
pa offentlig forklaring finns ddrmed inte.
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9.5.3 Foreliggande att vidta rattelse

Regeringens forslag: Finansinspektionen far foreldgga den juridiska
person som har asidosatt sina skyldigheter enligt forordningen om
vardepapperscentraler att inom viss tid vidta en viss atgdrd for att
komma till rdtta med situationen eller att upphdra med ett visst
agerande. Detsamma géller den som driver verksamhet som virde-
papperscentral eller har utsett ett kreditinstitut att utféra anknutna
banktjinster enligt forordningen utan auktorisation, om en sédan
auktorisation kravs.
Ett foreldggande far forenas med vite.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det.

Skiilen for regeringens forslag: Om en central vardepappersforvarare
har fattat ett beslut som strider mot kontofoéringslagen eller ndgon annan
forfattning som reglerar dess verksamhet, mot en foreskrift som med-
delats med stdd av den lagen eller ndgon annan forfattning eller mot
bolagsordningen eller stadgarna, far Finansinspektionen forbjuda att
beslutet verkstélls (9 kap. 2 § kontoforingslagen). Har beslutet redan
verkstillts, far inspektionen foreligga vérdepappersforvararen att gora
réttelse om detta d4r mojligt.

Enligt sanktionskatalogen i férordningen om vardepapperscentraler (se
avsnitt 9.3) ska en behorig myndighet kunna kréva att den person som é&r
ansvarig for en Overtrddelse ska upphdra med sitt agerande och inte
upprepa det (artikel 63.2 b). Eftersom en Overtrddelse dven kan besta i
underlatenhet att uppfylla vissa krav (se artikel 63.1), &r det rimligt att
den behoriga myndigheten dven kan &ldgga den ansvarige att vidta en
positiv atgird for att uppfylla kraven i férordningen, snarare an att av-
hélla sig fran att géra ndgot som inte dr tillatet. Det kan exempelvis rora
sig om ett foreldggande att vidta atgérder for att uppfylla kapitalkraven i
forordningen (artikel 47.1).

Mot bakgrund av forordningens krav bor det inféras en ny bestim-
melse 1 kontoforingslagen som ger Finansinspektionen mdjlighet att fore-
lagga den som har Gvertritt reglerna i forordningen att inom viss tid vidta
en viss atgdrd for att komma till ritta med situationen eller att upphora
med ett visst agerande. Det ar alltsa inte tillrdckligt med en bestimmelse
av inneborden att inspektionen far forbjuda att ett visst beslut verkstills.
Den nya bestimmelsen bor utformas efter forebild av motsvarande
bestimmelser i liknande lagstiftning som kompletterar EU-férordningar,
ndmligen 4 § lagen (2012:735) med kompletterande bestdmmelser till
EU:s blankningsférordning och 4 kap. 2 § lagen med kompletterande
bestimmelser till EU:s foérordning om OTC-derivat, centrala motparter
och transaktionsregister. Ett sadant foreldiggande enligt dessa lagar far
forenas med vite. Finansinspektionen bor ha motsvarande mojlighet d&ven
betraffande vardepapperscentraler och utsedda kreditinstitut.

Nér det géller de overtriddelser som anges 1 artikel 63 i1 forordningen
om véirdepapperscentraler dr det enligt svensk rétt virdepapperscentralen
eller det utsedda kreditinstitutet som aldggs skyldigheter, varfér en
sanktion som innebir en skyldighet att upphdra med négot bor riktas mot
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mot en enskild fysisk person.

9.54 Varning och iterkallelse av auktorisation

Regeringens forslag: Bestimmelserna i kontoforingslagen om ater-
kallelse av auktorisation upphavs. I stéllet ska det anges i den lagen att
det i artiklarna 20 och 57 i forordningen om virdepapperscentraler
finns bestimmelser om aterkallelse av auktorisation for vardepappers-
centraler vid bland annat 6vertrddelser av bestimmelserna i forord-
ningen. Vid andra dvertrddelser &n de som avses i dessa artiklar far
Finansinspektionen besluta om en varning i stillet for att aterkalla
auktorisationen.

Vid aterkallelse av auktorisation for virdepapperscentralen far

Finansinspektionen besluta om hur verksamheten ska avvecklas.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det.

Skilen for regeringens forslag: Forutsittningarna for aterkallelse av
auktorisation av en central virdepappersforvarare regleras i kontoforings-
lagen, dér dven bestdmmelser om varning finns (9 kap. 3 §). Under vissa
angivna forhallanden far Finansinspektionen &terkalla en auktorisation
som central virdepappersforvarare. Vid aterkallelse av auktorisation fér
Finansinspektionen besluta om hur verksamheten ska avvecklas. Om det
ar tillrackligt far inspektionen i stéllet meddela en varning i vissa fall.

I forordningen om vérdepapperscentraler specificeras vissa forhallan-
den som ska foranleda att den behoriga myndigheten éaterkallar en
auktorisation som vérdepapperscentral (artikel 20.1). En &terkallelse far
dock begrénsas till en viss tjénst, verksamhet eller finansiellt instrument
(artikel 20.4). I forordningen finns det ocksa regler om aterkallelse av en
tilldggsauktorisation avseende anknutna banktjanster eller om auktorisa-
tion for att utse ett kreditinstitut (artikel 57). Forutsittningarna for ater-
kallelse av auktorisation regleras uttdmmande i férordningen. Det finns
darfor inte utrymme for att stdlla upp nagra kompletterande eller
motstridiga forutséttningar for aterkallelse 1 svensk ritt. Det innebér att
bestimmelserna i kontoforingslagen om nir éterkallelse av auktorisation
ska ske bor upphévas.

Forordningen torde inte heller forutsitta att det i nationell rétt anges att
den behoriga myndigheten far besluta om aterkallelse av auktorisation. I
sanktionskatalogen anges visserligen att de behoriga myndigheterna ska
ha ritt att besluta om aterkallelse av de auktorisationer som har beviljats
enligt artikel 16 eller 54 (artikel 63.2). Dessa auktorisationer avser dels
auktorisation som vardepapperscentral, dels tilliggsauktorisation avseen-
de anknutna banktjinster och ansdkningar om auktorisation for att utse
ett kreditinstitut enligt artikel 54. Som nidmns ovan f6ljer det dock av
artiklarna 20 och 57 att auktorisationen ska aterkallas om nagon av de
forutsittningar som anges dir foreligger. Det bor innebédra att nigra
lagstiftningséatgérder inte krdvs for att Finansinspektionen ska kunna
aterkalla en vardepapperscentrals auktorisation. Diremot bor det for
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tydlighets skull tas in en upplysningsbestimmelse i kontoforingslagen av
innebdrden att det finns regler om aterkallelse av auktorisation for vérde-
papperscentraler i artiklarna 20 och 57 i férordningen.

En sirskild fraga som uppkommer &dr om det i friga om aterkallelse av
auktorisation finns en mojlighet att foreskriva sérskilt att aterkallelse
endast ska ske vid allvarliga Gvertradelser eller liknande. Savél betraff-
ande centrala vardepappersforvarare som betrdffande 6vriga finansiella
foretag géller sedan ldnge att en varning kan tillgripas i stillet for ater-
kallelse av tillstand. Det innebar i praktiken att aterkallelse dr en sanktion
som &r reserverad for de mest allvarliga fallen. Som ett exempel pa hur
provningen sker i praktiken kan det hénvisas till ett beslut om éterkallelse
av tillstdind att bedriva bankrorelse (Finansinspektionens beslut den
27 augusti 2010, dnr 10-7854, sdrskilt s. 20). Forordningen foreskriver
att de behoriga myndigheterna ska beakta en rad omstandigheter, dér-
ibland Overtrddelsens allvarlighetsgrad och varaktighet, vid valet av
sanktion (artikel 64). I avsnitt 9.9 foreslds en ny bestimmelse i konto-
foringslagen om de omstidndigheter som ska beaktas vid valet av sank-
tion. Eftersom aterkallelse av auktorisation ska ske under forutséttningar
som anges i artiklarna 20 och 57 i férordningen bor det dock inte finnas
nagot utrymme for att i sddana fall bedoma hur allvarlig dvertradelsen é&r.

Om Finansinspektionen konstaterar att en Overtrddelse har dgt rum,
men inte finner ndgon grund for aterkallelse enligt reglerna i forord-
ningen, bor det fortfarande finnas en mojlighet for inspektionen att
besluta om en varning i andra fall 4n de som avses i artiklarna 20 och 57.
En sddan mojlighet strider inte mot reglerna i forordningen; tvirtom
framgér det tydligt att de behdriga myndigheterna far férfoga 6ver andra
sanktioner utdver de som anges i sanktionskatalogen (artikel 63.3).

Det krdvs en ny bestimmelse om varning i kontoféringslagen, eftersom
den nuvarande bestimmelsen hinger samman med bestimmelsen om
aterkallelse av auktorisation. I bestimmelsen behover det inte anges att
ett beslut om varning forutsatter att detta ar tillrdckligt ingripande, efter-
som sdrskilda bestimmelser om valet av sanktion foreslds (se av-
snitt 9.9). Vilka omstdndigheter som ska beaktas vid den bedémningen
framgar av det avsnittet.

I likhet med det som foljer av géllande ritt betrdffande centrala virde-
pappersforvarare, bor Finansinspektionen ha en mojlighet att besluta om
hur en vérdepapperscentrals verksamhet ska avvecklas om éterkallelse av
auktorisation sker (jfr 9 kap. 2 § femte stycket kontoforingslagen). Denna
fraga regleras inte i forordningen.

9.5.5 Sanktionsavgift for virdepapperscentraler och
utsedda kreditinstitut m.fl.

Regeringens forslag: Om Finansinspektionen har meddelat beslut om
varning, ska inspektionen ha mdjlighet att besluta om en sanktions-
avgift for virdepapperscentraler och utsedda kreditinstitut. Finans-
inspektionen ska &dven ha mdjlighet att besluta om sanktionsavgift for
den som driver sddan verksamhet som kriver auktorisation enligt
forordningen om vérdepapperscentraler utan att vara beréttigad till det.

Sanktionsavgiften ska uppga till hogst



1. ett belopp som per den 23 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
20 miljoner euro,

2. tva ganger den vinst som erhallits genom Overtradelsen, om detta
belopp kan faststillas, eller

3. tio procent av den juridiska personens eller, i forekommande fall,
koncernens omséttning narmast foregdende rakenskapsar.

Om o&vertradelsen har skett under den juridiska personens forsta
verksambhetsér eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller
ar bristfilliga, far den uppskattas.

Avgiften far inte vara sa stor att virdepapperscentralen direfter inte
uppfyller kapitalkraven i artikel 47.1 i forordningen eller att det
utsedda kreditinstitutet inte uppfyller kraven i 6 kap. 1 § lagen om
bank- och finansieringsrorelse.

Sanktionsavgiften ska tillfalla staten.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invdnda mot det. Forvaltningsrdtten i Stock-
holm framhéller kravet pa proportionalitet. Forvaltningsritten stiller sig
vidare tveksam till regeln om att den omséttning som ska ligga till grund
for berdkning av sanktionsavgifter i vissa fall kan “uppskattas”.
Ekobrottsmyndigheten anser att det bor framgé av lagtexten att det dr den
hogsta nivan av de olika berdkningssitten som ska tillimpas. Euroclear
Sweden AB instammer inte i beddmningen att maximibeloppet om tio
procent av omsattningen eller 20 miljoner euro inte géller om vinsten kan
berdknas i ett enskilt fall. Euroclear instimmer inte heller i beddmningen
att det dr den hogsta nivan som ska tillimpas utan att den hogsta nivan
utgor ett avgiftstak. De angivna sanktionerna bor ses som alternativ som
star till medlemsstaternas forfogande, varvid ska beaktas artikel 64, och
inte som ett berdkningssdtt som ska utmynna i det hogsta beloppet.
Svenskt Ndringsliv anser att sanktionsbeloppen ar oproportionerligt hoga
och att forslaget brister i rittssikerhet eftersom ingen vigledning ges nir
det giller vilken storlek pé sanktionsbelopp som bor domas ut for olika
overtrddelser.

Skilen for regeringens forslag: Av forordningen framgar att de beho-
riga myndigheterna ska ha rétt att besluta om sanktionsavgifter vid 6ver-
tradelser av forordningens regler (artikel 63.2). For juridiska personer
finns det tva alternativa berdkningsmetoder for dessa avgifter. Om den
vinst som har erhallits genom en Overtriddelse kan berdknas, ska den
maximala avgiften faststillas till minst tva génger det beloppet. Dér-
utdver finns en regel om maximala sanktionsavgifter om minst 20 mil-
joner euro eller upp till tio procent av den juridiska personens drsomsétt-
ning, alternativt omséttningen for koncernen om den juridiska personen
ar ett moder- eller dotterforetag.

Syftet med sanktionsreglerna generellt sett 4r att de ska ha en avskréck-
ande effekt och tillimpas konsekvent i alla medlemsstater. Nar det géller
administrativa sanktionsavgifter bor dessa faststéllas med hénsyn till
faktorer som identifierar finansiella fordelar till f61jd av Overtrddelsen,
overtradelsens allvarlighet och varaktighet, forsvarande och formildrande
omstindigheter samt vikten av att de administrativa sanktionsavgifterna
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far en avskriackande effekt och om lampligt inkludera en rabatt for sam-
arbete med den behoriga myndigheten (skél 63).

En liknande reglering av sanktionsavgifter finns i kapitalticknings-
direktivet. Dessa regler har genomforts i svensk rétt genom att det i lagen
om bank- och finansieringsrorelse finns tre alternativa berdkningssatt for
Finansinspektionen att faststilla sanktionsavgiftens storlek (15 kap. 8 §
forsta stycket). Vid genomforandet av de reglerna i svensk ritt tolkades
de enligt foljande (prop. 2013/14:228 s. 235 f.). Det hogsta beloppet en-
ligt de alternativa berdkningarna utgér ett avgiftstak. Finansinspektionen
har att beakta den ram som detta avgiftstak stiller upp. Sanktionerna ska
ocksa vara proportionella i forhéllande till 6vertrddelsen i fraga.

Sanktionsavgifterna for juridiska personer enligt forordningen om
virdepapperscentraler bor tillimpas pa samma sétt.

Mot bakgrund av det ovan anforda bor sanktionsavgifterna for
juridiska personer kunna uppga till hogst:

1. ett belopp som per den 23 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
20 miljoner euro,

2. tva ganger den vinst som erhallits genom Overtrddelsen, om detta
belopp kan faststillas,

3. tio procent av den juridiska personens eller, i féorekommande fall,
koncernens omséttning nidrmast foregaende rakenskapsar.

Euroclear Sweden AB instimmer inte i beddmningen i promemorian
att maximibeloppet om tio procent av omsittningen eller 20 miljoner
euro inte giller om vinsten kan berdknas i ett enskilt fall. Enligt rege-
ringens uppfattning ger det som anges i forordningen inte stod for att
begrinsa maximibeloppet pa det sétt som Euroclear anger (artikel 63.2 ¢
och g). Om vinsten kan beréknas i ett enskilt fall, giller séledes inte
nagot maximibelopp om tio procent av omséttningen eller 20 miljoner
euro. Maximibeloppet kan dven komma att verstiga savél 20 miljoner
euro som tva ganger vinsten av dvertriddelsen, om tio procent av omsétt-
ningen uppgér till ett hogre belopp. Detta far anses folja av forordningen.
Det hogsta beloppet enligt dessa alternativa berdkningssétt utgor alltsa ett
avgiftstak, vilket innebér att Finansinspektionen inte kan dverskrida detta
belopp. Euroclear instimmer inte heller i beddmningen i promemorian
att det dr den hogsta nivan som ska tillimpas utan att den hogsta nivén
utgor ett avgiftstak. Regeringen anser i likhet med Euroclear att det inte
foljer av forordningen att det hogsta framrédknade beloppet ska tillimpas
utan att det i stéllet bor anses utgora ett avgiftstak. Det bor darfor inte,
som Ekobrottsmyndigheten foreslar, anges i lagtexten att det dr den
hogsta nivan av de olika berdkningssétten som ska tillimpas.

Det bor finnas en ytterligare begrénsning av sanktionsavgiftens storlek
av den inneborden att den inte far vara sa hog att viardepapperscentralen
dérefter inte uppfyller kapitalkraven i artikel 47.1 i férordningen eller att
det utsedda kreditinstitutet inte uppfyller kraven pa soliditet och likviditet
i 6kap. 1§ lagen om bank- och finansieringsrorelse (jfr prop.
2013/14:228 s. 236). Att besluta om s& hoga sanktionsavgifter for en
vardepapperscentral eller ett utsett kreditinstitut kan inte anses uppfylla
forordningens krav pé proportionalitet och det bor dirmed inte foreligga
nagot hinder mot att infora en sadan bestimmelse.



Svenskt Ndringsliv anser att sanktionsbeloppen &r oproportionerligt
hoga och efterfragar végledning nir det giller vilken storlek pd sank-
tionsbelopp som bor domas ut for olika 6vertradelser.

De sanktionsavgifter som ska kunna tas ut vid dvertrédelser av reglerna
i forordningen ska kunna tillimpas pa en mangd olika 6vertradelser, pa
foretag av olika storlekar och med olika stora ekonomiska resurser och i
samtliga medlemsstater. Maximibeloppen ar séledes dimensionerade for
att vara tillracklig effektiva, proportionella och avskrickande och kunna
uppvédga eventuella vinster som ett foretag har erhallit genom att
overtrada reglerna. Som Férvaltningsrdtten i Stockholm framhéller ska
sanktionerna saledes vara proportionella till 6vertrddelsen. Nar det géller
omstdndigheter att beakta vid valet mellan olika sanktioner och
viagledning nir det géller storleken pa sanktionsbeloppen, se avsnitt 9.7.

Forvaltningsritten uttrycker vidare tveksamhet till mojligheten att
lagga uppskattad omséttning till grund for berékning av en sanktions-
avgift. I bade lagen om bank- och finansieringsrorelse och lagen om
vardepappersmarknaden finns det bestimmelser som tar sikte pa en situa-
tion dér overtrddelsen har dgt rum under foretagets forsta verksamhetsar
eller om uppgifter om omséttningen annars saknas eller &r bristfalliga
(15 kap. 8 § andra stycket respektive 25 kap. 9 § andra stycket). Det
anges att i sadana fall far en uppskattning av omséttningen goras. Det &r
salunda endast i de fall det, av de skél som anges i bestimmelserna, inte
gér att berdkna avgiftens storlek som en uppskattad omséttning far ldggas
till grund for sanktionsavgiftens storlek. En motsvarande bestimmelse
bor inforas i kontoforingslagen. Det skulle annars inte vara mdjligt att
alagga en virdepapperscentral eller ett utsett kreditinstitut en sanktions-
avgift som baseras pa foretagets omsittning under dess forsta verksam-
hetsar eller i de fall foretaget av ndgon anledning inte har ordnad
bokforing.

Sanktionsavgiften uttrycks i forordningen i euro. I frdga om sanktions-
avgifter for fysiska personer anges i artikel 63.2 f att for medlemsstater
vars valuta inte ar euro, ska motsvarande vérde i nationell valuta dagen
for antagandet av forordningen tillimpas (se avsnitt 9.7.7). Det innebér
att den valutakurs som kommer att ligga till grund for omrékning mellan
euro och svenska kronor inte kommer att fordndras. Detta anges inte
uttryckligen betrdffande sanktionsavgifter for juridiska personer, men féar
anses underforstatt. I friga om vilken valutakurs som bor tillimpas vid
omrakning mellan euro och svenska kronor gjordes nir det géiller en
dndring av inséttningsgarantins tickningsbelopp beddmningen att den
s.k. mittkursen som dagligen faststdlls av Nasdag OMX Stockholm
(Stockholmsbdrsen) bor anvdndas (se prop. 2010/11:23). Det ar dven
denna mittkurs som foreslas tillimpas for omrékning av sanktions-
avgiften for fysiska personer enligt kapitaltickningsdirektivet (se prop.
2014/15:57 s. 46). Det &r darfor lampligt att tillimpa mittkursen for om-
rakning av sanktionsavgiften dven enligt forordningen om vardepappers-
centraler. Enligt mittkursen den 23 juli 2014 motsvarade 1 euro 9,2185
svenska kronor.

Det dr visserligen mojligt att faststélla ett &nnu hogre maximibelopp én
sa (artikel 63.3). Det saknas dock anledning att hoja de redan hdga maxi-
mibeloppen, sérskilt mot bakgrund av att berdkningen av de tva andra
takbeloppen kan medfora hogre sanktionsavgifter 4n 20 miljoner euro.
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Aven om sanktionsavgiften till f6ljd av de foreslagna bestimmelserna
kan komma att uppga till mycket hdga belopp, finns det inte anledning
att franga den nu géillande sanktionsordningen pa sa sitt att t.ex. en dom-
stol ska prova sanktionsavgiften i forsta instans (jfr a. prop. s. 236 f.).
Finansinspektionens beslut om sanktionsavgifter for juridiska personer
(en vérdepapperscentral eller ett utsett kreditinstitut) bor ddremot givet-
vis kunna dverklagas till allmén forvaltningsdomstol (se avsnitt 8.7).

I likhet med det som géller for manga olika slag av finansiella foretag
bor en sanktionsavgift kunna beslutas i samband med att Finansinspek-
tionen meddelar en varning. En sanktionsavgift bor ocksa kunna beslutas
om ndgon driver sddan verksamhet som avses i férordningen utan aukto-
risation, nir sadan auktorisation kravs.

9.5.6 Forbud mot att utfora ledningsuppgifter i
virdepapperscentralen eller i ett utsett
kreditinstitut

Regeringens forslag: Ett ingripande mot en styrelseledamot eller
verkstdllande direktor i en viardepapperscentral eller ett utsett kredit-
institut, eller en ersittare for ndgon av dem, far ske genom beslut att
personen i fraga under viss tid, ldgst tre ar och hogst tio ar, eller for
upprepade allvarliga Gvertradelser, permanent, inte far vara styrelse-
ledamot eller verkstillande direktor eller erséttare for ndgon av dem i
vardepapperscentralen eller i kreditinstitutet.

Promemorians forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
det i promemorians forslag inte anges nagon kortaste och ldngsta tid for
ett tillfalligt forbud.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Férvaltningsrdtten i Stock-
holm framhaller kravet pa proportionalitet. Bolagsverket anser att en
atgird som medfor att en styrelseledamot, en verkstillande direktor eller
en erséttare for ndgon av dem i en vérdepapperscentral eller i ett utsett
kreditinstitut som innebdr att personen i frdga under viss tid eller
permanent inte far vara detta bor foranleda dndring i aktiebolagsregistret
och foljaktligen bli foremal for anmélningsskyldighet till Bolagsverket.
Finansinspektionen anser att det tidsspann som ska beaktas vid ett till-
falligt forbud mot att utfora ledningsuppgifter bor framga direkt av
lagtexten.

Skilen for regeringens forslag: Enligt forordningen om véardepap-
perscentraler ska medlemsstaterna se till att det finns en administrativ
sanktion som inbegriper ett tillfdlligt forbud, eller vid upprepade
allvarliga Gvertrddelser ett permanent forbud, for en ledamot i institutets
ledningsorgan eller annan fysisk person som hélls ansvarig att utova
uppdrag i det institut dar dvertrddelsen begatts (artikel 63.2 d).

Sanktionsbestimmelsen i denna del har stora likheter med néirings-
forbud enligt lagen (2014:836) om niringsforbud. Ett séddant forbud
beslutas av allmén domstol och innebér att personen bl.a. inte far vara
ledamot eller suppleant i styrelsen for ett aktiebolag och inte heller vara



verkstillande direktor eller vice verkstdllande direktor. Reglerna om
niringsforbud kan inte anses innebdra att den svenska lagstiftningen
redan i dag uppfyller forordningens krav i frdga om denna sanktion
eftersom néringsforbud for de fysiska personer som hér &r i fraga oftast
torde bli aktuell i de fall personen har gjort sig skyldig till brott.

For att uppfylla kraven i férordningen bor det dérfor inféras en ny
bestimmelse i kontof6éringslagen om tillfalligt eller permanent forbud att
utdva uppdrag som styrelseledamot, verkstillande direktor eller ersittare
for nadgon av dem. Reglerna i forordningen avser enligt ordalydelsen
“institut” (artikel 63.2 d). Det far emellertid anses folja av forordningens
tillimpningsomréde att det som avses dr virdepapperscentraler och ut-
sedda kreditinstitut (jfr &ven artikel 63.1).

Reglerna i forordningen skiljer sig fran motsvarande regler i kapital-
tackningsdirektivet i nagra avseenden (se artikel 63.2 d i férordningen
och jamfor med artikel 67.1 d i direktivet). Enligt forordningen ska ett
beslut om forbud gilla enbart i forhallande till den vardepapperscentral
eller det utsedda kreditinstitut i vilken dvertrddelsen har begatts, medan
ett motsvarande forbud enligt direktivet ska gilla generellt i fraga om
kreditinstitut och virdepappersbolag. En annan skillnad &r att ett forbud
mot att utféra ledningsuppgifter enligt forordningen ska kunna bli
permanent vid upprepade, allvarliga 6vertrddelser medan ett beslut enligt
direktivet ska vara tillfalligt. Ett sddant permanent forbud i forhéllande
till en viss virdepapperscentral eller utsett kreditinstitut som ska gélla
enligt forordningen far anses vara en mycket ingripande atgérd mot
personen i friga. Det dr emellertid inte orimligt att upprepade, allvarliga
overtradelser ska kunna fa till foljd att personen i fraga forbjuds
permanent att utféra ledningsuppgifter i den virdepapperscentralen eller
det utsedda kreditinstitutet. I 6vrigt stiller férordningen inte upp nagot
krav pé att det anges en viss tidsrymd for hur lange ett férbud ska kunna
gélla. Nar tiden bestdms bor hénsyn tas till de omstdndigheter som ska
beaktas vid valet mellan olika sanktioner (se avsnitt 9.9). Finansinspek-
tionen framfor att det tidsspann som ska beaktas vid ett tillfélligt forbud
mot att utfora ledningsuppgifter bor framgé direkt av lagtexten. For att
tillgodose krav pé forutsebarhet och rittssdkerhet dr det enligt rege-
ringens uppfattning ldmpligt att, med forebild i lagen om bank- och
finansieringsrorelse och lagen om vardepappersmarknaden (15 kap. 1§
fjarde stycket 1 respektive 25 kap. 1 a § fjarde stycket 1), ange en tids-
rymd pa mellan tre och tio ar for ett tillfdlligt forbud. Enligt forordningen
kravs det emellertid att ett permanent forbud ska kunna beslutas enligt
kontoforingslagen vid upprepade allvarliga Gvertradelser. Detta innebér
saledes att de olika regelverken pa finansmarknadsomradet stdmmer
overens sa langt det 4r mojligt (jfr prop. 2014/15:57 s. 45 1.).

Regeringen anser i likhet med Bolagsverket att ett ingripande mot en
styrelseledamot, verkstéllande direktor eller ersdttare for ndgon av dem
som innebdr en dndring i den registrerade styrelsen eller avseende vem
som &r utsedd till verkstéllande direktor bor foranleda att Finansinspek-
tionen underrittar Bolagsverket. Bestimmelser om detta bor inforas pa
forordningsniva (jfr 5kap. 1§ forordningen [2007:572] om virde-
pappersmarknaden).
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9.5.7 Sanktionsavgift for fysiska personer

Regeringens forslag: Ett ingripande mot en styrelseledamot eller
verkstéllande direktor i en vdrdepapperscentral eller ett utsett kredit-
institut, eller en ersdttare for ndgon av dem, kan ske genom beslut om
sanktionsavgift.

Sanktionsavgiften for en fysisk person ska som hogst faststéllas till
ett belopp som per den 23 juli 2014 i svenska kronor motsvarade fem
miljoner euro eller, i de fall beloppet kan beriknas, tvd génger den
vinst som personen erhallit till f61jd av regelovertradelsen.

Sanktionsavgiften ska tillfalla staten.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invdnda mot det. Ekobrottsmyndigheten anser
att det ar mycket angelédget att det i storsta mojliga utstrackning klargors i
lagstiftning hur problematiken som hédnger samman med forbudet mot
dubbla forfaranden ska hanteras. Juridiska fakultetsndmnden vid
Stockholms universitet erinrar om sitt yttrande avseende remissen av
promemorian Sanktioner enligt CRD IV angéende vikten av att noga
folja utvecklingen av sanktionssystem som tangerar straff ur savil den
utpekade felande partens som Finansinspektionens synvinkel samt hur ett
sadant sanktionssystem paverkar samarbetsklimatet mellan institut under
tillsyn och Finansinspektionen. Svenskt Ndringsliv anser att sanktions-
beloppen ér oproportionerligt hoga och att forslaget brister i réttssdkerhet
eftersom ingen végledning ges ndr det géller vilken storlek pa sanktions-
belopp som bor domas ut for olika dvertradelser.

Euroclear Sweden AB instimmer inte i beddmningen i promemorian
att det ar den hogsta nivan som ska tillimpas utan att den hogsta nivén
utgor ett avgiftstak.

Skilen for regeringens forslag
Sanktionsavgift och hégsta belopp

I férordningen om véardepapperscentraler anges de maximala belopp som
sanktionsavgifterna minst ska uppga till och som ska kunna faststillas for
fysiska personer (artikel 63.2 e och f). Avgifterna ska kunna uppgé till
maximalt minst fem miljoner euro eller, i medlemsstater som inte har
euro som valuta, motsvarande belopp i nationell valuta den 23 juli 2014,
eller tvd ganger summan av den vinst som erhallits om beloppen gar att
faststilla. Euroclear Sweden AB instimmer inte i bedomningen i prome-
morian att det 4r den hogsta nivén som ska tillimpas utan att den hogsta
nivan utgor ett avgiftstak. Regeringen anser i likhet med Euroclear att det
inte foljer av forordningen att det hogsta framrdknade beloppet ska
tillimpas utan att det i stéillet bor anses utgora ett avgiftstak, se avsnitt
9.5.5. Nar det géller berdkningssétt for att faststélla sanktionsavgifternas
storlek, se avsnitt 9.5.5. Det &r salunda tillatet enligt férordningen att
faststélla ett hogre maximibelopp 4n det som foljer av forordningen (se
artikel 63.2 f och 63.3). Regeringen anser att det inte heller nér det géller
fysiska personer finns anledning att hoja de redan hoga maximibeloppen.



Forordningen knyter sanktionsavgiftsbeloppet till eurons kurs en viss
dag. Det innebér att den valutakurs som kommer att ligga till grund for
omrakning mellan euro och svenska kronor inte kommer att foréndras.
Maximala sanktionsavgiften for en fysisk person ska salunda kunna upp-
ga till ett belopp som per den 23 juli 2014 i svenska kronor motsvarade
fem miljoner euro. Den mittkurs som dagligen faststélls av Stockholms-
borsen bor anviandas vid omrékningen mellan euro och svenska kronor
(se avsnitt 9.5.5). Enligt mittkursen den 23 juli 2014 motsvarade 1 euro
9,2185 svenska kronor.

I forordningen anges saddana omsténdigheter som det ska tas sdrskild
hinsyn tas till ndr sanktionsavgiftens storlek faststills (artikel 64). Dessa
omsténdigheter utvecklas ndrmare i avsnitt 9.7. Nir det géller det som
Svenskt Ndringsliv framfér om sanktionsavgifternas nivder och ritts-
sdkerhetsaspekter av forslaget hénvisas till avsnitt 9.5.5.

Dubbelprévningsforbudet

Forbudet mot dubbel lagforing och straff (dubbelprévningsforbudet)
aterfinns 1 sjunde tillaggsprotokollet till Europakonventionen och i EU:s
rattighetsstadga. Europakonventionen med tilldggsprotokoll géller som
lag 1 Sverige enligt lagen (1994:1219) om den europeiska konventionen
angdende skydd for de ménskliga réttigheterna och de grundldggande
friheterna. EU:s réttighetsstadga, som blev rittsligt bindande genom
Lissabonfordragets ikrafttridande den 1 december 2009, har samma
rattsliga viarde som fordragen och ingér saledes 1 EU:s priméra regelverk.
Detta innebdr att dubbelprovningsforbudet &r tillampligt i svensk rétt och
att rattstillimpande myndigheter ar skyldiga att ta hansyn till férbudet.

Forbudet innebér enligt Europakonventionen att ingen far lagforas eller
straffas pa nytt i en brottméalsrittegdng i samma stat for ett brott for vilket
denne redan har blivit slutligt frikind eller domd i enlighet med lagen
och réttegadngsordningen i denna stat. EU:s réttighetsstadga har en be-
stimmelse med motsvarande innehdll med den skillnaden att forbudet
giller ett mer vidstrackt geografiskt omrade 4n vad som anges i Europa-
konventionen di det i stdllet for stat talas om Europeiska unionen.
Stadgan riktar sig till medlemsstaterna endast nér de tillimpar unions-
ratten.

Det kan inte uteslutas att ett asidosdttande av sddana bestimmelser som
enligt forslagen i denna proposition kan leda till att en fysisk person
pafors en administrativ sanktion dven kan innebéra att personen i fraga
skulle kunna lagforas for brott. Det kan vidare antas att paforande av
saddan sanktion anses som en anklagelse for brott och straff i Europa-
konventionens mening. I en sddan situation aktualiseras dubbelprov-
ningsforbudet. Eftersom det hér &r frdga om tillimpning av EU-rétt
aktualiseras dessutom forbudet i rittighetsstadgan.

Ekobrottsmyndigheten framfor att det inte &r tillfredsstillande att
lamna fragan om dubbelprovningsforbudet oreglerad och dverlamna den
till myndigheternas bedémning i det enskilda fallet och anser att fragan
bor behandlas i forevarande lagstiftningsdrende. Juridiska fakultets-
ndmnden vid Stockholms universitet erinrar om vikten av att noga f6lja
utvecklingen av sanktionssystem som tangerar straff ur savdl den
utpekade felande partens som Finansinspektionens synvinkel samt hur ett
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sadant sanktionssystem paverkar samarbetsklimatet mellan institut under
tillsyn och Finansinspektionen.

I de mycket fa fall som det antas bli fraga om nidr det giller
administrativa sanktioner mot fysiska personer med anledning av
vardepapperscentralers eller utsedda kreditinstituts Overtrddelser, maste
de myndigheter som hanterar &rendet, oavsett om det &r Finans-
inspektionen eller rittsvardande myndigheter, handldgga &drendet med
hinsyn till dubbelprovningsforbudet. Beroende pé situationen i det
enskilda fallet kan en konsekvens av reglerna bli att om ett d&rende som
avser Overtradelsen handldggs hos Finansinspektionen kan det i vissa fall
hindra att ett drende som avser samma handling handldggs hos andra
myndigheter eller tvirtom. Enligt regeringens uppfattning krévs det
emellertid inte att nagra sédrskilda bestimmelser om handldggningen av
sddana drenden infors. I stéllet méste de befintliga reglerna om férbudet
beaktas vid handldggningen av varje enskilt drende, med utgangspunkt i
omstindigheterna i det drendet.

Som ndmns ovan kan det inte uteslutas att ett asidosdttande av vissa
bestdmmelser som enligt forslagen i denna proposition kan leda till att en
fysisk person péfors en administrativ sanktion dven kan innebdra att
personen i fraga kan lagforas for brott. Det torde framfor allt kunna bli
aktuellt i en situation ndr en virdepapperscentral eller ett utsett kredit-
institut har erhéllit auktorisation genom osanna uppgifter eller andra
olagliga metoder (artikel 63.1b i forordningen om vérdepappers-
centraler). Exempel pd brott som skulle kunna foreligga i en sédan
situation ar urkundsforfalskning (14 kap. 1§ brottsbalken) och osant
intygande (15 kap. 11 § samma balk). Ett sddant foérfarande torde dock
inte vara att bedoma som bedrégeri eller oredligt forfarande (9 kap. 1 och
8 §§ samma balk). Om en ansékan om auktorisation som vérdepappers-
central grundas pa falska uppgifter niar det géller kapitalkraven enligt
artikel 47 1 forordningen (artikel 63.1 c¢), skulle frdga om ansvar for
bokforingsbrott (11 kap. 5 § samma balk) kunna uppkomma. Vid sidan
av forfaranden som é&r relaterade till erhallande av auktorisation genom
osanna uppgifter skulle mojligen ansvar for troloshet mot huvudman i
vissa fall kunna aktualiseras (10 kap. 5 § samma balk). Huruvida oredliga
forfaranden med kontoforda finansiella instrument i stéllet kan beddmas
som forskingring beror i forsta hand pa om girningsmannen har fatt
egendomen i sin besittning i den mening som avses i 10kap. 1§
brottsbalken (se NJA 2011 s. 524, sérskilt justitieradet Stefan Lindskogs
sérskilda yttrande).

Det far antas att det endast i mycket sdllsynta fall skulle kunna bli
aktuellt att rikta administrativa sanktioner mot fysiska personer med
anledning av en vérdepapperscentrals eller ett utsett kreditinstituts over-
tradelser av regler i forordningen. Det kan emellertid redan nu forutses
att fragan om tillimpning av dubbelprévningsforbudet kommer att
aktualiseras i flera kommande lagstiftningsidrenden pa finansmarknads-
omradet. Bestimmelser om sanktioner som riktas mot fysiska personer
finns ndmligen i flera olika EU-rédttsakter.

2013 ars virdepappersmarknadsutredning har i januari 2015 redovisat
sitt uppdrag i betédnkandet Vardepappersmarknaden MiFID II och MiFIR
(SOU 2015:2). I betdnkandet behandlas bl.a. frigan om dubbelprévnings-
forbudet. Utredningen foreslér att det tas in en bestimmelse 1 lagen om



vardepappersmarknaden om att ett ingripande enligt den lagen inte ska
ske om samma otillatna agerande ocksa dr foremal for atal (s. 558-561).
Betidnkandet har remissbehandlats och det bereds for nirvarande inom
Regeringskansliet. Det kommer séiledes att finnas anledning att ater-
komma till frdgan om dubbelprévningsforbudet i kommande lagstift-
ningsérenden.

9.6 Sanktioner mot utldndska vérdepappers-
centraler

Regeringens forslag: 1 ett sadant fall som avses i artikel 24.5 i férord-
ningen om virdepapperscentraler ska Finansinspektionen ha ritt att
besluta om sanktioner mot en vardepapperscentral som har auktorise-
rats i ett annat land inom EES &n Sverige som tillhandahéller tjénster
hér i landet. Finansinspektionen ska da ha rétt att

— foreldgga virdepapperscentralen, vid vite om det krivs, att vidta
en viss atgérd for att komma till ritta med situationen eller upphora
med ett visst agerande, och

— besluta om en sanktionsavgift.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invénda mot det.

Skilen for regeringens forslag: Som berérs i1 avsnitt 8 géller prin-
cipen om hemlandstillsyn for virdepapperscentraler. Med det avses att
det &r den behoriga myndigheten i vardepapperscentralens hemmedlems-
stat, dvs. det land inom EES dar den har auktoriserats, som i forsta hand
ansvarar for tillsynen Over en vérdepapperscentral som tillhandahéller
tjénster i ett annat land inom EES, med eller utan att inrétta en filial.

I forordningen om véirdepapperscentraler finns det regler om sam-
arbetet mellan behoriga myndigheter 1 virdmedlemsstaten och hemmed-
lemsstaten for virdepapperscentralen (artikel 24). Dessa regler inbegriper
krav i fraga om inspektioner av filialer, rapportering till hemmedlems-
statens behdriga myndighet, samarbetsarrangemang for tillsyn, tillsyns-
kollegier m.m. Dessa regler &r direkt tillimpliga och kréver i huvudsak
inga lagstiftningsatgérder (se avsnitt 8.8).

Enligt forordningen finns det dock en mdjlighet for den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten att, under vissa omsténdigheter, vidta
7alla lampliga atgidrder” som behovs for att se till att virdepappers-
centralen foljer bestimmelserna i forordningen inom virdmedlemsstatens
territorium (artikel 24.5 andra stycket). En forutsittning dr att den be-
horiga myndigheten i hemmedlemsstaten inte vidtar tillrdckliga atgarder
och att vdrdepapperscentralen fortsitter att overtrdda reglerna i forord-
ningen. Det &r alltsd i mycket speciella situationer som den behoriga
myndigheten i virdmedlemsstaten kan behdva tillimpa dessa regler. De
berérda myndigheterna far ocksd hanskjuta drendet till Esma, som fér
agera i enlighet med de befogenheter som den myndigheten tilldelats en-
ligt artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010. Det forfarande som be-
skrivs i den forordningen kallas bindande medling (se vidare avsnitt 8.8).
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Fragan &r alltsd i vilken utstrdckning Finansinspektionen bor kunna
besluta om sanktioner mot en vardepapperscentral som har auktoriserats i
ett annat land inom EES 4n Sverige som tillhandahaller tjénster hir i
landet. Eftersom forordningen inte foreskriver vilka sanktioner som de
behoriga myndigheterna ska kunna tillgripa vid en Overtrddelse av
reglerna i forordningen, bdr en bestimmelse om de befogenheter som
Finansinspektionen ska ha tas in i kontoforingslagen. De sanktioner som
ligger ndrmast till hands &r dels ett foreldggande att vidta réttelse (se
avsnitt 9.6), dels sanktionsavgifter. Detta mojliggor att en pagaende dver-
tradelse kan sanktioneras med ett foreldggande, eventuellt i forening med
vite, om att det otilldtna agerandet ska upphora. Detta ger ockséd utrymme
for att en regelovertradelse som redan har intréffat kan sanktioneras med
en sanktionsavgift, &ven om beteendet har upphort. Finansinspektionen
bor saledes kunna anvdnda dessa sanktioner i en sddan situation som
avses i1 forordningen (artikel 24.5 andra stycket). De omstidndigheter som
ska beaktas vid val av sanktion och sanktionsavgiftens storlek m.m. i
fraga om en svensk vérdepapperscentral bor i forekommande fall beaktas
dven nér det giller en virdepapperscentral som &r etablerad i ett annat
land inom EES &n Sverige som tillhandahaller tjanster hér i landet.

9.7 Omsténdigheter att beakta vid valet mellan
olika sanktioner

Regeringens forslag: Vid valet av sanktion ska Finansinspektionen ta
hansyn till hur allvarlig 6vertrddelsen dr och hur linge den pagatt.
Sarskild hansyn ska tas till graden av ansvar for den som har begétt
overtriadelsen och skador som uppstatt for tredje man. Det ska finnas
mdjlighet for Finansinspektionen att avsta fran ingripande under vissa
omsténdigheter.

Darutover ska Finansinspektionen i formildrande riktning beakta om
den som &r ansvarig for overtrddelsen i vasentlig man genom ett aktivt
samarbete har underlittat inspektionens utredning.

Finansinspektionen ska i forsvarande riktning beakta om den som
har begatt 6vertradelsen tidigare har gjort sig skyldig till Gvertrddelser.
Vid denna bedémning ska sdrskild vikt fastas vid om dvertriddelserna
ar likartade och den tid som har gatt mellan de olika 6vertriddelserna.

Nir sanktionsavgiftens storlek faststélls, ska sdrskild hénsyn tas till
dessa omsténdigheter samt den finansiella stéllningen hos den som har
begatt overtrddelsen och om det gar att faststélla, den vinst som har
erhéllits till fo6ljd av regelovertridelsen eller de kostnader som
undvikits.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Ekobrottsmyndigheten papekar
att de mojligheter Finansinspektionen har att avstd frén att ingripa kan,
beroende pa hur ett saddant beslut utformas, utgéra hinder mot éatal.
Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska Bank-
foreningen, framfor att en reglering som &verldmnar till myndigheter och



domstolar att avgoéra sanktionsavgifternas storlek mot enskilda inte &r

godtagbar ur rattssékerhetssynpunkt utan efterlyser vigledning i dessa

fragor. Euroclear Sweden AB anser att beddmningskriterierna som fram-
gér av forordningen (artikel 64) bor beaktas dven nér det géller att fast-
stdlla nivan for sanktionsavgiften for bade fysiska och juridiska personer.

Svenskt Néringsliv anser att sanktionsbeloppen &r oproportionerligt hoga

och att forslaget brister i réttssékerhet eftersom ingen vigledning ges nér

det géller vilken storlek pa sanktionsbelopp som bdr domas ut for olika
overtradelser.

Skillen for regeringens forslag: Kontoforingslagen innehéller fa
anvisningar om vilka omstdndigheter som ska beaktas infor valet av
sanktion. Det anges dock att Finansinspektionen under vissa forhallanden
far besluta om en varning i stdllet for att aterkalla en central virdepap-
persforvarares auktorisation (9 kap. 3 § andra stycket). Detta ger uttryck
for att valet av sanktion ska goras utifran hur allvarlig 6vertrddelsen ar.
Aven utan att det uttryckligen framgar av lagtexten far det dock savil pa
detta omrade som pé andra néraliggande omraden anses gélla en allméin
proportionalitetsprincip, dvs. att en sanktion ska sta i proportion till fver-
tridelsens natur.

Enligt forordningen om vérdepapperscentraler ska medlemsstaterna se
till att de behdriga myndigheterna tar hdnsyn till alla relevanta
omsténdigheter nér de faststéller typen av administrativa sanktioner och
”nivan for” sanktionerna (artikel 64). Med “nivan for” sanktioner avses
med all sdkerhet bla. nivin pd en eventuell sanktionsavgift. I
forordningen specificeras dock vissa omstdndigheter som, ”om lampligt”,
ska beaktas sérskilt. Dessa ar foljande.

—  Overtridelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.

— Graden av ansvar hos den person som &r ansvarig for dvertradelsen.

— Finansiell styrka hos den person som dr ansvarig for dvertrddelsen,
till exempel enligt den ansvariga juridiska personens totala omsitt-
ning eller den aktuella fysiska personens arsinkomst.

— Storleken pa de vinster som har gjorts eller de forluster som undvikits
av den person som dr ansvarig for overtrddelsen eller forluster for
tredje part till foljd av 6vertrddelsen, i den man dessa kan faststéllas.

— Graden av samarbete med den behoriga myndigheten hos den person
som &r ansvarig for overtradelsen, utan att det paverkar behovet av att
sikerstilla aterbetalning av de vinster som personen har erhallit eller
de forluster som den undvikit.

— Tidigare overtradelser av den person som &r ansvarig for overtradel-
sen.

I kapitaltdckningsdirektivet finns regler som i hog grad liknar nimnda
regler i forordningen om vérdepapperscentraler (artikel 70 i direktivet).
De reglerna har genomforts i svensk rétt i lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse och lagen om virdepappersmarknaden. I de bada lagarna
anges det sdledes omsténdigheter som ska beaktas vid valet mellan olika
sanktioner (15 kap. 1 b och 1 ¢ §§ respektive 25 kap. 1 b och 1 ¢ §§, se
prop. 2013/14:228 s. 237-242 samt prop. 2014/15:57 s. 52-55): Vid
valet av sanktion ska Finansinspektionen ta hénsyn till hur allvarlig
overtradelsen dr och hur linge den pégétt. Sarskild hinsyn ska tas till
overtradelsens art, overtrddelsens konkreta och potentiella effekter pa det
finansiella systemet, skador som uppstatt och graden av ansvar. Finans-

Prop. 2015/16:10

259



Prop. 2015/16:10

260

inspektionen far avstd fran ingripande om en dvertrddelse &r ringa eller
ursdktlig, om foretaget gor rittelse eller om den fysiska personen verkat
for att foretaget gor rittelse eller om nadgon annan myndighet har vidtagit
atgdrder mot foretaget eller den fysiska personen och dessa atgérder
bedoms tillrickliga. Dérutover ska det 1 forsvarande riktning beaktas om
foretaget eller den fysiska personen tidigare har begétt en Gvertradelse.
Vid denna bedomning bor sérskild vikt fastas vid om 6vertrddelserna &r
likartade och den tid som har gatt mellan de olika Overtrddelserna. I
formildrande riktning ska beaktas om foretaget eller den fysiska personen
i visentlig man genom ett aktivt samarbete har underléttat Finansinspek-
tionens utredning och foretaget snabbt upphort med Svertrddelsen eller
den fysiska personen snabbt verkat for att dvertrddelsen ska upphora
sedan den anmdlts till eller patalats av Finansinspektionen.

Medlemsstaterna &r skyldiga att se till att de behoriga myndigheterna
beaktar de omstindigheter som anges i férordningen, i vart fall om det
bedoms “lampligt”. Gallande rétt pa andra néraliggande omraden ater-
speglar flera av de principer som anges i forordningen. For att framja
forutsebarheten och enhetligheten i tillimpningen av bestimmelserna &r
det rimligt att som utgangspunkt lata samtliga de i forordningen om-
ndmnda omsténdigheterna framga av lag. Det bor vara till fordel for bade
tillimpande myndighet och berdrda foretag. For att inte begrénsa ut-
rymmet for egna beddmningar och mojligheten att ta hansyn till sérskilda
omstindigheter i det enskilda fallet, bor dock lagtexten utgdra en
exemplifierande, men inte uttémmande, upprikning av vilka omstindig-
heter som ska beaktas.

Om en sddan reglering ska bli ett bra hjdlpmedel vid beslut om sank-
tioner, bor den bygga pa nagon slags systematik. Det bor sta klart vad
som ska vara utgdngspunkten vid val av sanktion och vid bestimmande
av sanktionsavgiftens storlek. Den centrala principen bor vara att en
sammanvagd bedomning av de olika omstdndigheterna i det enskilda
fallet ska goras. Darutover bor det anges vilka sirskilda omsténdigheter
som i vart fall bor tillatas att inverka pa beslutet om vilken sanktion som
slutligen ska beslutas.

Utifran de faktorer som &r omnidmnda i férordningen framstir det som
lampligt att forst ange sddana omsténdigheter som ar hénforliga till sjilva
overtradelsen, dvs. hur allvarlig 6vertradelsen dr och hur ldnge den har
pagatt samt graden av ansvar for den som har begétt overtradelsen. Med
det senare uttrycket avses i huvudsak att ndgon kan vara mer eller mindre
ansvarig for en Overtradelse och ha en omfattande eller mer begransad
kdnnedom om de omstidndigheter som utgdr Gvertrddelsen. Till de nu
aktuella omstindigheterna hor dven storleken pa den forlust som over-
tradelsen har medfort for tredje man, i den man detta gar att faststilla.
Denna omstidndighet kan jaimforas med att det belopp som ett formogen-
hetsbrott avser, dvs. virdet av t.ex. det stulna eller det forskingrade, i
regel tillméts stor betydelse vid rubriceringen av en brottslig garning.

For att sanktionerna ska vara proportionerliga bor det emellertid anges
att Finansinspektionen far avstd frdn ingripande om en &vertrddelse &r
ringa eller ursdktlig, om den som har begatt dvertriddelsen gor rittelse
eller om nagon annan myndighet har vidtagit atgédrder mot denne och
dessa atgirder bedoms tillrackliga.



Ekobrottsmyndigheten papekar att de mojligheter Finansinspektionen
har att avsta fran att ingripa kan, beroende pé hur ett sddant beslut ut-
formas, utgdra hinder mot atal. Huruvida ett beslut att avstd fran
ingripande mot en dvertrddelse som ocksé ér straffbar, hindrar ett senare
atal torde vara beroende av hur ett sddant beslut utformas menar
Ekobrottsmyndigheten. Om beslutet innebar att Finansinspektionen
slutligt tar stéllning till, eller gér en bedémning av, den enskildes skuld,
kan det utgdra hinder mot atal.

Regeringen konstaterar att denna fraga hinger néra samman med den
om dubbelprovningsforbudet, som behandlas i avsnitt 9.5.7.

Det bor dven anges vissa omstidndigheter som kan vara formildrande
respektive forsvirande och som har intriffat fore eller efter Over-
tradelsen. Det ror sig siledes inte om omstindigheter som framst har med
overtradelsen i sig att gora. For det forsta avses att den som har begatt
overtradelsen i1 vésentlig man genom ett aktivt samarbete har underlittat
Finansinspektionens utredning. For det andra avses om den som har
begatt overtradelsen tidigare har gjort sig skyldig till likartade over-
trddelser inom viss tid fore den nu aktuella &vertriddelsen.

Nér sanktionsavgiftens storlek faststdlls bor det dessutom tas hénsyn
till den finansiella styrka hos den som har begétt dvertradelsen. Det kan
till exempel vara den ansvariga juridiska personens totala omséttning
eller den ansvariga fysiska personens arsinkomst. Hansyn bor dven tas
till den vinst som uppstétt eller de kostnader som har undvikits med
anledning av dvertrddelsen, om det gar att faststélla. Dessa hinsyn ska
inte paverka valet av sanktion utan endast avgiftens storlek. Nér det
ddremot giller att faststilla nivan pd sanktionsavgiften bor, som
Euroclear Sweden AB papekar, dven 6vriga omstdndigheter som anges i
forordningen kunna beaktas for bade fysiska och juridiska personer
(artikel 64).

Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska
Bankforeningen, och Svenskt Ndringsliv efterlyser ytterligare vigledning
niar det giller faststillande av sanktionsavgifternas storlek. Enligt
regeringens uppfattning dr det emellertid inte lampligt att ange nigon
niarmare exemplifiering av vilken storlek som sanktionsavgiften bor ha
vid olika slag av overtrddelser. Nér sanktionsavgiftens storlek bestims &r
det ménga omstidndigheter som maste beaktas som antingen ar hanforliga
till den specifika 6vertrddelsen eller till den person, juridisk eller fysisk,
som har begatt dvertriddelsen. Det innebér att det alltid méste gbras en
bedémning med hénsyn till alla omstdndigheter som ar relevanta i det
enskilda fallet. Framfor allt den praxis som kommer att utvecklas nir det
géller sanktionsavgifter som beslutas enligt lagen om bank- och
finansieringsrorelse och lagen om virdepappersmarknaden med stod av
de bestdmmelser som nyligen har inforts i dessa bada lagar for att
genomfora kapitaltdckningsdirektivet i svensk rdtt bor kunna ge
vigledning dven nir sanktionsavgift ska beslutas enligt kontoforings-
lagen. Viss vdgledning bor ocksd nuvarande praxis for sanktionsavgifter
kunna ge.

Den systematik som skapas ger en exemplifierande végledning for
Finansinspektionen och domstolarna vid deras provning av sanktionerna.
Det gar emellertid inte att reglera vilken relativ vikt som ska tillmétas
olika omsténdigheter eller hur de ska vdgas i det enskilda fallet. Detta
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blir i stéllet en frdga som ankommer pa Finansinspektionen och, om
inspektionens beslut overklagas eller om ett sanktionsforeliggande inte
godkénns, allmén forvaltningsdomstol.

9.8 Beslut om sanktioner

Regeringens forslag: Finansinspektionen ska genom sanktionsfore-
laggande prova fragor om ingripanden mot ansvariga fysiska personer
vid overtriddelser fran vardepapperscentralens eller det utsedda kredit-
institutets sida. Det anges i lag vilka uppgifter ett sadant foreldggande
ska innehélla.

Om ett sanktionsforeldggande inte har godkénts inom utsatt tid, far
Finansinspektionen ansdka hos allmén forvaltningsdomstol om att
sanktion ska beslutas. En sddan ansdkan ska ske hos den forvaltnings-
ratt som dr behorig att prova ett 6verklagande av Finansinspektionens
beslut om ingripande mot vérdepapperscentralen eller kreditinstitutet
for samma Overtrddelse. Provningstillstand ska krdvas vid Over-
klagande till kammarrétten.

Regeringens bedomning: Finansinspektionens beslut om ingrip-
anden och sanktioner mot juridiska personer far Gverklagas till allméin
forvaltningsdomstol. Prévningstillstand kravs vid overklagande till
kammarritten.

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

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag och bedémning eller har inget att invinda mot dem. Férvaltnings-
rétten i Stockholm anser att ytterligare fragor som bor beaktas i1 det
fortsatta lagstiftningsarbetet dr hur enskilda redan hos Finansinspek-
tionen ska fa beméta ett dvervagande om sanktionsforeldggande for att
forhindra att ett sddant utfardas, hur enskilda kan framstélla invdndningar
mot sanktionsforeligganden som har utfirdats for att forhindra att
inspektionen ansdker om sanktion i domstol samt hur bunden Finans-
inspektionen ska anses vara till sitt tidigare sanktionsforeldggande i de
fall myndigheten anséker om sanktion i domstol. Finansbolagens
forening anser att starka skél talar for att sanktionsprovningen mot
fysiska personer bor ske i allmdn domstol. Svenska Fondhandlare-
foreningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, anser att
sanktioner mot fysiska personer ska provas i allmdn domstol med
hénvisning till 6kade mojligheter till muntlig férhandling och att allmén
domstol har betydligt storre erfarenhet av att prova subjektiva rekvisit.
Euroclear Sweden AB anser att beslutsordningen for beslut om
ingripanden och sanktionsforeldgganden i synnerhet for fysiska personer
behover klargoras. Det dr ocksé oklart hur de olika formerna av myndig-
hetsingripanden och foreldgganden forhaller sig till varandra. Forslagen
innehaller motstridigheter i friga om vilka beslut gentemot fysiska
personer som kan dverklagas och i vilka situationer det kan ske. Svenskt
Ndringsliv anser att sanktioner ska provas i allmdn domstol med hansyn
till att sanktionerna &r att jamstdlla med en brottspafoljd enligt Europa-
konventionen och av rattssakerhetsskal.



Skilen for regeringens forslag och bedomning
Beslutsordning

Forordningen om virdepapperscentraler innebdr att administrativa
sanktioner ska kunna vidtas inte bara mot institut utan &ven mot personer
i en vardepapperscentrals eller ett utsett kreditinstituts ledningsorgan.
Enligt forordningen ska medlemsstaterna bl.a. faststélla regler om, samt
sékerstdlla att deras behoriga myndigheter far péafora, administrativa
sanktioner och andra atgérder som é&r tillimpliga pa de omsténdigheter
som anges i artikel 63 for de personer som é&r ansvariga for 6vertriadelser
av bestdmmelser i forordningen (artikel 61). Forordningen stiller saledes
inte upp nagra krav pa en viss utformning av forfarandet vid beslut om
sanktioner utan medlemsstaterna kan sjilva vélja beslutsordning i
enlighet med respektive réttsordning.

I dagsldget beslutar Finansinspektionen om ingripandeédtgirder och
sanktioner pa finansmarknadsomradet, bade avseende finansiella foretag
och fysiska personer. Aven pa andra omraden forekommer det att en
forvaltningsmyndighet utreder misstinkta dvertrddelser och, som forsta
instans, fattar beslut i &renden om att pafora t.ex. sanktionsavgifter. Det
ar fallet tex. i frdga om miljosanktionsavgifter (30 kap. 1-3 §§
miljobalken), och inom plan- och bygglagstiftningen (11 kap. 4-11 §§
plan- och bygglagen [2010:900]). Gemensamt for samtliga angivna
omraden &r att sanktionsavgifterna inte forutsitter ndgot subjektivt
rekvisit utan ansvaret dr mer eller mindre strikt. Det ar alltsd frdga om
regler som ar relativt enkla att tillimpa och dér beslutsfattandet &r
forhéllandevis schabloniserat.

De nya bestdmmelser om sanktioner mot fysiska personer vid vérde-
papperscentralers och utsedda kreditinstituts Svertrddelser av forord-
ningen, som enligt forslagen i denna proposition ska inforas i konto-
foringslagen, skiljer sig vésentligt fran de administrativa sanktioner som
de flesta andra forbud och skyldigheter ar forenade med. Bestimmel-
serna har emellertid stora likheter med de bestimmelser som nyligen har
inforts i lagen om bank- och finansieringsrorelse och lagen om vérdepap-
persmarknaden for att i svensk ritt genomféra motsvarande regler om
sanktioner mot fysiska personer i kapitaltickningsdirektivet (se prop.
2014/15:57). Enligt lagen om bank- och finansieringsrorelse och lagen
om vérdepappersmarknaden ska att ingripanden mot fysiska personer for
kreditinstituts respektive védrdepappersbolags Overtrddelser provas av
Finansinspektionen genom sanktionsforeldggande som, om det god-
kdnns, blir att jamstdlla med en lagakraftvunnen dom (15kap. 9a§
respektive 25 kap. 10 a §). Regeringen gor i forevarande lagstiftnings-
drende inte ndgon annan beddmning i denna fraga dn den som regeringen
gjorde i det lagstiftningsérendet (a. prop. s. 56-59). Finansinspektionen
bor saledes genom sanktionsforeldggande prova frdgor om ingripanden
mot ansvariga fysiska personer vid Overtrddelser frén véardepappers-
centralens eller det utsedda kreditinstitutets sida.

Euroclear Sweden AB anser att bl.a. beslutsordningen for beslut om
ingripanden och sanktionsforeldgganden i synnerhet for fysiska personer
behover klargoras. Regeringen konstaterar att den beslutsordning som
foreslas i denna proposition dr densamma som den som nyligen har
inforts nédr det géller sanktioner for Overtradelser av bestimmelser pa
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kapitaltickningsomradet. Enligt regeringens uppfattning finns det inte
nagot behov av ytterligare fortydliganden nir det géller sanktioner for
overtradelser av bestimmelser som éar tillimpliga for vérdepappers-
centraler och utsedda kreditinstitut.

Nér det géller ingripanden och beslut om sanktioner mot juridiska per-
soner bor Finansinspektionens beslut dverklagas till allméan forvaltnings-
domstol. Provningstillstand kravs vid dverklagande till kammarrétten.

Férfarandet med sanktionsforeldggande och dess innehdll

Ett sanktionsforeldggande maste innehalla vissa uppgifter for att kunna
identifiera dvertrddelsen och avgridnsa den mot andra forfaranden. I lik-
het med det som géller for ett strafforeldggande enligt 48 kap. 6 § ritte-
gangsbalken bor foreldggandet innehélla uppgift om den fysiska person
som foreldggandet avser, Overtrddelsen och de omsténdigheter som &r
nddvindiga for att kénneteckna den, de bestimmelser som é&r tillimpliga
pa overtrddelsen samt den sanktion som foreldggs personen. Nagra ytter-
ligare krav pa innehallet i foreldggandet behover inte stéllas.

Férvaltningsrdtten i Stockholm anser att ytterligare fragor som bor
beaktas i det fortsatta lagstiftningsarbetet &r hur enskilda redan hos
Finansinspektionen ska fa beméta ett Overvdgande om sanktions-
foreldggande for att forhindra att ett sddant utfardas, hur enskilda kan
framstélla invdndningar mot sanktionsforeldgganden som har utfardats
for att forhindra att inspektionen ansoker om sanktion i domstol samt hur
bunden Finansinspektionen ska anses vara till sitt tidigare sanktionsfore-
laggande i de fall myndigheten ansdker om sanktion i domstol.

Sanktionsforeldggande bli aktuellt forst sedan omsténdigheterna kring
overtrddelsen har utretts av Finansinspektionen inom ramen for ett dver-
tridelsedrende och personen i fraga har fatt mgjlighet att ta del av utred-
ningen i drendet. Forst vid den tidpunkten kan stillning tas till sanktionen
och en bedomning goras av vilka risker en domstolsprévning skulle
kunna innebéra (jfr prop. 2007/08:135 s. 88 och prop. 2014/15:57 s. 59—
61).

For att undvika att Finansinspektionen ansdker hos domstol om att
sanktion ska beslutas maste personen i fraga skriftligen godkdnna det
ingripande som framgér av foreldggandet.

Om den som sanktionsforeldggandet riktas mot framfor invandningar
mot sanktionen eller om denne inte svarar inom utsatt tid, bor Finans-
inspektionen ta stéllning till huruvida en ansdkan om att sanktion ska
beslutas bor ges in till domstol. Den som framfér invdndning mot sank-
tionen eller inte besvarar ett foreldggande kan ddrmed inte aldggas en
sanktion utan att frdgan provats av domstol. Huvudregeln bor vara att
inspektionen ska ansdka hos domstol om att sanktion ska beslutas om
forutséttningarna for detta foreligger. Det dr dock mojligt att ett sakligt
och relevant bestridande med anledning av ett utfiardat foreliggande
skulle kunna leda till att saken stélls i en annan dager. Inspektionen bor i
saddana fall bedoma om forutsdttningarna for en sanktion fortfarande
foreligger. Kommer inspektionen fram till att s& inte ar fallet bor
inspektionen avsté fran att ge in en ansdkan till domstol.

Ett godkénnande efter den i sanktionsforeldggandet utsatta tiden bor
sakna verkan. Rent formellt dr Finansinspektionen inte bunden av den



sanktion som angetts i ett foreliggande som inte har godkénts, men
utgangspunkten bor vara att inspektionen vid tiden for foreldggandet gor
en noggrann beddmning av vad som ar en rimlig sanktion i det aktuella
fallet. Den bedémningen borde normalt inte &ndras for att foreléggandet
inte godkdnns. Den sanktion som inspektionen ansdker om hos domstol
bor sdledes normalt vara densamma som angetts i foreliggandet. Det
finns i och for sig inget som hindrar Finansinspektionen fran att utfirda
ett nytt sanktionsforeldggande om personen i fraga inte har godként det
forsta foreldggandet inom foreskriven tid, men det bor i sa fall inte vara
fraga om nédgon &ndring till annat slag av sanktion eller dndring av en
sanktionsavgifts storlek, och bor endast komma i frdga i rena undantags-
situationer.

Ett godkdnt forelaggande bor kunna verkstéllas enligt utsdknings-
balkens bestaimmelser sasom en lagakraftvunnen dom.

Val av domstol

Finansinspektionens beslut om ingripanden i de fall en central virde-
pappersforvarare har fattat ett beslut som strider mot kontoféringslagen
overklagas enligt gillande ritt till allmin forvaltningsdomstol. Aven
enligt annan finansmarknadsrattslig lagstiftning Overklagas Finans-
inspektionens beslut om ingripanden till allmén forvaltningsdomstol. En
sddan instansordning giller vanligtvis dven utanfoér finansmarknads-
omradet vid Overklagande av en fOrvaltningsmyndighets beslut om
administrativa sanktioner.

Historiskt har processordningen for forvaltningsdomstolar skilt sig fran
den i allminna domstolar genom att oftast ha varit en enpartsprocess.
Sedan ar 1996 &r dock dven forvaltningsprocessen helt kontradiktorisk.
Utrymmet for den s.k. muntlighetsprincipen dr visserligen storre i pro-
cesserna vid allmidn domstol dn vid allmidn forvaltningsdomstol, men
utvecklingen har pé senare tid medfort att forhandlingar i de bdda dom-
stolsslagen dven i detta avseende har ndrmat sig varandra. Det finns i dag
goda mojligheter till muntlig forhandling &ven i allmén forvaltnings-
domstol. Det &r inte heller nagot frimmande for allmén forvaltnings-
domstol att prova subjektiva rekvisit.

Finansbolagens forening, Svenska Fondhandlareféreningen, med
instimmande av Svenska Bankforeningen, och Svenskt Néringsliv anser
att provningen bor goras av allmén domstol.

Regeringen gor samma beddmning som nér det géller sanktioner mot
fysiska personer for kreditinstituts respektive virdepappersbolags dver-
tradelser (se prop. 2014/15:57 s. 61 f.). Frigan om paforande av sank-
tioner for fysiska personer i virdepapperscentralers eller utsedda kredit-
instituts ledning bor darfor dven den provas i allmin forvaltnings-
domstol, i de fall ett sanktionsforeldggande inte har godkénts.

Ansokan ska ske hos den forvaltningsritt dar Finansinspektionens
beslut om ingripande mot institutet for samma 6vertriddelse kan over-
klagas, dvs. i dag Forvaltningsratten i Stockholm. Genom att forldgga
provningen av sanktioner mot fysiska personer i institutens ledning till
samma forvaltningsritt som har att prova institutets dvertridelse tas dven
den kompetens tillvara som redan finns hos Forvaltningsritten i
Stockholm att prova dvertrddelser av regelverket.
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Enligt det foreslagna forfarandet bor fragan om sanktioner for fysiska
personer for virdepapperscentralers eller utsedda kreditinstituts over-
tridelser siledes provas av allmén forvaltningsdomstol. Aven i dessa fall
bor inforas krav pa provningstillstind vid verklagande till kammar-
ratten.

9.9 Preskription och verkstéllighet

Regeringens forslag: En sanktion mot en fysisk person for en virde-
papperscentrals eller ett utsett kreditinstituts overtradelser far beslutas
bara om den som sanktionen riktas mot har delgetts sanktionsforeldgg-
ande inom tva ar fran det att dvertrddelsen dgde rum. En sanktions-
avgift ska betalas till Finansinspektionen inom trettio dagar efter det
att beslutet om den har fatt laga kraft eller sanktionsforeldggandet
godkints eller den léngre tid som anges i beslutet eller foreldggandet.
Finansinspektionens beslut om sanktionsavgift far verkstillas enligt
utsokningsbalkens bestimmelser, om avgiften inte har betalats inom
angiven tid. Om sanktionsavgiften inte betalas inom angiven tid, ska
Finansinspektionen ldmna den obetalda avgiften for indrivning enligt
lagen om indrivning av statliga fordringar m.m. En sanktionsavgift
som har beslutats faller bort i den utstrackning verkstillighet inte har
skett inom fem ar fran det att beslutet fick laga kraft eller sanktions-
forelaggandet godkéndes.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invidnda mot det.

Skilen for regeringens forslag: Forordningen om véardepappers-
centraler behandlar inte fragor om preskription och verkstéllighet. Enligt
t.ex. 6 kap. 3b § lagen om handel med finansiella instrument och 8 §
lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s blankningsforordning
far emellertid beslut om att ta ut en sirskild avgift eller sanktionsavgift
bara meddelas om den berdrda personen har delgetts en upplysning om
detta inom viss tid efter det att overtrddelsen skett. P4 motsvarande sétt
bor en tidsfrist bestimmas i frdga om regeldvertradelser enligt forord-
ningen om virdepapperscentraler, betrdffande sanktioner mot styrelse-
ledaméter och verkstillande direktor for en vardepapperscentrals eller ett
utsett kreditinstituts Overtrddelser. Den tid som i de ndmnda lagarna
anges for vissa fall av dvertrddelser — tva ar — framstar som vél avvigd.
Beslut om sanktion for en vertrddelse enligt forordningen bor séledes fa
meddelas bara om den berdrda personen inom tva ar fran det att
overtradelsen dgde rum har delgetts sanktionsforelaggande.

Betraffande verkstillighet av sanktionsavgiften bér motsvarande regler
gélla som i frdga om verkstéllighet av sanktionsavgift i lagen om bank-
och finansieringsrorelse och lagen om virdepappersmarknaden (jfr prop.
2014/15:57 s. 63 f.). Avgiften ska saledes betalas till Finansinspektionen
inom 30 dagar efter det att beslutet om den vunnit laga kraft eller den
langre tid som anges i beslutet. Finansinspektionens beslut att péfora
sanktionsavgift far da verkstillas utan foregdende dom eller utslag om
sanktionsavgiften inte har betalats inom denna tid. Om avgiften inte



betalas inom denna tid, ska Finansinspektionen ldmna den obetalda
sanktionsavgiften for indrivning. Avgift som paforts faller bort i den
utstrickning verkstillighet inte har skett inom fem ar fran det att beslutet
vann laga kraft. For att bestimmelserna om betalning och preskription
dven ska omfatta sanktioner mot fysiska personer i ledningen av en
vardepapperscentral eller ett utsett kreditinstitut bor det uttryckligen
framga att de, utéver beslut (inklusive forvaltningsdomstols avgorande),
dven omfattar godkinda sanktionsforeldgganden.

I kontoforingslagen bor det darfor inféras bestimmelser om betalning,
preskription och verkstéllighet av sanktionsavgifter. Bestimmelserna bor
utformas efter forebild av motsvarande bestimmelser i lagen om vérde-
pappersmarknaden (25 kap. 25-28 §9).

9.10  Overklagande

Regeringens forslag: Finansinspektionens beslut om sanktionsfore-
laggande fér inte 6verklagas.

Regeringens bedomning: Det finns inom ramen for géillande ratt
mojlighet att undanrdja ett godkédnt sanktionsforeldggande enligt
bestimmelserna om resning.

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

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag och bedomning eller har inget att invinda mot den. Euroclear
Sweden AB anser att det inte finns ndgon motivering till att fysiska och
juridiska personers ritt till bestridande av dem é&lagda sanktioner ska
behandlas olika. Ordinarie instansordning for beslut som fattats av
forvaltningsmyndighet bor gélla for bade juridiska och fysiska personer.

Skilen for regeringens forslag och bedomning: I avsnitt 9.8 foreslas
att Finansinspektionen ska prova fragor om sanktioner for fysiska per-
soner for virdepapperscentralers och utsedda kreditinstituts vertrddelser
av forordningen om vérdepapperscentraler genom sanktionsforeldg-
gande. Ett sadant beslut bor inte kunna 6verklagas (jfr prop. 2014/15:57
s. 64-60).

En frdga som da uppkommer ar hur man ska hantera godkénda sank-
tionsérenden som visar sig vara felaktiga.

Enligt géllande ritt finns det en mojlighet att undanréja sddana fore-
lagganden genom beslut om resning. Forutséttningarna for att bevilja res-
ning regleras i 37 b § forvaltningsprocesslagen (1971:291). Av bestdm-
melsen foljer att resning far ske om det pa grund av nagot sarskilt for-
hallande finns synnerliga skl att prova saken pa nytt. 1 forarbetena
uttalas att resning kan begdras i en méangd olika fall, och att dven t.ex.
beslut som inte kan 6verklagas utan omedelbart vinner laga kraft ansetts
kunna bli foremal for resning (prop. 1994/95:27 s. 165).

Genom att ett godkint sanktionsforeldggande ar slutligen avgjort av
Finansinspektionen ar det enligt 8 § 3 lagen (1971:289) om allménna
forvaltningsdomstolar kammarrédtten som provar resningsansdkan.
Kammarrittens beslut kan ddrefter dverklagas till Hogsta forvaltnings-
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domstolen dér det krdvs provningstillstind (33 och 35 §§ forvaltnings-
processlagen).
Den fraga som Euroclear Sweden AB tar upp behandlas i avsnitt 9.8.

10 Kontoforande institut och
skadestandsansvar

10.1 Bakgrund

Kontoférande institut definieras i kontoforingslagen som den som av en
central vérdepappersforvarare har medgetts rétt att vidta registrerings-
atgdrder i avstimningsregister (1 kap. 3 §). Det ror sig sdledes om nédgon
som far vidta vissa atgirder som annars dr forbehallna den centrala
vardepappersforvararen sjdlv. Tekniskt sett sker detta genom att det
kontoforande institutet ges tilltrade till VPC-systemet hos Euroclear

Sweden AB genom en fjdrranslutning. Utdver att gora registreringar i

avstdmningsregister far kontoforande institut i praktiken ocksa Oppna

VP-konton (betrdffande VPC-systemet och VP-konton, se avsnitt 4.2.5).

Eftersom registreringar i avstdmningsregister enligt bestimmelserna i

6 kap. kontoforingslagen har réttsverkan i forhallande till savél kopare

och siljare som tredje man, ar det av synnerlig vikt att registreringarna ar

tillforlitliga. Det kan i det sammanhanget nimnas att det sammanlagda

marknadsvirdet av de finansiella instrument som finns registrerade i

Euroclear Sweden AB:s VPC-system enligt detta bolag Overstiger

12 000 miljarder kronor.

Regler om antagande av kontoforande institut, upplysningsskyldighet
for sddana institut och aterkallelse av beslut om antagande finns i 3 kap.
1-6 §§ kontoforingslagen. Bestimmelser om skadestandsansvar respek-
tive insyn och tystnadsplikt avseende kontoférande institut finns i 7 och
8 kap. samma lag.

I géllande rétt gors en atskillnad mellan kontoforande institut som far
utfora registreringar for egen rikning respektive de som féar vidta sddana
atgirder dven for annans rikning. Foljande juridiska personer far en
central vérdepappersforvarare lata ingd i den sistnimnda kategorin
(3 kap. 2 § andra stycket kontoféringslagen):

1. Riksbanken och andra centralbanker,

2. svenska och utlidndska clearingorganisationer,

3. centrala vardepappersforvarare och véardepappersinstitut samt utland-
ska foretag som i sitt hemland fér driva verksamhet som &r jimforbar
med central kontoforing, och

4. viardepappersinstitut samt utlindska foretag som i sitt hemland far
bedriva vérdepappersrorelse.

Utlandska foretag ska sta under betryggande tillsyn av myndighet eller
annat behorigt organ (3 kap. 2 § tredje stycket).

Vad som avses med virdepappersinstitut foljer av definitionen i 1 kap.
5§ 27 lagen om virdepappersmarknaden. Det ror sig saledes om vérde-
pappersbolag, kreditinstitut som har tillstand att driva virdepappers-



rorelse och utlindska foretag som driver viardepappersrorelse frén filial i
Sverige.

Som kontoforande institut som far vidta registreringsatgirder endast
for egen rdkning far den centrala virdepappersforvararen anta Riks-
banken och Riksgéldskontoret samt juridiska personer som har en be-
tryggande kapitalstyrka och teknisk och juridisk sakkunskap och i &vrigt
dr lampliga att vidta registreringsatgirder i avstimningsregister (3 kap.
1 § kontoforingslagen). Det ror sig saledes om en vidare krets av aktorer
an de institut som far vidta registreringsatgérder dven for annans rakning.

Av formuleringen att en central virdepappersforvarare under vissa
forutséttningar “far” anta kontoforande institut foljer att detta ar frivilligt
for denne. Att lagstiftaren har ldmnat Sppet huruvida centrala vérde-
pappersforvarare ska anta kontoforande institut beror pa att ett
obligatorium nédr det géller systemet med kontoférande institut skulle
kunna begrinsa konkurrensmdjligheterna och &ven innebdra ett visst
hinder for nya strukturer pd omradet (prop. 1997/98:160 s. 114). Om den
centrala vérdepappersforvararen véljer att anvinda sig av kontoférande
institut giller emellertid principerna om fritt tilltride och neutralitet
(3 kap. 3 § samma lag).

Euroclear Sweden AB har valt att tillimpa bestimmelserna om konto-
forande institut. Som exempel pa sadana institut som bolaget har antagit
kan ndmnas de storsta bankerna i Sverige. Bolaget har ocksa tillatit vissa
kontoforande institut att utfora sirskilda uppgifter som emissionsinstitut.
Négon sérskild reglering av emissionsinstitut finns inte i kontoforings-
lagen. Av Euroclear Sweden AB:s regelverk framgar dock att ett sddant
institut har getts sarskilt tillstand att i VPC-systemet hantera och
registrera emissioner av finansiella instrument for emittentens rékning
(Regelverk for emittenter och emissionsinstitut, version 2013:1, p. A 1
och A 5.1).

For kontoférande institut géller enligt kontoforingslagen en allméin
skyldighet att férse den centrala virdepappersforvararen med de upplys-
ningar som behovs for att den centrala virdepappersforvararen ska kunna
uppfylla sina skyldigheter (3 kap. 4 § samma lag).

Den centrala virdepappersforvararen far aterkalla ett beslut om
antagande av ett kontoforande institut om institutet inte langre uppfyller
villkoren for antagande eller om det, trots uppmaning, inte limnar de
upplysningar som den centrala viardepappersforvararen behover (3 kap.
5 § samma lag).

Om ett kontoférande institut inte star under Finansinspektionens tillsyn
eller motsvarande tillsyn i hemlandet, t.ex. genom att det tillhor kategorin
av juridiska personer som kan vara kontoforande institut endast for egen
rakning, dr det anda skyldigt att limna inspektionen de uppgifter som den
begér rorande verksamheten som kontoférande institut. Om ett konto-
forande institut inte fullgér sin skyldighet far Finansinspektionen fore-
lagga institutet att limna de begérda uppgifterna (3 kap. 6 § samma lag).
Ett sddant foreldggande far forenas med vite (9 kap. 4 § samma lag).

For skada som tillfogas dgare av finansiella instrument till f6ljd av
oriktiga eller missvisande uppgifter i ett avstimningsregister eller i annat
fall genom fel i samband med uppliaggning eller forande av ett sadant
register svarar som huvudregel den centrala vérdepappersforvararen
(7 kap. 2 § forsta stycket samma lag). Nagot beloppsmassigt tak for detta
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skadestandsansvar finns inte. Om felet kan hénforas till ett kontoférande
institut dr i stallet institutet ansvarigt.

Erséttningsansvaret &r dock inte ovillkorligt. Om den centrala virde-
pappersforvararen respektive det kontoforande institutet visar att felet
beror pad en omstindighet utanfor dess kontroll och vars foljder inte
skéligen kunde ha undvikits eller 6vervunnits, géller inte ndgot skade-
stdndsansvar. Dessutom ersitts en indirekt forlust bara om den beror pa
forsummelse av den centrala virdepappersforvararen eller det kontofor-
ande institutet. Motsvarande ritt till ersittning géller for panthavare och
den till vars formén en radighetsinskrankning géller.

Den centrala virdepappersforvararen eller det kontoforande institutet
dr pd motsvarande sitt ansvarigt for fel som beror pa nidgon som har
anlitats av denne (7 kap. 2 § andra stycket samma lag).

Om en skada kan hénforas till ett kontoforande institut svarar den
centrala vérdepappersforvararen solidariskt med institutet for skadan
(7 kap. 2 § tredje stycket samma lag). I ett sadant fall &r den centrala
vardepappersforvararens ansvar begrinsat till fem miljoner kronor for
varje skadefall. Den centrala vardepappersforvararen har i ett sddant fall
regressratt mot det kontoforande institutet.

I fraga om skada till foljd av forfalskade handlingar vid dverlételse
eller pantséttning finns en sérskild skadestandsbestimmelse (7 kap. 1 §
samma lag).

I fraga om skadestdndsansvaret finns det sérskilda bestimmelser i
kontoforingslagen avseende personuppgifter, beslut om réttelse, med-
vallande, aterkrav och organisationsfragor. I avsnitt 8.3 foreslds att den
sistndimnda bestdmmelsen upphévs (7 kap. 6 § samma lag).

For anstillda hos kontoférande institut — liksom hos centrala vérde-
pappersforvarare — géller ett forbud mot att obehdrigen rdja uppgifter
som har registrerats i ett avstimningsregister eller som en forvaltare har
lamnat till vardepappersforvararen eller institutet (tystnadsplikt, se 8 kap.
2 § samma lag ). Det finns dven bestimmelser om meddelandeforbud i
samband med forundersdkning i brottmal m.m. (8 kap. 4 §).

Forordningen om virdepapperscentraler innehdller en bestimmelse
som gor det mdjligt for vardepapperscentralen att fortsitta anlita
kontoforande institut, i stort sett i enlighet med det regelverk som redan
finns pa plats i Sverige och i andra nordiska lénder (artikel 31).

10.2  Virdepapperscentralers ritt att anta
kontoforande institut

Regeringens forslag: En virdepapperscentral ska fa anta konto-
forande institut. Kretsen av juridiska personer som fér antas begrinsas
i forhédllande till det som géller for centrala virdepappersforvarare
idag. Juridiska personer som inte star under tillsyn av Finans-
inspektionen, eller utléndska juridiska personer som i sina hemlénder
inte stdr under tillsyn som motsvarar den som Finansinspektionen
utovar, fir inte lingre antas. Centralbanker och offentliga institutioner
som dgnar sig at statsskuldsforvaltning far dock antas.




En vérdepapperscentral fir som kontoférande institut for annans
rakning anta samma slag av foretag och andra juridiska personer som
en central viardepappersforvarare far i dag. Till den kretsen ska dock
foljande juridiska personer liggas till:

— véardepapperscentraler som har auktoriserats i ett land inom EES
samt sddana vérdepapperscentraler fran tredjeland som har erkénts
enligt artikel 25 i férordningen om vardepapperscentraler,

— fondbolag och forvaltningsbolag, nér det giller fondandelar, och

— svenska och utlindska EES-baserade AIF-forvaltare, savitt géller
andelar eller aktier i foretag for kollektiva investeringar.

I fraga om antagande av kontoforande institut ska vérdepappers-
centralen tillimpa de krav som anges i artikel 33.1 i forordningen.

Regeringens bedomning: Kontoférande institut ar inte deltagare i
den mening som avses i forordningen om vérdepapperscentraler.

Det saknas skél att &ndra bestimmelserna i kontofoéringslagen om att
kontoforande institut i viss utstrackning ska lamna den centrala vérde-
pappersforvararen upplysningar och om aterkallande av ett beslut om
antagande som kontoforande institut, utdver de &ndringar som
foranleds av den nya termen vérdepapperscentral.

Promemorians forslag och bedémning 6verensstimmer i huvudsak
med regeringens forslag och bedémning. Promemorians forslag avviker
fran regeringens forslag genom att det enligt promemorians forslag ar
mojligt for fondbolag och forvaltningsbolag att utfora registrerings-
atgdrder for annans rdkning endast savitt giller andelar 1 en virde-
pappersfond eller ett fondforetag och for AIF-forvaltare att gora det
endast savitt giller andelar eller aktier i en av forvaltaren forvaltad
alternativ investeringsfond.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag och bedomning eller har inget att invinda mot dem. Fond-
bolagens forening anser att mojligheten for fondbolag, forvaltningsbolag
och AIF-forvaltare att vara kontoférande institut for annans rékning har
getts en alltfor begrinsad utformning. Svenska Fondhandlareforeningen,
med instimmande av Svenska Bankforeningen, anser att det kan
diskuteras om det &r motiverat att behélla en sdrskild kategori av
kontoférande institut som féar vidta registreringsitgérder pa konton i
vardepapperscentralen for egen rakning.

Skilen for regeringens forslag och bedomning
Behovet av kontoforande institut

Det dr ett gemensamt drag for marknader som erbjuder direktregistrering
av virdepapper pd konton i en vérdepapperscentral att det samlade
antalet konton kan bli mycket stort. Enligt en uppgift fran Euroclear
Sweden AB uppgar antalet konton hos bolaget till cirka 3,4 miljoner. Av
det skilet har medlemsstater som tillimpar detta system for kontoforing
av virdepapper funnit det dndamaélsenligt att infora regler motsvarande
de svenska reglerna for kontoférande institut, dvs. mojligheten for vérde-
papperscentralen att med négon annan dela ansvaret for uppgifter som
har samband med forande av individuella véardepapperskonton pa den
hogsta nivan. Det dr knappast rimligt att vardepapperscentralen ensam
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ska ansvara for alla kundrelationer som blir resultatet av ett mycket stort
antal kontohavare. Det dr dérfor angeldget att behalla den mojlighet till
delat ansvar mellan vardepapperscentralen och kontoforande institut som
forordningen om vérdepapperscentraler limnar utrymme for.

Forordningen innehéller ndmligen en mojlighet for medlemsstaterna att
under vissa forutséttningar tillata att ”en annan person” &n virdepappers-
centralen utfor registreringar pd vérdepapperskonton hos denna (artik-
el 31.1). Begreppet person” omfattar savil juridiska som fysiska person-
er. Det sistndmnda kan dock knappast bli aktuellt i praktiken. Det kan
ocksa ndmnas att ett krav for att fa vara “’deltagare” i en virdepappers-
central (se nedan) &r att det dr frdga om en juridisk person (se artikel 33.1
och definitionen i artikel 2.1.19). Mgjligheten att anta kontoforande
institut &r ett uttryckligt undantag fran reglerna om utkontraktering som i
sig inte erbjuder nagon mojlighet till delegering av ansvar (artikel 30).

De medlemsstater som tillater att andra parter 4n vérdepapperscentraler
utfor vissa av de huvudtjénster som riknas upp i avsnitt A i bilagan till
forordningen ska i sin nationella ritt faststdlla vilka krav som ska gilla i
ett sadant fall (artikel 31.2). Dessa krav ska inbegripa bestimmelser i
forordningen som &ven ska giélla for den andra berdrda parten. Enligt
artikel 31.1 blir i praktiken inte ndgon annan huvudtjdnst aktuell &n
tillhandahallande och férande av virdepapperskonton pa hdgsta niva
(central kontoforingstjénst), dvs. avstimningskonton enligt svensk rétt.

Bakgrunden till den valmojlighet som ges medlemsstaterna i forord-
ningen ar en Onskan att erkénna och skapa en rittslig sdkerhet for den
ordning som finns i vissa medlemsstater, déribland Sverige, dir konto-
forande institut eller deltagare i avvecklingssystem for viardepapper som
drivs av vérdepapperscentraler utfor registreringar pa virdepappers-
konton som uppratthalls av virdepapperscentralen utan att nédvandigtvis
sjdlva vara kontohallare (skdl 39). En forutsittning for att dela ansvaret
eller att ge ndgon annan 4n véardepapperscentralen ett exklusivt ansvar for
vissa aspekter av forandet av vardepapperskonton pa den hdgsta nivan ar
att det foreligger “sérskilda omsténdigheter”, att det gors enligt “strikta
bestimmelser faststéllda genom lagstiftning” och att denna part omfattas
av “lamplig reglering och tillsyn”. I frdga om tillsyn, se avsnitt 10.4.

Alla relevanta uppgifter som avser tillhandahallandet av huvudtjinster
som utfors av ndgon annan &n vardepapperscentralen, inklusive relevanta
bestammelser 1 nationell ratt, ska lamnas till Esma som ska infora dessa
uppgifter i det register 6ver virdepapperscentraler som avses i artikel 21
(artikel 31.3).

En bedémning av vilka bestimmelser i nationell rdtt som dr motiverade
for kontoférande institut bor framfor allt ta sin utgangspunkt i institutens
funktion. Det bor da tillmédtas betydelse att kontoforande institut, i
funktionen som ett sddant institut, inte dr kontohallare och ddarmed inte
motpart till dgarna av de vérdepapper som &r foremal for institutets
registreringséatgirder. Det finns séledes inte ndgra motpartsrisker som &r
direkt forenade med rollen som kontofoérande institut. I dessa fall ar
dgarnas formella motpart i stillet viardepapperscentralen, dvs. konto-
héllaren pa den hogsta nivan, vilket sdkerstiller en maximalt sdker
forvaring av virdepapper. Graden av sidkerhet forstirks av att dessa
konton dérutdver ar individuellt separerade, vilket erbjuder kontohavarna
skydd i hidndelse av kontohallarens obestiand. Kontoférande institut utfor



registreringsatgirder pa dessa konton, pd grundval av en kontraktuell
relation med dgarna till virdepapperen och med beaktande av de skyldig-
heter som institutet har mot sina kunder i enlighet med lagen om
vardepappersmarknaden och kraven pé kontoféringen enligt kontofor-
ingslagen. Eftersom kontoférande institut till 6vervdgande del har till-
stand att driva vérdepappersrorelse, har de redan etablerat de kund-
kontakter som bor vara en forutsittning for att for kundernas rékning
utfora registreringar pa konton i viardepapperscentralen. Man kan notera
att motsvarande institut i flertalet medlemsstater ocksd utfor registre-
ringar pa virdepapperskonton, men gor detta i egen bok (se nedan).

Krav pa deltagare

Med tanke pa behovet att bevara omvérldens fortroende for det svenska
systemet for kontoforing av finansiella instrument &r det motiverat att
overvédga de krav som giller for deltagare i virdepapperscentralen, som
dr den huvudsakliga form for medverkan i virdepapperscentralen som
har definierats i férordningen. Som berérs ovan maste kraven i forord-
ningen beaktas ocksd ndr det géller kontoférande institut (skdl 39).
Regleringen av deltagare kan tjana som utgdngspunkt.

Forordningen innehéller allménna krav for deltagare i virdepappers-
centralers avvecklingssystem (artikel 33). Deltagare &r den form for med-
verkan i virdepapperscentralen som férordningen foreskriver. Kraven for
deltagande ska vara 6ppna, objektiva och icke-diskriminerande med syfte
att garantera ett rittvist och Sppet tilltrade till vardepapperscentralen. I
likhet med det som giller for kontoférande institut, i enlighet med svensk
nationell ritt, antas deltagare i en vdrdepapperscentral av vardepappers-
centralen ensam. Deltagande far nekas enbart pa grundval av en genom-
gripande riskbedomning.

I forordningen definieras deltagare som en deltagare i avvecklings-
systemet for virdepapper, enligt definitionen i finality-direktivet (artik-
el 2.1.19). Det som avses dr ett institut, en central motpart, en avveck-
lingsagent, en clearingorganisation eller en systemoperatér. Med institut
avses i sin tur kreditinstitut, vardepappersforetag, offentliga myndigheter
och offentligt garanterade foretag samt varje foretag som har sitt huvud-
kontor utanfér EU och vars verksamhet motsvarar den som bedrivs av
kreditinstitut eller vardepappersforetag inom EU.

Kretsen av mojliga deltagare enligt férordningen blir ddrmed i stort,
men inte helt, 6verensstimmande med kretsen av mojliga kontoférande
institut enligt géllande rétt. En omsténdighet som skiljer kategorierna at
dr bla. den att kreditinstitut och véardepappersforetag som deltar i
systemet ska ansvara for att uppfylla finansiella dtaganden som hérror
frén Overforingsuppdrag i systemet. Vidare kan offentliga myndigheter
eller offentligt garanterade foretag, centrala motparter, s.k. avvecklings-
agenter, clearingorganisationer och systemoperatorer vara deltagare
enligt forordningen. En avvecklingsagent tillhandahéller avvecklings-
konton genom vilka overforingsuppdrag kan avvecklas och beviljar, i
forekommande fall, krediter till vissa kategorier av deltagare. En system-
operator ansvarar for driften av ett system, vilket motsvarar en central
véardepappersforvarare som driver ett avvecklingssystem, dvs. en vérde-
papperscentral. Definitionen av deltagare i forordningen hénvisar till

Prop. 2015/16:10

273



Prop. 2015/16:10

274

finality-direktivet som dven erbjuder en mdjlighet fér medlemsstaterna
att under vissa forutsittningar besluta att andra foretag én de som réknas
upp ovan ska vara deltagare och ansvara for att uppfylla finansiella
ataganden som hérroér fran Overforingsuppdrag i systemet (artikel 2 b
andra stycket). En sédan fOrutsittning &r att systemet ska vara ett
avvecklingssystem for virdepapper.

Deltagande i ett avvecklingssystem for vardepapper motsvarar deltag-
ande i den tredje huvudtjdnsten i avsnitt A i bilagan till forordningen
(avvecklingstjianst). Forordningen definierar inte mdjligheten att vara
deltagare i nadgon annan huvudtjénst, t.ex. forande av virdepappers-
konton pé hogsta nivan. I forordningen ndmns mojligheten for andra
parter dn vérdepapperscentralen att tillhandahélla vissa andra huvud-
tjanster (artikel 31.2), dock fortfarande med hénvisning till att regeln
endast behandlar utférandet av registreringsatgirder pa den hogsta nivan
(artikel 31.1). Uttrycket deltagare forekommer inte i detta ssmmanhang.
Begreppet forefaller vara reserverat for deltagande i finality-direktivets
mening, dvs. deltagande i avvecklingssystemet.

I flertalet medlemsstater forenas rollen som deltagare med rollen som
kontohéllare, dvs. att som depébank samtidigt sjdlv forvara vardepapper
at dess dgare. Samma vérdepapper registreras i dessa fall pA omnibus-
konton i viardepapperscentralen, med deltagaren som kontohavare (jfr det
svenska begreppet forvaltare). Med detta system blir antalet kontohavare
i virdepapperscentralen visentligt mindre, jamfort med det som ér fallet i
Sverige och andra nordiska linder. Av den anledningen finns det inte
nagot behov av separata kontoforande institut i flertalet medlemsstater.

Trots att deltagare i férordningens mening ofta dr kontohallare i for-
héllande till sina kunder, vilket exponerar kunderna for motpartsrisker, ar
kraven 1 forordningen for deltagande 1 virdepapperscentralen &nda
mycket allmént hallna. Kraven riktar sig snarare till védrdepappers-
centraler som ska offentliggdra 6ppna, objektiva och icke-diskriminer-
ande krav for deltagande som medger ett réttvist och Oppet tilltrade for
alla juridiska personer som avser att bli deltagare (artikel 33.1). De
materiella reglerna for deltagande foljer snarare av begrdnsningen av
vilka juridiska personer som fir antas som deltagare, dvs. i huvudsak
kreditinstitut och vérdepappersforetag (artikel 2.1.19).

Eftersom deltagare vanligen ar kontohéllare i forhallande till sina
kunder men &nda utses av en virdepapperscentral pa grundval av 6ppna,
objektiva och icke-diskriminerande villkor, framstar det allmént sett som
obefogat att Overvdga strangare krav for antagande av kontoférande
institut som inte ar kontohéllare (i rollen som kontoforande institut).

Ritten att anta kontoforande institut i géllande svensk rétt grundar sig
pa forhallandet att den centrala vardepappersforvararen har ritt att utse
sddana institut, men inte ndgon skyldighet att gora det (prop.
1997/98:160 s. 113 f.). Detta ger den centrala virdepappersforvararen ett
handlingsutrymme nér det géller frdgan om huruvida kontoforande
institut ska anvidndas. Om sé sker ska den dock tillimpa principer om fritt
tilltrade och neutralitet (3 kap. 3 § kontoforingslagen). Handlings-
utrymmet framstar som mindre nir det géller deltagare enligt forordning-
en, eftersom reglerna for deltagande i avvecklingssystemet ldmnar ett
mycket begrinsat utrymme for virdepapperscentralen att neka tilltrdde
for deltagare som uppfyller de offentliggjorda kraven for deltagande



(artikel 33). Det bor dock beaktas att verksamheten som vérdepappers-
central inte gérna kan bedrivas utan deltagare i forordningens mening,
medan inforandet av kontoférande institut &r en 16sning pa det praktiska
problemet att hantera ett stort antal individuella kontohavare pa ett
effektivt sdtt. Enligt forordningen foérekommer det att “kontofGrande
institut eller deltagare 1 avvecklingssystem for vardepapper” utfor
registreringar pa vardepapperskonton utan att sjdlva vara kontohallare
(skdl 39). Séledes forefaller begreppen deltagare och kontoférande
institut inte ha samma inneboérd enligt forordningen. Dock torde de
kontoférande institut som har antagits av Euroclear Sweden AB i flertalet
fall samtidigt vara antagna som deltagare i forordningens mening (eller
clearingmedlem, som &r det begrepp som anvidnds av Euroclear Sweden
AB, se Allméinna villkor for kontoforing och clearing, avsnitt A5).

Icke-finansiella foretag som kontoférande institut

Juridiska personer som har en betryggande kapitalstyrka och sakkunskap
far enligt gillande rétt antas som kontoforande institut for egen rikning
(3 kap. 1 § kontoforingslagen). Regeln har sin grund i den numera upp-
hivda lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet som bl.a. inne-
holl regler for clearing som till en borjan begransades till att avse finan-
siella derivatkontrakt (optioner och terminer). Vid inférandet av den
lagen ansags det motiverat att stélla hogre krav pa bérsmedlemskap an pa
deltagande i en clearingorganisation, eftersom borsen i hogre grad var
beroende av omvérldens fortroende, den s.k. internationella aspekten
(prop. 1991/92:113 s. 79). Nagot liknande motiv ansags inte foreligga pa
clearingomréadet, varfor det kunde Overlatas till varje enskild clearing-
organisation att avgora vilka som ska fa delta i clearingen, pa grundval
av krav om betryggande kapitalstyrka och lamplighet (a. prop. s. 128).
Nuvarande bestimmelser om kontoforande institut i kontoforingslagen
utformades med ledning av bestdmmelserna om bors- respektive
clearingmedlemmar i lagen om bors- och clearingverksamhet (prop.
1997/98:160 s. 115). Kraven pé kontoforande institut avspeglar alltjamt
de tidigare géllande kraven péa clearingmedlemmar. Virdepappers-
centralen har dérfor en villkorlig réatt att som kontoférande institut anta
dven icke-finansiella foretag, under forutsittning av att foretaget har en
betryggande kapitalstyrka, teknisk och juridisk sakkunskap samt upp-
fyller krav pa allméan ldmplighet (3 kap. 1 § kontoforingslagen).

Genom forordningen om virdepapperscentraler blir virdepappers-
centralerna i hog grad konkurrensutsatta, vilket ocksa &r ett av motiven
bakom forordningen. De internationella aspekter som berdrdes i
forarbetena till lagen om bors- och clearingverksamhet gor sig darmed i
hog grad padminda &dven péd clearingomradet. Det finns déarfor god
anledning att denna gang fésta betydande vikt vid mojliga fortroende-
aspekter 1 samband med antagandet av kontoférande institut, bl.a. med
beaktande av att modellen med sadana institut torde vara obekant i
flertalet lander. Det dr darfor tveksamt om det dr lampligt att behalla en
mdjlighet for icke-finansiella foretag, som inte star under tillsyn av
Finansinspektionen, att vara kontoférande institut.

En sadan mojlighet skulle visserligen kunna inrymmas i det utrymme
att medge deltagande i avvecklingssystemet som foljer av finality-
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direktivet (artikel 2b andra stycket). Detta utrymme fOrutsétter
emellertid att ett sddant beslut kan motiveras av systemriskskél. Det &r
svart att se pa vilket sdtt inkluderandet av icke-finansiella foretag i
kretsen av mojliga kontoférande institut skulle reducera systemrisker.
Sédana kontofoérande institut som inte ar finansiella foretag och som inte
heller omfattas av krav pa auktorisation och tillsyn i enlighet med lagen
om véirdepappersmarknaden kan i stillet paverka fortroendet for den
svenska och nordiska modellen for kontoforing negativt, dven om de
enbart skulle utfora registreringsatgérder for egen rakning. Visserligen
torde mojligheten att medge deltagande i avvecklingssystemet framst
avse institutionella investerare (prop. 1999/2000:18 s. 30). Om en institu-
tionell investerare som inte star under Finansinspektionens tillsyn skulle
utfora uppgifter som kontoférande institut ar emellertid inte risken for
fortroendeskadliga effekter utesluten, sdrskilt med beaktande av
forordningens krav (skél 39).

Det kan vara en fordel ur fortroendesynpunkt att antalet kontoforande
institut inte dr storre dn det behdver vara och att instituten i storsta
mojliga utstrackning star under tillsyn. Darfor bor det inte ldngre finnas
nagon mojlighet for en sé vid krets av juridiska personer som anges i
kontoforingslagen att antas som kontoforande institut (3 kap. 1 §).
Kretsen bor i stillet begrénsas till juridiska personer som star under till-
syn av Finansinspektionen eller motsvarande myndighet i ett annat land.
Diarmed etableras en tydlig princip for vilka juridiska personer som kan
komma i fraga. Givetvis ska dven Riksbanken, andra centralbanker och
Riksgéldskontoret kunna antas som kontoforande institut, trots att de inte
star under Finansinspektionens tillsyn.

Finansinspektionen poéangterar att det dessutom ar viktigt ur fortroen-
desynpunkt att de foretag som delar ansvar med vérdepapperscentralen
star under likvardig tillsyn, inte minst med tanke pa det delade skade-
standsansvar som dessa har.

De grundldggande kraven pa att kontoférande institut ska ha en
betryggande kapitalstyrka, besitta teknisk och juridisk sakkunskap och att
de dven i Ovrigt ska vara lampade for att vidta registreringsatgirder i
avstimningsregister bor enligt regeringens uppfattning behallas. Det
innebdr att ett finansiellt foretag som stdr under Finansinspektionens
tillsyn inte utan vidare &r lampligt att vara kontoférande institut. Kraven
har dven betydelse for bestimmelsen om éterkallelse av ett kontoférande
instituts rétt att vidta registreringsatgérder (se nedan).

Kontoforande institut for egen rdkning

Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska Bank-
foreningen, anser att det kan diskuteras om det dr motiverat att behélla en
sirskild kategori av kontoforande institut som far vidta registrerings-
atgérder péd konton i virdepapperscentralen for egen rikning. Regeringen
anser dock att det inte kan uteslutas att det finns ett sddant behov. Som
exempel kan ndmnas Riksgéldskontoret och vissa forsékringsforetag.

Det finns dock inte skél att utvidga kretsen av juridiska personer som
far antas som kontoforande institut for egen rikning. Kretsen av mojliga
deltagare i ett avvecklingssystem ar visserligen ndgot vidare, bl.a. genom
mojligheten att anta offentliga myndigheter och offentligt garanterade



foretag (artikel 2 b i finality-direktivet). I enlighet med géllande ratt far
Riksgéldskontoret ges rétten att som kontoférande institut utfora registre-
ringar pa konton i hos den centrala vérdepappersforvararen for egen
rakning (3 kap. 1 § kontoforingslagen). Denna rétt inférdes 1993 genom
4ndring av den numera upphivda aktiekontolagen (1989:827). Andringen
omfattade den géngen bade Riksbanken och Riksgildskontoret. I bada
fallen var motivet behovet att utféra transaktioner med rintebdrande
instrument utan att behdva utnyttja ndgon mellanhand (prop.
1992/93:206s. 33 1.).

Riksgdldskontoret papekar att ritten att vara kontoforande institut for
egen rikning inte endast berdr kontoforda skuldinstrument som kontoret
emitterar, utan ocksa andra virdepapper som innehas av svenska staten.
Inom ramen for statsskuldforvaltningen har Riksgéldskontoret haft
anledning att silja finansiella instrument i statlig dgo, t.ex. bostads-
obligationer. Under 2013 salde kontoret, pa regeringens uppdrag, statens
innehav av aktier i Nordea Bank AB. I dessa fall har Riksgéldskontoret
agerat som kontoforande institut och registrerat forsiljningarna direkt i
avstamningsregister hos Euroclear Sweden AB.

Ritten att vara kontoférande institut for egen rdkning bor enligt
regeringens uppfattning omfatta transaktioner som Riksgéldskontoret
inom ramen for sitt uppdrag utfor for statens rédkning. Ett sddant synsétt
ar naturligt med tanke pé att staten &r en och samma juridiska person,
oavsett vilken myndighet som foretrader staten.

Kontoférande institut for annans rdkning

I huvudsak saknas det skél att &ndra kretsen av foretag som far vara
kontoférande institut for annans rdkning. I stéllet for centrala vérde-
pappersforvarare och dédrmed jamforbara utlindska foretag bor det dock
anges vardepapperscentraler som har auktoriserats i ett land inom EES
samt sddana virdepapperscentraler fran tredjeland som har erkénts enligt
artikel 25 i forordningen.

Darutover bor kretsen av mdjliga kontoférande institut utvidgas och
fortydligas i viss man. Mot bakgrund av ett allmént behov av att inte for-
svéra kontoforing av fondandelar bor det vara tillatet for ett fondbolag
som forvaltar en vardepappersfond enligt lagen om vardepappersfonder
att vidta registreringsdtgérder i avstimningsregister for annans rékning.
Samma rétt bor gilla for svenska AIF-forvaltare som har tillstdnd enligt
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder och
utlindska EES-baserade AIF-forvaltare som i sitt hemland har ett sadant
tillstand som avses i AIFM-direktivet. Det bor understrykas att denna rétt
kan omfatta endast sddan verksamhet som ett fondbolag, ett forvaltnings-
bolag eller en AIF-forvaltare far driva inom ramen for sitt tillstdnd enligt
den finansiellt ndringsrattsliga reglering som géller for bolaget eller
forvaltaren.

Fondbolagens forening anser att mdjligheten for fondbolag, forvalt-
ningsbolag och AIF-forvaltare att vara kontoférande institut for annans
rakning har getts en alltfor begransad utformning i promemorian.

Ett fondbolag som har tillstdnd till diskretiondr portfoljforvaltning
enligt 1 kap. 4 § lagen om virdepappersfonder far bl.a. ta emot andelar i
en vardepappersfond som forvaltas av ett annat fondbolag for forvaring
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(7 kap. 1§ forsta stycket | samma lag). I en sédan situation kan fond-
bolaget vara forvaltare hos den centrala virdepappersforvararen enligt
kontoforingslagen (angéende forvaltare, se avsnitt 11). Kundernas fond-
andelar ar da forvaltarregistrerade. Ett annat alternativ ar att fondbolaget
i egenskap av kontoforande institut 6ppnar dgarkonton i kundernas namn
hos den centrala vardepappersforvararen. Som Fondbolagens forening
papekar ar rétten att ta emot fondandelar for forvaring emellertid inte
begrinsad till andelar i viardepappersfonder utan avser fondandelar i en
vidare bemirkelse. Det bor alltsa i ett sddant fall vara mojligt for fond-
bolag och forvaltningsbolag med sédant tillstdnd att vidta registrerings-
atgérder dven i friga om andelar i fonder som forvaltas av ndgon annan.
Detsamma géller om ett fondbolag driver verksamhet for ett annat
fondbolags rékning, exempelvis genom att fora ett andelségarregister
avseende virdepappersfonden i frdga (s.k. insourcing, jfr prop.
2010/11:135 s. 262 f.). Det kan hér ndmnas att det framgar av lagen om
vardepappersfonder, dels att ett fondbolag kan 6verlata till ndgon annan
att fora ett register 6ver fondandelsdgarna, dels att den centrala vardepap-
persforvararen ska ha det ansvaret om fondandelarna &r att betrakta som
kontoforda finansiella instrument (4 kap. 11 § forsta och andra styckena).

Aven ett fondbolag som forvaltar ett utlindskt fondforetag bor tillatas
att vara kontoforande institut for annans rdkning. Detsamma géller
utlindska forvaltningsbolag, dvs. utlindska foretag som i sitt hemland
har tillstdnd att forvalta fondforetag. Utldndska motsvarigheter till fond-
bolag och vérdepappersfonder bor sdledes jamstdllas med de svenska
foreteelserna.

P& motsvarande sétt bor AIF-forvaltare fa vidta registreringsatgérder
for annans rakning savitt géller aktier eller andelar i foretag for kollektiva
investeringar. Det géller svenska AIF-forvaltare som har tillstdnd enligt
lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder eller utlandska
EES-baserade AIF-forvaltare som har motsvarande tillstdnd 1 sitt
hemland. Enligt 3 kap. 2 § lagen om fOrvaltare av alternativa investe-
ringsfonder far en AIF-forvaltare med tillstdnd att utfora diskretionér
forvaltning forvara och administrera andelar eller aktier i foretag for
kollektiva investeringar. Bestimmelser om utlindska EES-baserade AIF-
forvaltare finns i1 5 kap. samma lag. Med tanke pa reglerna om
forvaringsinstitut kan en siddan ritt inte avse aktier och andelar i en
alternativ investeringsfond som forvaltas av AIF-forvaltaren sjélv (9 kap.
1 och2 §§ samma lag). Ritten att vidta registreringsatgdrder bor, i
enlighet med vad Fondbolagens forening framfor, avgransas med ledning
av den verksamhet som AIF-forvaltaren har ritt att driva.

Regeringen instdimmer saledes med Fondbolagens forening att mdjlig-
heten for fondbolag, forvaltningsbolag och AIF-forvaltare att vidta
registreringsatgiarder i1 avstdmningsregister dr for sndvt avgrdnsad i
promemorians forslag. Denna mdjlighet bor dérfor i stéllet gélla all den
verksamhet som ett fondbolag, ett forvaltningsbolag eller en AIF-
forvaltare har rétt att driva enligt sitt tillstind enligt den finansiellt
néringsrittsliga reglering som géller for bolaget eller forvaltaren.



Ovriga krav pad kontoférande institut

Med utgangspunkt i forordningen torde de Gvriga krav pa kontoférande
institut som finns i 3 kap. 3—6 §§ kontoféringslagen kunna behéllas, med
nagot undantag. De principer om fritt tilltrdde och neutralitet som anges i
3 kap. 3 § kontoforingslagen stimmer dock inte 6verens med reglerna for
deltagande i artikel 33.1 i férordningen. I frdga om antagande av konto-
forande institut dr det lampligt att virdepapperscentralen i stéllet tillim-
par de krav for deltagande som anges i artikel 33.1 i1 férordningen, som
giller ett réttvist och oppet tilltraide m.m. Dérfér bor bestimmelsen i
3 kap. 3 § kontoforingslagen &ndras sé att den stimmer Gverens med
artikeln i forordningen.

Det finns inte skl att &ndra bestimmelsen om att kontofoérande institut
ska lamna nddvindiga upplysningar till vardepapperscentralen sé att den
senare kan uppfylla sina skyldigheter enligt kontoforingslagen eller andra
forfattningar, vilket dven inbegriper férordningen (3 kap. 4 § samma lag).
Slutligen saknas det skl att &ndra bestimmelsen om aterkallelse av
beslut om att utse ett kontoférande institut (3 kap. 5§ samma lag).
Bestdmmelsen avser det fallet att institutet inte ldngre uppfyller villkoren
for beslutet, inbegripet kraven avseende kapitalstyrka, sakkunskap och
lamplighet, eller om institutet inte ldmnar nddvindiga uppgifter till
virdepapperscentralen.

10.3  Regler i forordningen som ska tillimpas pa
kontoforande institut

Regeringens forslag: Kraven pa emissionens integritet i artiklarna 36
och 37.3 i forordningen om vérdepapperscentraler ska gélla dven for
kontoforande institut. En bestimmelse infors i kontoforingslagen om
att kontoforande institut under minst tio ar ska dokumentera och spara
de uppgifter som ligger till grund for registreringarna i avstimnings-
register (registerforing).

Ett kontoférande institut far delegera till andra kontoférande institut
att utfora registreringsatgérder i avstimningsregister.

Promemorians forslag overensstimmer delvis med regeringens for-
slag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag dels genom
att dven artikel 29 i forordningen ska gélla ockséd for kontoférande
institut, dels genom att det inte innehéller ndgon mojlighet for konto-
forande institut att delegera uppgiften att utféra registreringsatgirder i
avstamningsregister till ndgon annan.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invinda mot det. Finansinspektionen, Svenska Fond-
handlareforeningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, och
Euroclear Sweden AB avstyrker forslaget i den del som avser en skyldig-
het for kontoforande institut att tillimpa dven artikel 29 i férordningen.
De anser att kontoforande institut i stéllet bor alaggas att dokumentera
och spara uppgifter som ligger till grund for registreringsatgérder i
vardepapperscentralens register. Svenska Fondhandlareforeningen, med
instimmande av Svenska Bankforeningen, Nasdaq OMX Stockholm AB
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och Euroclear Sweden AB avstyrker dven forslaget om ett forbud for
kontoforande institut att delegera uppdraget som kontoférande institut till
ndgon annan.

Skilen for regeringens forslag: Enligt forordningen om véardepap-
perscentraler ska medlemsstater som tillater andra parter d4n vardepap-
perscentralen att utfora registreringar pa konton i vardepapperscentralen i
sin nationella ritt faststilla vilka krav, inklusive relevanta regler i
forordningen, som ska gélla i sadana fall (artikel 31.1 och 31.2).

Som anges i avsnitt 10.2 saknas det skél att inféra mer langtgaende
stabilitetskrav pa kontoférande institut dn de som géller for deltagare i
virdepapperscentralen. Adekvata forutséttningar for verksamheten till-
godoses 1 bada fallen genom kraven for att komma i friga som konto-
forande institut, respektive deltagare. For kontoforande institut géiller ett
specifikt krav att kreditinstitut och vérdepapperbolag (gemensamt
bendmnda virdepappersinstitut) ska ha tillstdnd att driva vardepappers-
rorelse. Detta &r motiverat av verksamhetens natur eftersom registre-
ringar pa konton i vérdepapperscentralen har ett nidra samband med
handeln pa vardepappersmarknaden. Relevanta krav som stills i lagen
om vérdepappersmarknaden, bl.a. gillande behovet av en ldmplighets-
beddmning av kundernas kunskaper och erfarenheter av finansiella
tjénster, blir pa detta sétt beaktade (8 kap. 24 § samma lag).

Relevanta regler i forordningen torde darfor kunna begrénsas till kravet
pa emissionens integritet i artiklarna 36 och 37.3. I enlighet med artik-
el 36 i forordningen ska en vérdepapperscentral ha lampliga regler och
forfaranden, déribland robusta redovisningsmetoder och kontroller, for
att bidra till att sdkerstdlla emissionens integritet och for att minska och
hantera risker som é&r forknippade med forvaring och avveckling av
transaktioner med vérdepapper. Artikel 37.1 innehdller krav pa avstdm-
ningar minst en gang om dagen fran vérdepapperscentralens sida for att
sikerstdlla att antalet emitterade vérdepapper som har registrerats i
vérdepapperscentralen motsvarar det antal som har registrerats pa varde-
papperskonton som tillhor deltagarna och, i relevanta fall, investerarna.
Det dr knappast rimligt att begira motsvarande avstimningar frén de
kontoforande institutens sida, eftersom de enbart utfor registreringar
avseende egna innehav och egna kunder, dvs. en delméngd av alla dgare
till védrdepapper. Daremot kan négra av dessa regler goras tillimpliga
dven pa den verksamhet som bedrivs av kontoférande institut.

De allménna bestimmelserna i artikel 36 om ldmpliga regler och for-
faranden for att bidra till att sdkerstélla emissionens integritet bor darfor
goras tillimpliga for kontoforande institut. Aven bestimmelsen i artik-
el 37.3 om att Gvertrassering av véardepapper, debetsaldon och skapande
av vérdepapper inte ska vara tillatet i ett avvecklingssystem bor vara
tillamplig for kontoforande institut. Man kan visserligen inte begira av
kontoférande institut att de ska utfora avstdmningsatgérder i enlighet
med de Ovriga krav som finns i artikel 37. Men eftersom de utfor
registreringar pa virdepapperskonton dr det &nd& motiverat att infora ett
forbud som avser Gvertrassering av viardepapper, debetsaldon och skap-
ande av virdepapper. Den senare atgirden dr forbehéllen emittenterna.

Enligt promemorians forslag ska dven artikel 29.1 i forordningen
tillimpas pé kontoférande institut. Finansinspektionen, Svenska
Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska Bankfireningen,



och FEuroclear Sweden AB avstyrker forslaget i denna del, med
hénvisning till omfattningen av forordningens krav pa registerforing.
Nérmare uppgifter om vilka registeruppgifter som ska bevaras och i
vilket format de ska bevaras, kommer att anges nirmare i tekniska
standarder (artikel 29.3 och 29.4). Fondhandlareféreningen, med instdm-
mande av Bankforeningen, hinvisar till ett konsultationsdokument fran
Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) som
mycket noggrant anger vilka registeruppgifter det kan komma att rora sig
om. Ndmnda remissinstanser anser sammantaget att kraven pa register-
foring kommer att avse uppgifter som de kontoforande instituten inte har
tillgang till och darfor inte har forutséttningar att bevara. De foreslér i
stillet att ett anpassat krav pa registerforing infors i nationell ritt, genom
att kontoforande institut alaggs att dokumentera och spara de uppgifter
som ligger till grund for registreringar i vardepapperscentralens register.
Regeringen konstaterar att ett saddant anpassat krav inte tillgodoser
behovet att ange bestimmelser i forordningen som dven ska tillimpas pa
kontoférande institut enligt artikel 31.2. Det hindrar dock inte att
avsikten med ett krav pa registerforing kan tillgodoses dven pa detta sétt.
Ett sadant anpassat krav pa registerforing bor darfor inforas i konto-
foringslagen. Det dr rimligt att anpassa den period under vilken register-
uppgifterna ska bevaras till de motsvarande kraven pa vérdepappers-
centraler 1 artikel 29.1, dvs. minst tio ar.

Enligt promemorians forslag ska kontoférande institut inte ha rétt att
delegera till ndgon annan att utfora registreringséatgirder i avstimnings-
register. Skélet for det ar att det enligt promemorian dr lampligare att
vardepapperscentralen i stéllet antar ett annat kontoférande institut som
uppfyller kraven och som &r berett att utféra funktionen i egen regi. Detta
forslag avstyrks av Fondhandlareforeningen, med instimmande av
Bankféreningen, Nasdag OMX Stockholm AB och Euroclear Sweden AB.
De hénvisar till att det redan &r praxis att delegera uppgiften som konto-
forande institut och att detta har forekommit under lang tid. Enligt Euro-
clear kan sadan delegering forekomma inom samma koncern dér det
finns flera deltagare i Euroclear och dér uppgiften att vidta registrerings-
atgérder har centraliserats inom gruppen. Det har dven forekommit att
flera kontoforande institut har gétt samman och centraliserat uppgiften att
vidta registreringsatgirder i avstimningsregister till en fristiende enhet,
som kanske inte dr kontoforande institut. Fondhandlareféreningen, med
instimmande av Bankforeningen, och Nasdag OMX Stockholm AB
bedomer att riskerna ar sérskilt 1dga i samband med utkontraktering till
en tredje part som ocksa &ar kontoférande institut. Fondhandlare-
foreningen, med instimmande av Bankforeningen, Nasdaqg OMX Stock-
holm AB och Euroclear Sweden AB understryker nyttan av utkontrakt-
ering i vissa fall, genom att detta ldmnar utrymme for specialisering inom
en grupp av foretag, vilket dessutom kan bidra till att minska operativa
risker.

Regeringen anser att det med héinsyn till det som remissinstanserna
framfor finns skl for att det ska vara mdjligt med utkontraktering av
verksamheten som kontoforande institut. Regeringen instimmer i den
beddmning som vissa remissinstanser gor att riskerna bor vara laga vid
utkontraktering fran ett kontoférande institut till ett annat. Regeringen
anser darfor att det bor inforas en bestimmelse i kontoféringslagen om
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att kontoforande institut kan delegera uppgifter som avser registrerings-
atgdrder 1 avstdmningsregister till ett annat kontoforande institut. En
sadan ritt maste vara forenlig med bestimmelserna i artikel 30 om
utkontraktering, bl.a. att en utkontraktering inte far leda till delegerat
ansvar. Genom att begrinsa mdjligheten att delegera uppgiften som
kontoforande institut till kretsen av andra juridiska personer som av
vardepapperscentralen har antagits som kontoférande institut sker ingen
delegering av uppgifter till ndgon utanfor denna krets. Det kan dven ses
som en fordel ur fortroendesynpunkt att den som utfor registrerings-
atgdrder 1 avstdmningsregister verkligen uppfyller villkoren som géller i
ett sddant fall och har antagits av virdepapperscentralen som konto-
forande institut.

10.4  Tillsyn, sanktioner och uppgiftsskyldighet

Regeringens forslag: Kontoforande institut ska vara skyldiga att
lamna de uppgifter som Finansinspektionen begér, oavsett om de star
under inspektionens tillsyn eller inte. Finansinspektionen féar foreligga
ett sddant institut att lamna begdrda uppgifter. Ett foreldggande far
forenas med vite. Riksbanken, andra centralbanker och Riksgélds-
kontoret och utldndska offentliga institutioner som i sitt hemland har i
uppdrag att forvalta eller deltar i forvaltningen av statsskulden
undantas fran uppgiftsskyldigheten.

Regeringens bedomning: Nagra sérskilda tillsyns- och sanktions-
bestimmelser for kontoforande institut bor inte inforas, utdver
skyldigheten att 1dmna upplysningar till Finansinspektionen.

Bestdmmelserna om upplysningsskyldighet och meddelandeforbud i
fraga om férundersokning i brottmal m.m. bor inte dndras.

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

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag och beddmning
eller har inget att invinda mot dem.

Skiilen for regeringens forslag och bedomning: Enligt gillande rétt
ar kontoforande institut som inte stdr under Finansinspektionens tillsyn
eller motsvarande tillsyn i hemlandet skyldiga att p& begéran lamna upp-
gifter om verksamheten som sadant institut till inspektionen (3 kap. 6 §
kontoforingslagen). Om ett kontoforande institut inte fullgdér denna
skyldighet, far Finansinspektionen foreldgga institutet att ldmna de
begirda uppgifterna.

Som framgér av avsnitt 10.2 forutsétter férordningen om vardepappers-
centraler att kontoférande institut omfattas av “lamplig reglering och
tillsyn” (skidl 39). Till f6ljd av forslaget om att juridiska personer som
inte star under tillsyn av Finansinspektionen, eller motsvarande utlandsk
myndighet, inte lingre fir antas som kontoférande institut kan det
ifrdgaséttas om det behdvs nagon ytterligare ritt for Finansinspektionen
att begira uppgifter som ror verksamheten som kontoférande institut. De
kontoforande instituten ska ndmligen enligt det som foreslds i denna
proposition std under siddan tillsyn eller motsvarande tillsyn i ett annat
land. En sédan ritt, enligt 3 kap. 6 § kontoforingslagen i dess nuvarande



lydelse, skulle i praktiken framfor allt berdra Riksbanken, andra
centralbanker, Riksgéildskontoret och andra offentliga institutioner som i
sitt hemland har i uppdrag att forvalta eller deltar i forvaltningen av
statsskulden, som inte star under tillsyn. Enligt regeringens uppfattning
foreligger det inte ndgot behov av att kunna foreldgga dessa myndigheter
att lamna uppgifter till Finansinspektionen.

Tillsynsétgérder kan for svenska foretags del vidtas med stod av annan
lagstiftning pa finansmarknadsomradet. For kreditinstitut, som ingér i
kategorin vérdepappersinstitut, omfattar Finansinspektionens tillsyn sa-
vil lagen om bank- och finansieringsrorelse som andra forfattningar som
reglerar institutets verksamhet (13 kap. 2 § andra stycket 2 nimnda lag).
Kontoféringslagen dr en av dessa andra forfattningar som reglerar
verksamheten. Kreditinstituten ska ldmna Finansinspektionen de upplys-
ningar om sin verksamhet och ddrmed sammanhéngande omstandigheter
som inspektionen begér (13 kap. 3 § lagen om bank- och finansierings-
rorelse). Finansinspektionens tillsyn Over virdepappersinstitut enligt
lagen om védrdepappersmarknaden omfattar pd motsvarande sétt den
lagen, andra forfattningar som reglerar institutets verksamhet m.m.
(23 kap. 1 § ndmnda lag). Upplysningsskyldigheten i forhéllande till
inspektionen har samma innebdrd som i lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse (23 kap. 2 § lagen om vidrdepappersmarknaden). For
forsakringsforetag finns det bestdmmelser av liknande innebérd om
tillsynens omfattning respektive skyldigheten att ldmna uppgifter till
Finansinspektionen (14kap. 2 och 5§§ forsdkringsrorelselagen
[2010:2043]).

Aven med tanke pi de ovan beskrivna befogenheterna for Finans-
inspektionen finns det skél att foreskriva en uppgiftsskyldighet for
kontoférande institut enligt kontoforingslagen. Anledningen till det ar
framfor allt att Finansinspektionen bor kunna kriava uppgifter direkt av
t.ex. ett utlandskt foretag i dess roll som kontoférande institut, utan att
kontakta en utlindsk myndighet. Det &r ocksd lampligt att Finans-
inspektionens befogenheter i detta avseende framgér redan av konto-
foringslagen. Kontoférande institut bor siledes vara skyldiga att ldmna
Finansinspektionen de uppgifter den begéir som ror verksamheten som
kontoforande institut. Detta bor dock inte géilla myndigheter.

Déaremot finns det inte tillrickliga skél for att foreskriva att Finans-
inspektionen i dvrigt ska utdva tillsyn over kontoforande institut. Det
finns inte heller skél att tillimpa de bestimmelser om administrativa
sanktioner som fOreslds i avsnitt 9 pa kontoforande institut. Det ar i
stillet tillrackligt att sanktioner kan komma i friga enligt annan lagstift-
ning pa finansmarknadsomradet. Skil 39 till férordningen bor inte heller
tolkas pa sa sitt att det ska krdvas att tillsyns- och sanktionsbestimmel-
serna for kontoforande institut nodvandigtvis maste folja av samma
regelverk som giller for vardepapperscentraler.

Anstillda och tidigare anstillda hos ett kontoforande institut omfattas
enligt gillande rétt av tystnadsplikt, i likhet med det som géller for
anstillda hos en central virdepappersforvarare (8 kap. 2 § kontoforings-
lagen). Kontoférande institut omfattas dven av en uppgiftsskyldighet,
under fOrutsittning att uppgifterna begérs av en undersokningsledare
enligt bestimmelserna om férundersékning i brottmal eller av &klagare i
ett drende om rittslig hjdlp i ett brottmal pa framstéllan av en annan stat
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eller en mellanfolklig domstol (8 kap. 2 a §). Till denna upplysnings-
skyldighet dr en bestimmelse om meddelandeférbud kopplad (8 kap.
4 §). Dérigenom kan exempelvis en dklagare som leder en forunder-
sokning forordna att ett kontoférande institut samt dess anstillda och
styrelseledaméter inte far roja for en kund eller ndgon utomstaende att
uppgifter har ldamnats med anledning av férundersékningen. Motsvarande
bestimmelser som avser uppgifter om enskildas forhallanden finns i
1 kap. 11 och 12 §§ lagen om virdepappersmarknaden. Aven med tanke
forslaget i denna proposition att kontoférande institut ska sta under viss
tillsyn, bor bestimmelserna om uppgiftsskyldighet och meddelande-
forbud fortsétta att gélla. Anledningen till detta ar framfor allt att
utlindska foretag som inte omfattas av annan svensk lagstiftning bor
omfattas av bestimmelserna i kontoforingslagen.

10.5 Skadestandsansvar for kontoforande institut

Regeringens bedomning: Bestimmelserna om skadestdndsansvar for
kontoforande institut i kontofoéringslagen bor inte dndras.

Promemorians bedomning Sverensstimmer med regeringens beddm-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians beddémning eller har
inget att invdnda mot den.

Skiilen for regeringens bedémning: Bestimmelserna om skadesténd i
7 kap. 2 och 5§§ kontoforingslagen (se avsnitt 10.1) ror ansvars-
fordelningen mellan vérdepapperscentralen och kontoférande institut och
ar darfor ett viktigt inslag det regelverk som maéste finnas pa plats dven
efter ikrafttrddandet av forordningen om vérdepapperscentraler. De bor
saledes tillimpas pa en védrdepapperscentral och de kontoférande
instituten. Fragor om skadestandsansvar regleras inte i forordningen,
vilket talar for att bestimmelser om detta behdvs 1 svensk rétt.
Utgéangspunkten ar séledes att det inte finns skél att &ndra de nuvarande
bestimmelserna om skadestdndsansvar i kontoforingslagen.

I samband med inforandet av ett kontobaserat system for aktier, genom
den numera upphivda aktiekontolagen, infordes en strikt skadestdnds-
skyldighet for dévarande Vairdepapperscentralen VPC Aktiebolag.
Motivet for det var att den enskildes stillning som &dgare av kontoforda
aktier inte skulle forsdmras vésentligt, jimfort med det pappersbaserade
systemet. Agarens ritt var tidigare knuten till innehavet av ett aktiebrev,
for vilket dgaren sjdlv kunde ombesoérja en tillrdckligt sdker forvaring.
Vid inférandet av ett kontobaserat system blev dgarens ritt i stéllet
beroende av noteringar pa konton som fordes av vdrdepapperscentralen,
med hjélp av kontoforande institut. Det ansdgs darfor motiverat att basera
vérdepapperscentralens  skadestandsskyldighet pa ett langtgaende
kontrollansvar som inte begrénsades till direkt véllande. For skador som
berodde pa fel hos det kontoférande institutet svarade institutet sjalvt,
eftersom detta kunde sdgas ligga bortom virdepapperscentralens
kontrollsfar. Den enskilde kunde emellertid fortfarande rikta eventuella
skadestandsansprak till vardepapperscentralen, som i sin tur hade rétt att



kriava tillbaka utbetald erséttning fran det felande institutet (prop. Prop.2015/16:10

1988/89:152 5. 78 1.).

De grundldggande principerna for vérdepapperscentralens och de
kontoforande institutens skadestandsansvar overfordes till kontoforings-
lagen (prop. 1997/98:160 s. 132 f.). Det ansvar som delas mellan virde-
papperscentralen och kontoforande institut avser skada som &samkas
dgare av ett finansiellt instrument till foljd av oriktiga eller missvisande
uppgifter i ett avstimningsregister, eller i samband med uppldggning
eller forande av ett sadant register (7 kap. 2 § kontoforingslagen). For
sddana skador svarar virdepapperscentralen eller ett kontofdrande
institut, om felet kan hinforas till det institutet. Vardepapperscentralens
kontrollansvar &r alltjimt végledande for rétten till ersiattning som &ven
giller for panthavare och den till vars formén en radighetsinskriankning
giéller. I enlighet med principen om kontrollansvar géller inte rétten till
ersittning om vérdepapperscentralen eller det kontoférande institutet kan
visa att skadan beror pa omstidndigheter utanfor deras kontroll och om
foljderna inte skdligen kunde ha undvikits eller évervunnits. Kontroll-
ansvaret omfattar séledes dven omstindigheter utanfor virdepappers-
centralens, respektive det kontoforande institutets, kontroll under forut-
sittning att konsekvenserna skaligen kunnat undvikas eller begrinsas.
Vid inférandet av skadestandsreglerna i kontoforingslagen klargjordes att
indirekt skada ska vara erséttningsgill endast vid forsummelse av vérde-
papperscentralen eller det kontoforande institutet (a. prop. s. 134 f.). Det
klargjordes dven att reglerna for skadestand i enlighet med kontoforings-
lagen inte ska gilla for skadestdnd som utgar till f6ljd av bestimmelserna
i personuppgiftslagen (1998:204, se a. prop. s. 137 f.). Dessa bedom-
ningar torde alltjimt vara giltiga.

Genom andring av aktiekontolagen 1996 inférdes ett tydligt delat an-
svar mellan vardepapperscentralen och kontoforande institut. Var och en
ansvarar for skador som dr héanforliga till respektive kontrollsfar. Ett
kontrollansvar blev ddrmed géllande &ven for kontoférande institut. En
skadelidande dgare av finansiella instrument, alternativt panthavare eller
nagon till vars formén en radighetsinskrankning géller, kan dock alltid
vianda sig till véirdepapperscentralen som svarar solidariskt med det
kontoforande institutet for skador upp till fem miljoner kronor for varje
skadefall (prop. 1995/96:50 s. 108 f.). Denna regel, férenad med en
regressritt for vérdepapperscentralen, géller alltjimt i enlighet med
7 kap. 2§ tredje stycket kontoforingslagen. Sévitt bekant har ndgra
skadefall enligt denna lag inte intridffat, varfor det saknas skil att se dver
bestimmelsen niarmare, bl.a. gédllande beloppsgriansen for virdepappers-
centralens solidariska ansvar. Sammantaget finns det alltsd inte skél att
andra de bestimmelser om skadestand som berdr kontoférande institut.

10.6  Skadestdndsansvar vid utkontraktering av
vardepapperscentralers verksamhet

Regeringens bedéomning: Det bor inte utan ytterligare dverviganden
inforas nadgot undantag fran vardepapperscentralers skadestandsansvar
for fel 1 avstdimningsregister.
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Promemorians forslag: 1 promemorian foreslds att om en vérde-
papperscentral utkontrakterar verksamhet, ska den inte vara ersittnings-
skyldig for fel i avstimningsregister som kan hinforas till en siddan
offentlig enhet som avses i artikel 30.5 i forordningen om vérdepappers-
centraler.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invdnda mot det. Svenska Fondhandlare-
foreningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, avstyrker
forslaget med hénvisning till vikten av investerarskydd och att prome-
morian inte utgodr ett tillrdckligt underlag for att Gvervdga en dndring av
skadestandsbestdimmelserna. Fragan bor enligt foreningarna utredas
nirmare. Euroclear Sweden AB papekar att det finns behov att se over
och begréinsa dven andra skadestdndsbestimmelser som géller for vérde-
papperscentraler och kontoforande institut.

Skilen for regeringens bedomning: Enligt skadestandslagen
(1972:207) géller som huvudregel att skadestandsskyldighet for s.k. ren
formogenhetsskada utanfor kontraktsférhéallanden endast kan uppkomma
i vissa sérskilt angivna fall, bl.a. genom brott. Inom ramen for ett kon-
traktsférhallande finns utrymme for avtalsparterna att bestimma vad som
ska gilla i skadestdndshinseende. Bestimmelserna i skadestandslagen
tillimpas inte heller i de fall dd annat ar sérskilt foreskrivet (1 kap. 1 §).

Som berdrs i1 avsnitt 10.1 finns det flera sérskilda skadestdndsbestim-
melser for centrala virdepappersforvarare och kontoftrande institut i
kontoforingslagen. Den huvudsakliga bestimmelsen om den centrala
vardepappersforvararens kontrollansvar (7 kap. 2 § forsta stycket)
innebdr ett mer langtgdende ansvar dn det ansvar for véllande som ar
vanligt forekommande som grund for skadestindsansvaret vid ren
formogenhetsskada i kontraktsférhéllanden och vid person- eller sak-
skada 1 utomobligatoriska forhéllanden (se Hellner m.fl., Speciell
Avtalsritt 11, 2 héftet, 5 uppl., 2011, s. 202, respektive 2 kap. 1 § skade-
stdndslagen). Dessutom géller ansvaret i forhéllande till dgare, pant-
havare m.fl. oberoende av om néagot kontraktsforhallande finns i for-
hallande till den centrala vardepappersforvararen.

Kontrollansvaret motsvarar i princip ett rent strikt ansvar med undan-
tag for extraordindra héndelser av det slag som brukar bendmnas force
majeure (prop. 1997/98:160 s. 138 med dér angiven hénvisning). For att
en central virdepappersforvarare ska undga erséttningsansvar for fel som
kan hinforas till ett avstimningsregister racker det saledes inte med att
vardepappersforvararen bevisar att denne inte &r ansvarig for skadan.
Virdepappersforvararen maste dessutom visa att skadan beror pa
handelser som inte rimligen kunnat forutses eller férebyggas.

Bestammelsen i kontoforingslagen om den centrala vérdepappers-
forvararens solidariska ansvar for skada som orsakas av ett kontoforande
institut ger uttryck for att denne har ett visst ansvar for skador som
orsakas av ndgon som med dennes tillatelse vidtar atgérder i ett avstdm-
ningsregister (7 kap. 2§ tredje stycket). Detta kan liknas vid ett
principalansvar. I friga om kontoférande institut &r alltsd detta ansvar
sérskilt reglerat. I 6vrigt har dock den centrala vardepappersforvararen
ett &nnu mer ladngtgdende ansvar for fel i ett avstimningsregister som
beror pa nagon som denne har anlitat (7 kap. 2 § andra stycket). For



sddana fel har virdepappersforvararen ett kontrollansvar utan nigon
beloppsbegriansning. Detta inrymmer fel som underleverantdrer och
liknande uppdragstagare till den centrala virdepappersforvararen orsakar
i avstaimningsregister. Utrymmet for att bedoma att ett sadant fel ligger
utanfor kontrollansvaret far anses synnerligen begrinsat. Det géller d4ven
om underleverantdren dr en juridisk person med en betydande ekonomisk
styrka och omfattande resurser i form av sakkunnig personal.

Som berdrs i1 avsnitt 10.2 innebdr forordningen om vérdepappers-
centraler att ndgon delegering av ansvar som huvudregel inte dr mojlig
(artikel 30.1). Mgjligheten att anta kontofdrande institut dr dock ett
uttryckligt undantag frén reglerna om utkontraktering (artikel 31).

Det finns ytterligare ett undantag av betydelse. Reglerna i artikel 30
géller inte om en virdepapperscentral utkontrakterar vissa av sina tjanster
eller verksamheter till en offentlig enhet och om utkontrakteringen styrs
av sérskilda réttsliga ramar, tillsynsramar och verksamhetsramar som den
offentliga enheten och den berérda virdepapperscentralen gemensamt
har godként och formaliserat och som har godkints av den behdriga
myndigheten pa grundval av de krav som faststélls i forordningen (artik-
el 30.5). I den svenska sprakversionen av forordningen anges att det ror
sig om utkontraktering sker till en offentlig enhet eller att utkontrakte-
ringen styrs av vissa ramar. Av de engelska och franska sprékversionerna
framgar dock att det 4r och” som avses. Med andra ord ska bada dessa
forutséttningar vara uppfyllda. Detta undantag syftar till att mojliggora
att avvecklingsprocessen utkontrakteras fran olika vardepapperscentraler
inom EU till ECB inom ramen for projektet Target2-Securities, T2S (se
Europeiska centralbankens yttrande av den 1 augusti 2012 om ett forslag
till forordning om forbéttrad virdepappersavveckling i Europeiska
unionen och om vérdepapperscentraler [CON/2012/62]).

Som framgér av avsnitt 4.4 dr T2S ett initiativ frain ECB till en pan-
europeisk plattform for avveckling av transaktioner med vérdepapper.
T2S &r inte ett avvecklingssystem utan snarare en it-plattform for de
berérda vérdepapperscentralerna och centralbankerna. En ndrmare
beskrivning av T2S finns i promemorian (avsnitt 10.7).

Avsikten med T2S ir att ECB ska ansvara for en viss administration av
konton dér vérdepapper registreras (vardepapperskonton). Den termen
har dock i detta sammanhang inte samma innebdrd som i den engelska
sprakversionen av forordningen om vérdepapperscentraler, eftersom det
ror sig om konton inom T2S-strukturen, snarare &n konton hos
vardepapperscentralen. Omfattningen av detta ansvar kan i praktiken
bero pa om virdepapperscentralen i fraga dr verksam pa en marknad som
tillimpar direkta virdepappersinnehav eller direktregistrering, sdsom
Sverige, eller om endast indirekta innehav férekommer (se avsnitten 4.4
och 10.2 samt sista stycket i bilagan till Europeiska centralbankens beslut
av den 16 november 2011 om detaljerade regler och forfaranden for att
genomfora de kriterier enligt vilka virdepapperscentraler ges tilltrade till
de tjanster som Target2-Securities erbjuder [ECB/2011/20]).

De vérdepapperscentraler som medverkar i T2S ska ansvara for att
administrera de konton i T2S-strukturen ddr vardepapper registreras
(Schedule 5 till ovan angivna Framework Agreement och sista stycket i
bilagan till ovan angivna beslut). Det dr emellertid operatoren av T2S,
dvs. Eurosystemet, som utfor registreringsatgdrder pd de konton som
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finns pé plattformen, 4ven om varje sddan atgérd ska baseras pé en order
fran en kund till en viardepapperscentral.

De konton som en vardepapperscentral har anslutit till T2S far endast
debiteras eller krediteras inom ramen for T2S-plattformen. Savitt ként ar
avsikten med T2S att de registreringar som gors pa plattformen ska vara
rittsligt bindande. Det ska med andra ord inte krdvas nagon ytterligare
registreringsatgird fran virdepapperscentralens sida for att en sadan
bundenhet ska uppstd. Detta torde innebidra att en felaktig registrering
fran Eurosystemets sida pa T2S-plattformen i sin tur kan medféra en
felaktig registrering i ett svenskt avstimningsregister, efter en eventuell
svensk anslutning till T2S.

Det finns ocksé en viss risk for att misstag under sjdlva avvecklings-
processen kan foranleda felaktig kontoforing. Exempelvis kan det inte
uteslutas att en séljorder registreras felaktigt i avvecklingssystemet och
darfor matchas med en kdporder som uppges avse samma bakom-
liggande transaktion. Att matchningsmomentet saledes varit felaktigt kan
foranleda att den péstddda séljarens avstdmningskonto i sin tur debiteras
felaktigt och att koparens avstimningskonto felaktigt krediteras. Detta
innebdr i sin tur rittsverkningar av registreringsatgirderna enligt 6 kap.
kontoforingslagen som inte stimmer dverens med de verkliga forhall-
andena. Det bor hdr ndmnas att det finns ett uttryckligt avtalsvillkor i
avtalsmallen av innebdrden att Eurosystemet har rétt att forlita sig pa de
order som kommer frdn en viardepapperscentral ("The Eurosystem shall
have no obligation to monitor the accuracy of the Transfer Orders and
may rely in good faith on all Transfer Orders [...]”, artikel 22.3).

Saledes kan fel i savil avvecklingsprocessen som kontoforingen enligt
kontoforingslagen innebéra att Euroclear Sweden AB blir skadestands-
ansvarigt for fel som &r hanforliga till Eurosystemet. Det kan ifragaséttas
om det ar skéligt att krdva att svenska vérdepapperscentraler ska svara
for sddana fel, med tanke pa att de inte har ndgon reell mojlighet att
forebygga dem. Det géller sdrskilt om det inte foreligger ndgon regress-
ratt enligt regelverket for T2S och sérskilt med tanke pé avsaknaden av
beloppsbegriansning betrdffande vérdepapperscentralernas ansvar enligt
kontoforingslagen. Det bor ocksa hallas i minnet att det inte ar friga om
nagon utkontraktering av verksamhet av det slag som vanligtvis sker nér
ett foretag anlitar ett annat foretag for att utfora vissa uppgifter eller
funktioner. Aven om nagon anslutning #nnu inte skett, framstir det som
troligt att Svenska Bankforeningens styrelse nidgon géng under de
nidrmaste dren kommer att ta initiativ till att ansluta den svenska
marknaden till T2S.

Mot denna bakgrund finns det i vart fall vissa skél som talar for att
gora ett undantag fran skadestandsansvaret for virdepapperscentraler i
fraga om skada pé grund av fel som kan hérledas till Eurosystemet. Med
Eurosystemet avses hdr d&ven ndgon annan juridisk person som agerar pa
uppdrag av Eurosystemet. Ett sidant undantag skulle, som i promemo-
rians forslag, kunna gélla viardepapperscentralens ansvar for skada som
uppkommer pd grund av fel vid s&dan utkontraktering av verksamhet
som avses 1 artikel 30.5 i fOrordningen om vérdepapperscentraler.
Regeringen anser emellertid i likhet med Svenska Fondhandlarefore-
ningen, med instimmande av Svenska Bankforeningen, att ett sadant for-
slag i sa fall bor kréva ytterligare 6vervdganden i frdga om konsekvens-



erna for finansiella foretag och investerare. Skadestandsskyldigheten for
vardepapperscentraler och kontoférande institut utgjorde som forening-
arna berdr en viktig faktor vid inférandet av ett system med kontoférda
vardepapper. Det kan dirfor inte uteslutas att ett fordndrat skadestands-
ansvar 1 viss man kan paverka fortroendet for det dematerialiserade
systemet. Det kan ocksé finnas skil att underséka om T2S har foranlett
nagra lagéndringar i skadestandsrittsligt hdnseende i1 Gvriga relevanta
medlemsstater inom EU. Regeringen anser saledes att det inte finns
tillrackligt underlag for att i forevarande lagstiftningsdrende foresla na-
gon begransning av véirdepapperscentralers skadestandsansvar. Det finns
inte heller utrymme for att inom ramen for forevarande lagstiftnings-
drende gora en sddan vidare oversyn av bestimmelserna om skadestands-
ansvar for vardepapperscentraler som Euroclear Sweden AB efterfragar.

11 Forvaltarregistrering

11.1 Bakgrund

Med forvaltare avses i1 kontoforingslagen en juridisk person som
registreras som forvaltare av finansiella instrument for annans rékning
(3 kap. 7 och 10 §§). Bestdmmelser om forvaltare har funnits i svensk
ritt sedan lang tid. En mojlighet till forvaltarregistrering infordes ur-
sprungligen genom den numera upphdvda lagen (1970:596) om
forenklad aktiehantering. Genom &ndring av den likaledes upphédvda
aktiekontolagen infordes generella regler om forvaltarregistrering fr.o.m.
1996 (prop. 1995/96:50 s. 104—108). Det blev d& mgjligt att ge tillstdnd
till bade svenska vérdepappersinstitut och motsvarande utlandska foretag
att vara forvaltare avseende bade aktier och andra finansiella instrument,
oberoende av var dgaren var bosatt. Siddana tillstind meddelades av
Finansinspektionen. Tillstdnd fick forenas med sérskilda villkor for att
tillgodose allménna och enskilda intressen. Detta syftade bl.a. till att
forma utlindska forvaltare att forbinda sig att uppfylla den
uppgiftsskyldighet som enligt lag gillde for svenska forvaltare. Ett
sadant krav utgjorde en forutsittning for tillstind som forvaltare (a. prop.
s. 106). Genom kontoféringslagen ersattes Finansinspektionens till-
standsprovning av den ordning som géller alltjamt, dvs. att forvaltare
godkéinns av den centrala vdrdepappersforvararen och att forhallanden
mellan de tva regleras genom avtal (prop. 1997/98:160 s. 118—121).

Den fro.m. 1996 utvidgade mojligheten att vara forvaltare pa
gransoverskridande basis syftade bl.a. till att mojliggéra uppréttandet av
lankar mellan clearingorganisationer och centrala virdepappersforvarare
(se avsnitt 7.1). Pa sd sitt oppnades en mojlighet till kontoforing
utomlands av finansiella instrument som var kontoférda hos en svensk
central vardepappersforvarare. Detta kunde astadkommas genom att det
utlindska institutet registrerades som forvaltare i det svenska systemet.
Rollen som forvaltare forenades emellertid med krav att l&dmna den
centrala virdepappersforvararen uppgifter om aktiedgare vars aktier
registrerats hos en utldndsk forvaltare. Eftersom motsvarande regler i stor
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utstrackning saknades i andra ldnder blev mojligheten att uppritta lankar
pa grundval av forvaltarregistrering i Sverige inte utnyttjad (prop.
1997/98:160 s. 121 f.).

Problemet att mdjliggoéra uppkomsten av ldnkar mellan svenska och
utlindska clearingorganisationer respektive centrala véardepappers-
forvarare utan att Overge principen om aktiebokens offentlighet
atgirdades i kontoforingslagen genom en mojlighet for Finansinspek-
tionen att, pa villkor att det fanns sérskilda skél, medge undantag fran
skyldigheten att lamna uppgifter om dgare till forvaltarregistrerade aktier.
Ett sddant sérskilt skil kunde bl.a. vara att uppgiftsskyldigheten hindrade
ett effektivt linksamarbete (a. prop. s. 125 f.).

I forarbetena till aktiebolagslagen konstaterades bl.a. att det dr svart
eller rentav omojligt fér den centrala virdepappersforvararen och for
svenska myndigheter att beddma om ett utlindskt institut som &r
antecknat som aktiedgare i aktieboken i realiteten &r en mellanhand for
den verkliga aktiedgaren. Det bedomdes darfor inte vara mojligt att
genom svensk lagstiftning astadkomma garantier for en tillfredsstdllande
redovisning av utlindska aktiedgare. Den mdjliga regelkonflikt som upp-
kommer nér en forvaltare enligt en utldndsk rattsordning ar forhindrad att
lamna ut uppgifter om aktiedgare 10stes genom Finansinspektionens
mojlighet att medge undantag (prop. 2004/05:85 s. 288).

Bestimmelser om forvaltarregistrering finns alltsi numera i konto-
foringslagen. Juridiska personer som uppfyller vissa villkor far av den
centrala virdepappersforvararen medges ritt att registreras som forval-
tare av finansiella instrument. Villkoren for att antas som forvaltare
motsvarar villkoren for att antas som kontoférande institut for annans
rikning (se avsnitt 10). Aven de principer som giller for antagande av
kontoférande institut, ndmligen principerna om fritt tilltrdde och neutral-
itet, géller pd motsvarande sitt for antagande av forvaltare. Ett medgiv-
ande att registreras som forvaltare far darutdver forenas med sérskilda
villkor. Forvaltaren ska antecknas pa avstdmningskontot i stéllet for
dgaren (3 kap. 9§ kontoforingslagen). Ett sddant avstdmningskonto
kallas ibland forvaltarkonto. Forhallandet mellan den centrala vardepap-
persforvararen och en forvaltare regleras genom avtal (prop. 1997/98:160
s. 171).

Kontoforingslagens bestimmelser om réttsverkan av en registrering pa
avstdimningskonto tillimpas dven pa fOrvaltarregistrerade finansiella
instrument (3 kap. 10 §). Tidpunkten dé réttsverkan av Gverlatelse eller
pantsittning intrdder skiljer sig dock at. For forvaltarregistrerade
finansiella instrument intrdder denna réttsverkan redan da forvaltaren
underrittas om att ett finansiellt instrument har 6verlatits eller pantsatts
(3kap. 10§ tredje stycket). Denna form av underrittelse kallas
denuntiation och forekommer dven i dvrigt 1 sakréttsliga sammanhang (se
avsnitt 7.3). I friga om forvaltarregistrerade finansiella instrument ar det
sdledes inte registreringstidpunkten som ar avgorande for réttsverkan
gentemot tredje man.

Registreringsétgirder med avseende pa forvaltarregistrerade instrument
ska till 6verviagande del utforas hos fOrvaltaren, snarare @n hos den
centrala virdepappersforvararen (a. prop. s. 118). Aganderitten till och
pantsittning eller utmitning av forvaltarregistrerade aktier framgar
saledes endast av forvaltarens register.



Pantsatta eller utmitta finansiella instrument far inte registreras pa
forvaltarkonto utan panthavarens respektive Kronofogdemyndighetens
samtycke (3 kap. 11 § samma lag).

En forvaltare ska, pa begiran av den centrala virdepappersforvararen,
lamna vissa uppgifter om dgare till forvaltarregistrerade aktier (3 kap.
12 § samma lag). Den centrala virdepappersforvararen ska, pa begiran
av ett avstimningsbolag, begédra in motsvarande uppgifter om bolagets
aktiedgare. Uppgifterna ska avse forhallanden vid en tidpunkt som den
centrala virdepappersforvararen bestimmer. Finansinspektionen har ritt
att medge forvaltare undantag fran sadan uppgiftsskyldighet. Den
centrala virdepappersforvararen ska, for varje avstimningsbolag, ha en
sammanstéllning av aktieigare med mer &dn 500 fOrvaltarregistrerade
aktier i bolaget (3 kap. 13 § samma lag). Sammanstéllningen, som inte
far vara édldre dn tre manader, ska vara tillginglig for allminheten hos
bolaget och hos den centrala virdepappersforvararen.

Bestdmmelserna i aktiebolagslagen om forande av aktiebok hénvisar i
vissa fall till tillampliga bestaimmelser i kontoféringslagen (se vidare
avsnitt 7.5). Sa ar fallet bl.a. nér det géller forvaltarens rétt att i dgarens
stille vara inford i aktieboken och antecknad i ett avstdmningsregister
(5 kap. 14 § aktiebolagslagen).

Forordningen om vérdepapperscentraler innehéller inga regler om
forvaltare i kontoforingslagens mening. Det &r i stéllet underforstatt att
en deltagare i avvecklingssystemet samtidigt upptrader som forvaltare i
den mening uttrycket har i svensk rétt. Anledningen till att detta for-
héllande inte framgér uttryckligen av forordningen ar att ndgon annan
form av kontoforing av finansiella instrument &n forvaltarregistrering
inte forekommer i de flesta medlemsstater. I de fall registrering av indi-
viduella dgare av finansiella instrument pa avstimningskonto inte fore-
kommer finns det séledes inte nagot behov av en uttrycklig definition av
forvaltare. Forordningens krav pé forvaltare framgar i stéllet indirekt
genom villkoren for deltagande i avvecklingssystemet. Genom defini-
tionen av deltagare framgar vissa grundldggande krav, bl.a. att kredit-
institut och virdepappersforetag som deltar i avvecklingssystemet ska ha
nddvéndiga tillstdind och ansvara for att uppfylla finansiella dtaganden
som hirrdr frén overforingsuppdrag i systemet (artikel 2.1.19 i forord-
ningen). En vérdepapperscentrals kriterier for antagande ska darutdver
vara Oppna, objektiva och icke-diskriminerande (artikel 33.1 i forord-
ningen).

Presumtionen att deltagare i avvecklingssystemet samtidigt &r konto-
hallare for kunders rdkning framgér indirekt av bl.a. bestimmelserna om
emissionens integritet och om skydd av deltagarnas och deras kunders
vardepapper. Det forutsitts i dessa bestimmelser att virdepapper bokfors
pa konton som tillhdr deltagarna snarare dn kunderna (artiklarna 37 och
38 i forordningen). Reglerna om emissionens integritet foreskriver t.ex.
att en virdepapperscentral ska vidta avstimningsatgarder for att kontroll-
era att det antal vardepapper som utgor en hel eller delar av en virdepap-
persemission som har ldmnats in till vdrdepapperscentralen, &verens-
stimmer med summan av viardepapper som har registrerats pa vérdepap-
perskonton som tillhor deltagarna och, i relevanta fall, pa dgarkonton
som uppritthalls av virdepapperscentralen (artikel 37.1 i férordningen).
Héanvisningen till 4garkonton som upprétthélls av vardepapperscentralen
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syftar pd individuella avstimningskonton och motsvarande konton i
andra nordiska ldnder som saknar motsvarighet i flertalet medlemsstater.
Vidare foreskriver forordningens bestimmelser om skydd av deltagarnas
och deras kunders virdepapper bl.a. att en virdepapperscentral, for varje
avvecklingssystem for vardepapper som den driver, ska ha register och
konton som gor det mdjligt att separera en deltagares vardepapper fran en
annan deltagares (artikel 38.1). Forordningen forefaller dirmed utga fran
att virdepapper regelmaissigt innehas av deltagarna sjilva i stéllet for av
deltagarnas kunder. Dessa deltagare i forordningens mening motsvarar
alltsé forvaltare i kontoforingslagens mening.

Av forordningen framgar att virdepapperscentralen anger kriterierna
for deltagande och dérutdver endast har begransade mdjligheter att neka
tilltrade for deltagare som uppfyller villkoren (artikel 33.1 och 33.3).

11.2  Behovet av lagdndringar

Regeringens forslag: Kretsen av juridiska personer som fir vara
forvaltare utvidgas till att omfatta 4ven fondbolag, férvaltningsbolag
och AIF-forvaltare, kreditinstitut enligt tillsynsforordningen och mot-
svarande utldndska foretag samt Riksgéldskontoret och motsvarande
utlindska myndigheter.

Vid antagande av forvaltare ska vidrdepapperscentralen tillimpa
kraven i artikel 33.1 i férordningen om vardepapperscentraler.

Regeringens bedomning: Bestdmmelserna om forvaltare och
forvaltarregistrering i 3 kap. 7-13 §§ kontoforingslagen bor i ovrigt
kvarsta i huvudsak oforidndrade.

Promemorians forslag och bedémning Sverensstimmer i huvudsak
med regeringens forslag och bedéomning. Promemorians forslag och
bedémning avviker fran regeringens forslag och bedémning genom att
det enligt promemorians beddmning saknas skal att tillaita fondbolag,
forvaltningsbolag och AIF-forvaltare att vara forvaltare enligt konto-
foringslagen.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag och beddmning eller har inget att invinda mot dem. Fond-
bolagens forening och Euroclear Sweden AB avstyrker promemorians
bedomning att fondbolag eller AIF-forvaltare inte ska tilldtas vara
forvaltare enligt kontoforingslagen.

Skilen for regeringens forslag och bedomning
Utgangspunkter

I de flesta medlemsstater saknas motsvarigheter till den modell som fore-
kommer 1 Sverige och dvriga Norden med individuella avstimnings-
konton (dgarkonton). Forvaltarregistrering ar den enda form for registre-
ring som forekommer i de medlemsstaterna. Det innebér att det i dessa
fall inte finns nagot behov av en sirskild reglering av forvaltarregistre-
ring. Kraven pa forvaltare framgar i stéllet indirekt av forordningen om
vardepapperscentraler genom kraven péd deltagare. For svensk del ar
situationen annorlunda, eftersom savil dgarkonton som forvaltarkonton



forekommer i stor utstrickning och bestimmelserna om réttsverkan av
registrering skiljer sig at betriffande dessa typer av konton. Av dessa
skél finns det anledning att &ven fortsédttningsvis ha sérskilda bestdm-
melser om forvaltare och forvaltarregistrering i svensk ratt. Dessa
bestimmelser maste emellertid vara forenliga med forordningens regler
om deltagare. Att forvaltaren antas av virdepapperscentralen dverens-
stimmer i och for sig med foérordningens regler om deltagande.

Krav pa forvaltare

I kontoforingslagen definieras kretsen av juridiska personer som kan
antas som forvaltare genom en direkt hanvisning till villkoren for
antagande av kontoforande institut for annans rékning (3 kap. 2 § andra
stycket och 7 § forsta stycket). Det innebdr att bl.a. Riksbanken och
utldndska centralbanker, svenska och utlindska clearingorganisationer
samt centrala viardepappersforvarare och motsvarande utlindska foretag
far antas som forvaltare. Den i praktiken mest betydelsefulla kategorin av
forvaltare for svensk del dr dock de juridiska personer som har tillstind
att driva vérdepappersrorelse, antingen som vérdepappersinstitut enligt
svensk ritt eller som ett utlindskt foretag med ett sddant tillstdnd i sitt
hemland (3 kap. 2 § andra stycket 4 samma lag). Uttrycket vardepappers-
institut i kontoforingslagen definieras genom en hénvisning till 1 kap.
5§ 27 lagen om vérdepappersmarknaden (1 kap. 3 § sjunde strecksatsen
kontoforingslagen). Hénvisningen innebdr att utlindska foretag ar att
anse som vérdepappersinstitut om de driver viardepappersrorelse fran en
filial i Sverige. For de utldnska foretag som avses i 3 kap. 2 § andra
stycket 4 kontoforingslagen giller dock inte nagot krav pa att inrétta en
filial i Sverige. Ett utlindskt foretag som driver vardepappersrorelse be-
hover alltsa inte inrétta en filial for att det ska kunna antas som forvaltare
av en svensk central virdepappersforvarare. Det innebér att ndgon diskri-
minering i forhallande till foretag som ar etablerade i ett annat land inom
EES &n Sverige inte forekommer enligt kontoforingslagen.

I avsnitt 10 foreslas att dven fondbolag och AIF-forvaltare ska fa antas
som kontoforande institut for annans rakning betrdffande fondandelar
respektive andelar eller aktier i foretag for kollektiva investeringar
(3 kap. 2 § andra stycket kontoforingslagen). Skalet for forslaget &r att
dessa juridiska personer bor ha mojlighet att vidta registreringsatgérder i
avstdmningsregister i den utstrdckning som regelverket medger att de far
ta emot sddana fondandelar respektive andelar eller aktier for forvaring.
Enligt promemorians bedémning saknas det dock skél att tillata fond-
bolag och AIF-forvaltare att vara forvaltare av finansiella instrument for
annans rikning, enligt kontoforingslagens bestimmelser om forvaltar-
registrering.

Fondbolagens forening, med stod av Euroclear Sweden AB, invinder
mot promemorians bedémning i denna del. Enligt forslaget i avsnitt 10.2
ska fondbolag, forvaltningsbolag och AIF-forvaltare f& vara konto-
forande institut for annans rdkning sévitt avser fondandelar respektive
andelar eller aktier i foretag for kollektiva investeringar. Detta avviker
fran promemorians forslag att rétten att vara kontoférande institut
begrinsas till fondandelar respektive andelar eller aktier i fonder som
fondbolagen eller AIF-forvaltarna sjélva forvaltar. Som papekas av
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Fondbolagens forening har fondbolag ritt att ta emot fondandelar for
forvaring, vilket av naturliga skél inte kan avse andelar i fonder som
fondbolaget sjalvt forvaltar (jfr 3 kap. 1 § lagen om vérdepappersfonder).
Det innebér att ett fondbolag kan ha anledning att utfora registrerings-
atgirder i avstdmningsregister inte bara nar det géller andelar i fonder
som fondbolaget forvaltar, utan ocksd betrdffande fondandelar som
fondbolaget kan ta emot for forvaring enligt 7 kap. 1 § samma lag. Det
finns motsvarande bestimmelser for AIF-forvaltare i 3 kap. 2 § lagen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder.

Eftersom fondbolag, forvaltningsbolag och AIF-forvaltare har skal att
vara forvaltare i samma utstrickning som de kan vara kontoférande
institut for annans rdkning, ar det en naturlig f6ljd av forslaget i av-
snitt 10.2 att motsvarande &ndring infors dven for forvaltare. Som
Euroclear Sweden AB papekar blir konsekvensen i annat fall att
forvaringen av fondandelar, respektive andelar och aktier i foretag for
kollektiva investeringar, méste ske via en mellanhand som é&r forvaltare
hos vérdepapperscentralen. Enligt bolaget innebér detta endast att kedjan
av innehavare blir ldngre utan att ndgon uppenbar fordel uppnas. Konto-
foringslagen bor dérfor dndras pé s sitt att fondbolag och forvaltnings-
bolag respektive AIF-forvaltare dven far vara forvaltare. Detta kan enkelt
astadkommas med anvindning av tekniken att hdnvisa till kretsen av
juridiska personer som har ritt att antas som kontoforande institut for
annans rikning. Ritten for fondbolag, forvaltningsbolag och AIF-
forvaltare att vara forvaltare enligt kontoforingslagen begrénsas pa ett
naturligt sitt av den verksamhet som de har tillstand att driva enligt lagen
om vérdepappersfonder respektive lagen om fOrvaltare av alternativa
investeringsfonder.

Foérordningen om vérdepapperscentraler foreskriver att vardepappers-
centralen ska ha offentliga krav for deltagande som ska vara Oppna,
objektiva och icke-diskriminerande. Detta torde ldmna utrymme for
kompletterande bestimmelser i nationell ritt (artikel 33.1). Ett krav att
forvaltare ska ha tillstand att driva vérdepappersrorelse torde inte strida
mot kraven pé objektivitet eller icke-diskriminering. Kravet bor dérfor
kunna kvarsta i kontoforingslagen. I likhet med det som foreslés i fraga
om kontoforande institut (se avsnitt 10) bor bestimmelsen om
principerna om fritt tilltrade respektive neutralitet ersdttas med ett krav
pa att virdepapperscentralen ska tillimpa kraven i artikel 33.1 i
forordningen vid antagande av forvaltare.

Av beskrivningen av forordningens regler i avsnitt 11.1 foljer att
svensk ritt maste mojliggora for deltagare enligt artikel 2 f i finality-
direktivet att vara forvaltare enligt kontoforingslagen. I det samman-
hanget instéller sig frigan om hur kretsen av deltagare forhaller sig till
kretsen av kontoférande institut for annans rdkning (3 kap. 2 § andra
stycket kontoforingslagen). De kategorier av juridiska personer som
ingar i deltagarkretsen i forordningen, men inte i kretsen av mdjliga
kontoforande institut enligt kontoforingslagen, ar foljande.

— Kreditinstitut enligt artikel 4.1 i tillsynsférordningen (se den dndrade
hénvisning som foljer av artikel 3.1.1 i och bilaga II till kapitaltick-
ningsdirektivet). Med tillsynsférordningen avses Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om till-



synskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag och om dndring
av forordning (EU) nr 648/2012 (se prop. 2013/14:228).

— Varje foretag som har sitt huvudkontor utanfor EU och vars verksam-
het motsvarar den som bedrivs av kreditinstitut inom EU (i praktiken
avses EES).

— Offentliga myndigheter och offentligt garanterade foretag.

Kreditinstitut kan visserligen ha tillstdnd att driva vardepappersrorelse
och dérigenom inga i kategorin vérdepappersinstitut enligt svensk rétt
(1 kap. 5§ 27 lagen om vidrdepappersmarknaden). Definitionen av
kreditinstitut enligt tillsynsforordningen forutsétter dock inte att ett
tillstdnd att driva vérdepappersrorelse har beviljats. Forordningen om
vardepapperscentraler forutsitter daremot att alla kreditinstitut enligt
tillsynsforordningen ska kunna vara deltagare. Kontoforingslagen bor
saledes dndras pa sa sitt att alla kreditinstitut som hér hemma i ett land
inom EES och motsvarande foretag utanféor EES ska kunna vara
forvaltare.

De offentliga myndigheterna har vid genomf6randet i svensk ritt av
finality-direktivet bedomts motsvara Riksbanken, utldndska central-
banker samt Riksgéldskontoret och utléndska myndigheter med motsvar-
ande uppgifter (prop. 1999/2000:18 s. 54). Denna bedémning har
kommit till uttryck i avvecklingslagen (8 §). Riksgéldskontoret och mot-
svarande utlindska myndigheter ingér dock inte i kretsen av juridiska
personer som fir vara kontofoérande institut for annans rikning enligt
kontoforingslagen (3 kap. 2 § andra stycket). De bor dock ingé i kretsen
av juridiska personer som far vara forvaltare (3 kap. 7 § forsta stycket
samma lag). Kontoforingslagen bor alltsd dndras pa sé sitt att de ingar i
denna krets. Samtidigt bor definitionen av utlindska myndigheter som
motsvarar Riksgédldskontoret utformas pa liknande sitt som foreslas i
avsnitt 10.2, dvs. med hénvisning till utlindska offentliga institutioner
som i sitt hemland har i uppdrag att forvalta eller deltar i forvaltningen av
statsskulden.

Uppgiftsskyldighet

Enligt kontoforingslagen har en forvaltare uppgiftsskyldighet i for-
hallande till den centrala vardepappersforvararen angédende dgarna till de
aktier som registreras av forvaltaren. Uppgiftsskyldigheten omfattar
personuppgifter och det antal aktier av olika slag som varje aktiedgare
innehar (3 kap. 12 §). Den centrala véirdepappersforvararen ska tillhanda-
halla en utskrift over aktiedgare med mer dn 500 forvaltarregistrerade
aktier i bolaget (3 kap. 13 § samma lag). Utskrifterna far inte vara &dldre
an tre manader.

Forvaltare ska enligt forslagen i denna proposition antas av vérde-
papperscentralen pa grundval av villkor som ska vara &ppna, objektiva
och icke-diskriminerande. Vérdepapperscentralen har mdjlighet att sjélv
stdlla upp villkor med utgangspunkt i krav som verksamheten stiller.
Inget torde hindra att dessa villkor, som fallet ar redan i dag, omfattar
krav pa att forvaltaren ska tillimpa relevanta bestimmelser i lag (se
avsnitt A4, Allménna villkor Kontoforing och Clearing, Euroclear
Sweden 2013-06-26). Villkoren inkluderar alltsd bestdmmelserna om
forvaltares skyldighet att limna uppgift om &garna till forvaltar-
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registrerade aktier i ett avstimningsbolag. Detta &r av sérskild betydelse
for utldndska forvaltare och i synnerhet sadana foretag som hér hemma i
ett land utanfor EES. Dessa foretag omfattas i huvudsak inte av svensk
ritt.

Virdepapperscentralen sjalv omfattas av skyldigheten att for varje
avstdmningsbolag tillhandahélla en sammanstillning ver aktiedgare som
innehar mer dn 500 aktier i bolaget (3 kap. 12 och 13 §§ kontoférings-
lagen). Bestdmmelserna omfattar ddrmed inhemska och utlédndska
forvaltare som antas av vdrdepapperscentralen i enlighet med bestim-
melserna i kontoforingslagen och de dirmed sammanhéngande villkoren
som offentliggdrs av virdepapperscentraler som lyder under svensk rétt.

Rdttsverkan av registreringar

Foérordningen om virdepapperscentraler innehaller inga regler om rétts-
verkan av registreringar pa avstdmningskonto eller motsvarande ut-
landskt konto. Det finns inte heller ndgra liknande regler i friga om
forvaltarens eget system. Detta &r ett omrade som, i frAnvaro av regler pa
EU-nivé, regleras i nationell ritt. Kontoforingslagens bestimmelser om
att réittsverkan av registreringar pa avstimningskonto i tillimpliga fall
ska avse forvaltaren kan darfor kvarstd oférandrade, liksom bestimmel-
sen om denuntiation och det uttryckliga kravet pa panthavarens respek-
tive Kronofogdemyndighetens samtycke vid forvaltarregistrering av
pantsatta eller utmétta finansiella instrument (3 kap. 10 och 11 §§ konto-
foringslagen).

I avsnitt 7.3 behandlas vissa fragor om réittsverkan av registrerings-
atgérder vid forvaltarregistrering.

12 Avvecklingssystem och dndringarna i
vissa EU-direktiv

12.1 Avvecklingssystem

Regeringens forslag: Ett godkénnande av ett avvecklingssystem ska
aterkallas om vérdepapperscentralens auktorisation enligt forord-
ningen om virdepapperscentraler aterkallas.

Bestdmmelser tas in i lagen om system for avveckling av forplikt-
elser pa finansmarknaden av innebord att det finns sdrskilda regler om
avvecklingssystem for virdepapper i samma foérordning.

Promemorians forslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invinda mot det.

Skiilen for regeringens forslag: Finality-direktivet (se avsnitt 4.5.3)
har genomforts i svensk ritt genom lagen (1999:1309) om system for
avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden (avvecklingslagen).
Denna lag innehéller bestimmelser om avvecklingssystem enligt
foljande.



— Tillimpningsomrade och definitioner (1 och 2 §§).

— Godkénnande av avvecklingssystem (3—7 §9).

— Deltagare i avvecklingssystem (8 §).

— Anmidlan av avvecklingssystem till Esma (9 §).

— Upplysning om deltagande i avvecklingssystem (10 §).

— Underrittelse om konkurs eller foretagsrekonstruktion (11 §).
— Tillamplig lag (12 §).

— Giltigheten av dverforingsuppdrag (13 §).

— Sékerstédllande vid samverkande system (13 a §).

— Tillsyn m.m. (14-17 §§).

I avvecklingslagen finns det bestimmelser om avvecklingssystem som
kan avse betalningar och som inte regleras i forordningen om vérdepap-
perscentraler (se dven avsnitt 4.2.3). Férordningen innehéller dock regler
for avvecklingssystem for vardepapper (se avsnitten 4.2.4 och 5).

Avvecklingslagen géller i huvudsak forfarandet for godkénnande av ett
avvecklingssystem, vilket inte berdrs av forordningen (1§ forsta
stycket). Till foljd av att det i forordningen om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister finns sérskilda regler om clearing och
centrala motparter har det tagits in en upplysning i avvecklingslagen av
den inneborden (1 § andra stycket). Det bor tas in en liknande bestdm-
melse i avvecklingslagen om att sdrskilda regler om avvecklingssystem
for vardepapper finns i forordningen om vérdepapperscentraler.

Definitionen av central virdepappersforvarare i avvecklingslagen bor
ersittas med en definition av vérdepapperscentral (se avsnitt 6.2).
Bestdmmelserna om godkénnande av avvecklingssystem berors dock inte
av forordningen och behover dérfor i huvudsak inte @ndras (3—7 §9).
Forordningen bor alltsé inte tolkas pa s vis att en auktorisation som
vardepapperscentral i sig medfor att ett avvecklingssystem som drivs av
vardepapperscentralen blir godkdnt. Om detta hade varit avsikten, skulle
finality-direktivet rimligen ha dndrats i storre utstrickning dn det som
foljer av artikel 70 i forordningen (se avsnitt 12.2).

Avvecklingslagen innehéller dock en sdrskild bestimmelse om vem
som féir vara administrator av ett avvecklingssystem, dvs. vara ansvarig
for verksamheten i ett sddant system (4 §). Enligt denna bestimmelse far
savél centrala virdepappersforvarare, dvs. med den nya terminologi som
foreslds 1 denna proposition virdepapperscentraler, som vissa andra
foretag vara administratorer. Forordningen tillater dock endast att aukto-
riserade vérdepapperscentraler och centralbanker som fungerar som
véardepapperscentraler far driva avvecklingssystem for vérdepapper
(artikel 18.2). Detta motsvarar ansvaret som administrator for ett sédant
avvecklingssystem enligt avvecklingslagen. For sadana avvecklings-
system finns det séledes sérskilda regler i férordningen. Eftersom forord-
ningen &r direkt tillimplig krévs det inte nadgon lagstiftningsatgérd i detta
avseende. Bestdimmelsen i avvecklingslagen fyller dessutom en funktion
for sddana avvecklingssystem som avser betalningar. Den bor dérfor inte
dndras. Déaremot bor det tas in en upplysning i avvecklingslagen av inne-
borden att det finns sdrskilda regler om driften av avvecklingssystem for
vardepapper i artikel 18.2 i férordningen.

Som berodrs i avsnitten 10 och 11 finns det sérskilda regler i forord-
ningen om vilka som far delta i den verksamhet som drivs av vérde-
papperscentraler. Artikel 33 i forordningen anger vissa krav for ett sddant
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deltagande. Kraven tar sikte pé juridiska personer som avser att bli del-
tagare i det aktuella avvecklingssystemet (artikel 33.1). I linje med dessa
krav definieras termen deltagare i forordningen som varje deltagare i ett
avvecklingssystem for virdepapper enligt definitionen i artikel 2 f i
finality-direktivet (artikel 2.1.19 i forordningen). Det forhéallandet att
deltagarkretsen definieras genom en hénvisning till finality-direktivet
innebdr att det inte finns skal for ndgra lagstiftningsatgarder, eftersom det
direktivet redan har genomforts i svensk rétt (se ovan).

Det kan sérskilt ndmnas att dven icke-finansiella foretag far vara del-
tagare i ett avvecklingssystem for vdrdepapper enligt svensk ritt. Det
géller juridiska personer som for egen riakning avvecklar forpliktelser att
leverera finansiella instrument i systemet (8 § forsta stycket 8 avveck-
lingslagen). Detta dr dock forenligt med finality-direktivet. Enligt direk-
tivet fir en medlemsstat ndmligen besluta att foretag som deltar i ett
avvecklingssystem for vérdepapper och som ansvarar for att uppfylla de
finansiella dtaganden som uppstar genom Sverforingsuppdrag inom detta
system, ska anses vara ett s.k. institut, dvs. en deltagare (se artikel 2 f och
definitionen av institut i artikel 2 b andra stycket). Det géller under forut-
sdttning att det finns &tminstone tre deltagare av annat slag i systemet och
att systemrisken motiverar ett sddant beslut. Eftersom svensk ratt &r
forenlig med direktivet, finns det inte heller i detta avseende skil for
nagon lagindring med anledning av férordningen.

Enligt avvecklingslagen ska ett godkédnnande av ett avvecklingssystem
aterkallas av Finansinspektionen bl.a. om administratdrens auktorisation
som central vdrdepappersforvarare enligt kontoforingslagen har ater-
kallats (16 § forsta stycket 1). Med tanke pa att frigor om auktorisation
av virdepapperscentraler numera regleras i forordningen, bor bestim-
melsen dndras pa sé sitt att godkédnnandet av avvecklingssystemet ska
aterkallas om auktorisationen som virdepapperscentral enligt forord-
ningen har aterkallats.

122 Andringarna i finality-direktivet

Regeringens bedomning: De édndringar i finality-direktivet som har
gjorts genom artikel 70 i forordningen om védrdepapperscentraler
foranleder inte ndgon dndring i svensk rétt.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians beddmning eller har
inget att invinda mot den.

Skiilen for regeringens bedomning: Ett avvecklingssystem for varde-
papper definieras 1 forordningen om védrdepapperscentraler med
hénvisning till artikel 2 a forsta, andra och tredje strecksatserna i finality-
direktivet (artikel 2.1.10). Definitionen av ett system i finality-direktivet
har #ndrats genom artikel 70 i forordningen. Andringen innebér endast
att sddana system ska anmdlas till Esma i stillet for till kommissionen
(artikel 2 a forsta stycket tredje strecksatsen i finality-direktivet).

Driften av ett avvecklingssystem for vardepapper dr, som berdrs i bl.a.
avsnitt 5.2, en av tre huvudtjanster som rdknas upp i avsnitt A i bilagan



till forordningen om virdepapperscentraler. Den huvudtjinsten maéste
drivas for att en juridisk person ska definieras som en vérdepappers-
central (artikel 2.1.1 i samma forordning). Det framgéar motsatsvis att
kommissionen inte har befogenhet att anta delegerade akter for att ytter-
ligare specificera dessa huvudtjanster (artikel 2.2 i samma foérordning).
Det faktum att en vérdepapperscentral driver ett avvecklingssystem for
vardepapper utgor alltsd inte skdl for att géra nadgon dndring i avveck-
lingslagen, som i svensk rétt genomfor finality-direktivet. I den utstréck-
ning som forordningen innebér en uttrycklig dndring i detta direktiv kan
bedémningen givetvis bli en annan.

Forordningen om vérdepapperscentraler innehaller en &ndring i sak av
finality-direktivet. Andringen avser vem som ska ta emot medlems-
staternas anmaélan av ett system, i enlighet med artikel 2 a forsta stycket
tredje strecksatsen i finality-direktivet (artikel 70.1 i forordningen).
Medlemsstaterna skulle senast i mars 2015 ha vidtagit nddvindiga
atgdrder med anledning av denna &ndring, i enlighet med artikel 11.3 i
finality-direktivet (artikel 70.2 i forordningen).

Genom det s.k. omnibus I-direktivet gjordes dndringar i finality-direk-
tivet ndr det giller mottagaren av anmélningar fran medlemsstaterna
angdende vilka system och vilka respektive systemoperatorer som om-
fattas av finality-direktivets tillimpningsomrade, i enlighet med artikel
10.1 i det direktivet (artikel 1.2 i omnibus I-direktivet, dvs. Europaparla-
mentets och radets direktiv 2010/78/EU av den 24 november 2010 om
dndring av direktiven 98/26/EG, 2002/87/EG, 2003/6/EG, 2003/41/EG,
2003/71/EG, 2004/39/EG, 2004/109/EG, 2005/60/EG, 2006/48/EG,
2006/49/EG och 2009/65/EG, vad géller befogenheterna for Europeiska
tillsynsmyndigheten [Europeiska bankmyndigheten], Europeiska tillsyns-
myndigheten [Europeiska forsakrings- och tjanstepensionsmyndigheten]
och Europeiska tillsynsmyndigheten [Europeiska vérdepappers- och
marknadsmyndigheten]). Andringarna innebir att medlemsstaterna ska
anmdla till Esma vilka system och vilka respektive systemoperatérer som
omfattas av finality-direktivets tillimpningsomrade. De &ndringarna i
omnibus I-direktivet har genomforts i svensk rétt genom &ndringar i
9 och 16 §§ avvecklingslagen (se prop. 2011/12:70 bilaga 4). Andring-
arna innebér att Finansinspektionen ska anméla godkénda avvecklings-
system, liksom aterkallande av sadana godkénnanden, till Esma i stillet
for till kommissionen. Vid samma tillfille &ndrades emellertid dven defi-
nitionen av ett anmélt avvecklingssystem, som en f6ljd av &dndringarna i
9 och 16 §§ (2 § andra strecksatsen avvecklingslagen, se a. prop. s. 44 f.
och 80). Att dndra definitionen av ett anmaélt avvecklingssystem i enlig-
het med de dndrade procedurerna for anmilan av ett godkdnt avveck-
lingssystem respektive aterkallande av ett sddant godkédnnande torde ha
framstatt som logiskt. Det &r i vart fall en slutsats som kan dras av den
angivna propositionen.

Definitionen av ett anmélt avvecklingssystem i avvecklingslagen
genomfor den motsvarande definitionen av ett system i finality-
direktivet. Den dndring i definitionen i finality-direktivet som har gjorts i
forordningen bor dérfér anses vara genomford i svensk ritt. Den
andringen kan uppfattas som ett fortydligande av ett forhédllande som
infordes i finality-direktivet genom omnibus I-direktivet (artikel 70.1 i
forordningen om vérdepapperscentraler).
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Reglerna i forordningen om vérdepapperscentraler om informations-
utbyte mellan behoriga och relevanta myndigheter i krissituationer for
vardepapperscentraler dverlappar delvis bestimmelsen om underréttelse
om konkurs eller foretagsrekonstruktion i 11 § avvecklingslagen (artikel
15 i samma forordning). I férordningen anges det emellertid att den inte
ska paverka det underrittelseforfarande som faststélls i artikel 6.3 i
finality-direktivet. Den artikeln har genomforts i svensk rétt genom 11 §
avvecklingslagen (a. prop. s. 44 f., 81 och 165). Férordningen foranleder
saledes inte heller i detta fall ndgon dndring i avvecklingslagen.

12.3  Andringarna i MiFID II

Regeringens bedémning: De dndringar i MiFID II som har gjorts
genom artikel 71 i forordningen om vérdepapperscentraler bor dver-
vigas i ett annat sammanhang.

Promemorians bedomning dverensstimmer med regeringens bedom-
ning.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians bedémning eller har
inget att invinda mot den.

Skilen for regeringens bedomning: MiFID II behandlas i avsnitten
4.1 och 4.5.1. Genom artikel 71.2 i forordningen om vérdepappers-
centraler har det inforts en definition av termen viardepapperscentral i
MIFID IT (artikel 4.1.64 i MIFID II). Definitionen hanvisar till mot-
svarande definition i artikel 2.1.1 i férordningen.

Genom artikel 71.1 i foérordningen har det dven gjorts en &ndring i
undantagen fran tillimpningsomradet fér MIFID 1II (artikel 2.1 i
MiFID II). Enligt direktivets tidigare lydelse ska vérdepapperscentraler
som regleras enligt unionsritten” undantas fran tillimpningsomradet i
den utstrackning som de regleras enligt den unionsratten” (artikel 2.1 o).
Enligt artikel 71.1 ska det undantaget i stdllet lyda “vardepappers-
centraler forutom i de fall som foreskrivs i artikel 73” 1 forordningen.
Enligt artikel 73 ska det inte krdvas ndgon auktorisation enligt MiFID II
for auktoriserade viardepapperscentraler som tillhandahéller de tjénster
som uttryckligen anges i avsnitten A och B i bilagan. Om en vérde-
papperscentral daremot tillhandahéller investeringstjanster eller utfor
investeringsverksamhet, utdver tillhandahéllandet av huvudtjanster och
de anknutna tjénster som uttryckligen anges i avsnitt B i bilagan, ska
vardepapperscentralen omfattas av bestimmelserna i MiFID II, i tillamp-
liga delar, och MiFIR.

Genom artikel 71.3 i forordningen har det dven gjorts en &ndring i
bilaga I till MiFID II som fortydligar att den anknutna tjansten forvaring
och administration av finansiella instrument for kunders ridkning inte ska
omfatta tillhandahéllande och férande av virdepapperskonto pa den
hogsta nivan, dvs. en av tre huvudtjdnster enligt forordningen (central
kontoforingstjanst).

Regeringen gav i maj 2013 en sérskild utredare i uppdrag att bl.a.
lamna forslag till de dndringar i svensk lagstiftning som foranleds av
MiFID II (dir. 2013:55). Utredningen, som tog namnet 2013 &rs virde-
pappersmarknadsutredning, redovisade sitt uppdrag den 29 januari 2015.
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och MiFIR (SOU 2015:2) att den nya definitionen av vérdepappers-
central inférs i lagen om vérdepappersmarknaden (1 kap. 4 b § 26).
Vidare foreslés att det tydliggors att virdepapperscentraler dr undantagna
frén tillstandsplikt enligt den lagen (2 kap. 5 § forsta stycket 16) och att
tillstand for ett vérdepappersbolag att tillhandahalla den anknutna
tjdnsten forvaring och administration av finansiella instrument for
kunders rdkning inte omfattar verksamhet som virdepapperscentral
(2 kap. 2 § fjarde stycket). Reglerna i artikel 73 i forordningen é&r direkt
tillimpliga 1 varje medlemsstat och foranleder darfor ingen &ndring i
svensk ritt.

Fragan om huruvida de &ndringar i MiFID II som har gjorts genom
forordningen bor foranleda négra dndringar i svensk ritt bor inte
Overvigas i forevarande lagstiftningsdrende. Regeringen avser att i ett
annat sammanhang aterkomma till frigan om vilka dndringar i svensk
ritt som foranleds av MiFID II och MiFIR.

13 Ansvaret for kupongskatt och
skatteforfarandet

13.1 Ansvaret for kupongskatt

Regeringens forslag: Den centrala vdrdepappersforvararens ansvar
for innehallande, redovisning och betalning av kupongskatt tas dver av
vardepapperscentraler.

Ansvaret for kupongskatt i friga om utdelning pa aktier i avstim-
ningsbolag som inte dr forvaltarregistrerade ligger pa bolaget, om bo-
laget inte har uppdragit &t

—en vérdepapperscentral som hor hemma i Sverige eller en
virdepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES &n
Sverige och som bedriver verksamhet fran ett fast driftstille hér att
sdnda ut utdelningen, eller

— en vardepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES
an Sverige och som inte bedriver verksamhet fran ett fast driftstille
hér att sénda ut utdelningen och vérdepapperscentralen for bolaget har
gett in ett atagande till Skatteverket om att ansvara for kupongskatt.

Atagandet ska goras pa faststillt formulir samt ska innehélla ndd-
vindiga identifikationsuppgifter for vérdepapperscentralen och av-
stimningsbolaget.

Termen viardepapperscentral har samma innebérd som i kontofor-
ingslagen.

Promemorians forslag 6verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. 1 promemorian foreslas inte att dtagandet om att ansvara for
kupongskatt ska goras pa faststillt formular.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invinda mot det. Svenskt Ndringsliv, Euroclear
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Sweden AB och Nasdaqg OMX Stockholm AB iar positiva till att den
centrala vérdepappersforvararens ansvar for kupongskatt tas over av
vardepapperscentralerna. Svenskt Néringsliv anser dock, i likhet med
Svenska Bankforeningen och Svenska Fondhandlareforeningen, att
ansvaret for kupongskatt for vardepapperscentraler som hér hemma i
andra stater inom EES dn Sverige och som inte bedriver verksamhet fran
ett fast driftstdlle hir inte bor forutsétta att virdepapperscentralerna har
gett in ett atagande till Skatteverket om att ansvara for kupongskatt.
Skatteverket, som tillstyrker forslaget, anser att avstimningsbolag ska ha
ett subsididrt ansvar for kupongskatt om vidrdepapperscentralen inte
skoter sina ataganden. Skatteverket anser dven att dtagandet bor goras pa
faststillt formulér, skrivas under och ges in vid en i lag bestimd tidpunkt.
Skatteverket framhaéller ocksé att den kupongskatterittsliga regleringen
behover ses Over, bla. skyldigheten for forvaringsinstitut att ldmna
uppgifter till Skatteverket om forvaltarregistrering.

Skilen for regeringens forslag
Den kupongskatterdittsliga regleringen

Bestdmmelser om kupongskatt finns i kupongskattelagen (1970:624) och
kupongskatteforordningen (1971:49). Regleringen i kupongskattelagen
och kupongskatteférordningen har dndrats vid flera tillfillen. Huvud-
dragen i regleringen har emellertid i huvudsak legat fast sedan den
1 januari 1971.

Kupongskatten ér en definitiv kéllskatt. Det innebér att kupongskatten
ersétter den statliga inkomstskatten for de som omfattas av den.

Kupongskatt tas bl.a. ut pa utdelning pa aktier i svenska aktiebolag (1 §
kupongskattelagen). Skattskyldiga till kupongskatt ar i huvudsak
utdelningsberittigade fysiska och juridiska personer som dr hemmahor-
ande i utlandet (4 § kupongskattelagen). Kupongskatt tas som utgangs-
punkt ut med 30 procent av utdelningen (5 § kupongskattelagen). Sverige
har emellertid i flera skatteavtal reducerat sitt skatteansprak eller helt
avstatt frén ritten att beskatta utdelning.

Systemet for innehallande, redovisning och betalning av kupongskatt
vid utdelning pa aktier i avstdimningsbolag innebar i huvudsak f6ljande.

Ansvaret for kupongskatt ligger i grunden pa avstimningsbolaget.
Regleringen i 7-12 och 18-25 §§ kupongskattelagen ska ses i ljuset av
att det som utgéngspunkt dr den centrala virdepappersférvararen som
sénder ut utdelningen. Om bolaget har uppdragit at den centrala vérde-
pappersforvararen att sinda ut utdelningen, ligger ansvaret for kupong-
skatten 1 stéllet pa vardepappersforvararen (11 a § kupongskattelagen).
Det ankommer i dessa fall pd den centrala virdepappersforvararen att
innehélla kupongskatt vid utbetalning av utdelning (7 § kupongskatte-
lagen). Den centrala viardepappersforvararen ska ldmna redovisning av
utbetald utdelning och innehéllen kupongskatt senast fyra ménader efter
avstimningsdagen (8 § forsta stycket kupongskattelagen). Inom samma
tid ska den centrala vérdepappersforvararen som huvudregel inbetala
innehéllen kupongskatt till Skatteverket (8 § andra stycket kupong-
skattelagen).

Nedsittning av kupongskatten sker vid utbetalningstillfallet (s.k.
direktnedséttning) eller i efterhand (via ansdkan om aterbetalning av



kupongskatt). Den centrala virdepappersforvararen tillimpar direktned-
sattning under forutsittning att det av tillgéngliga registeruppgifter fram-
gér att den utdelningsberittigade enligt tillimpligt skatteavtal har hem-
vist 1 det uppgivna landet (3 § forsta stycket kupongskatteférordningen).
Bestimmelser om aterbetalning av kupongskatt finns, savitt nu ar av
intresse, i 9 § kupongskattelagen.

Om bolaget har uppdragit at annan &n den centrala vérdepappers-
forvararen att sinda ut utdelningen, ligger ansvaret for kupongskatt pa
”den som bolaget annars har anlitat for uppgiften” (11 a§ kupong-
skattelagen). Regleringen gor, sévitt avser den som bolaget annars har
anlitat for uppgiften, inte skillnad mellan svenska och utléndska aktorer.
Det &dr emellertid i praktiken mycket ovanligt att avstimningsbolag
anlitar ndgon annan 4n den centrala virdepappersforvararen for att sdnda
ut utdelning.

Vid forvaltarregistrering ligger ansvaret for kupongskatt i stéllet pa for-
valtaren (12 § kupongskattelagen). Regleringen gor inte skillnad mellan
svenska och utldndska forvaltare, dvs. — savitt nu 4r av intresse — svenska
och utldndska forvaltare som av den centrala virdepappersforvararen har
fatt medgivande till registrering som forvaltare. Direktnedsdttning sker
dock vid den centrala vérdepappersforvararens utbetalning av utdelning
till en utlandsk forvaltare under forutséttning att forvaltaren skriftligen
forbundit sig att iaktta vissa krav gentemot den centrala virdepappers-
forvararen (3 § andra—fjarde styckena kupongskatteférordningen). Det
innebér att den centrala virdepappersforvararen vid utbetalningen inne-
héller kupongskatt efter den hogsta skattesats som géller enligt skatte-
avtal med det land dér forvaltaren hor hemma.

Svenska aktiebolag och ekonomiska foreningar samt utlindska foretag
som har en filial i Sverige kan inneha auktorisation som central virde-
pappersforvarare (se avsnitten 7.4 och 8.3). Auktorisation som central
vardepappersforvarare innehas i dag av Euroclear Sweden AB.

Férordningen om virdepapperscentraler

Enligt forordningen om virdepapperscentraler giller — sdvitt nu ar av
intresse — foljande.

Avstamningsbolag har som utgangspunkt, nir det géller bolag vars ak-
tier har tagits upp till handel pa reglerade marknader eller MTF-platt-
formar eller som handlas pa handelsplatser, ritt att fritt vdlja virdepap-
perscentral som hor hemma och som har auktorisation inom EES for
registrering av viardepapper som har upptagits till handel eller handlas pé
reglerade marknader eller andra handelsplattformar (se dven de forslag
som ldmnas i avsnitt 7.4). En virdepapperscentral har dock under vissa
forutséttningar rétt att végra tillhandahélla tjénster till avstdmnings-
bolaget (artikel 49.3 i férordningen).

En vérdepapperscentral som hér hemma och som har auktoriserats
inom EES har 4 sin sida rétt att under vissa forutsittningar tillhandahélla
de tjanster som avses i bilagan till forordningen inom hela EES (artikel
23 i forordningen). Tillhandahallande av tjénster sker genom en filial
eller genom att de aktuella tjansterna tillhandahalls Gver grinserna.
Virdepapperscentralerna har som utgangspunkt rdtt att, forutom
huvudtjanster enligt avsnitt A i bilagan, tillhandahélla vissa anknutna
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tjénster (avsnitt B och avsnitt C i bilagan till férordningen). Det giller,
savitt nu dr av intresse, tjinster som avser att sinda ut utdelning och ta
ansvar for kéllskatt (avsnitt B, punkt 2 b, i bilagan till férordningen). En
virdepapperscentrals tillhandahallande av tjanster som avser ansvar for
kallskatt ska dock kunna ske i enlighet med medlemsstaternas nationella
skatterétt (skal 31 till férordningen).

Avstamningsbolagens rétt att vdlja vardepapperscentral géller inte s.k.
vérdepapperscentraler fran tredjeland (artikel 49.1 i forordningen).

Den centrala virdepappersférvararens ansvar for kupongskatt tas éver
av virdepapperscentralerna

Forordningen om viardepapperscentraler vilar — sévitt nu dr av intresse —
pa forutsittningen att (svenska) avstimningsbolag ska kunna registrera
sina aktier vid vilken vérdepapperscentral som hér hemma och som
auktoriserats inom EES som helst. Vardepapperscentralen i fraga ska
kunna ta ansvar for kupongskatten och det ar bestimmelserna i kupong-
skattelagen och kupongskatteférordningen som géller. Det innebér att det
svenska kupongskattesystemet, enligt vilket den centrala virdepappers-
forvararen som utgangspunkt har ansvaret for kupongskatt i friga om
utdelning pé aktier i avstimningsbolag som inte dr forvaltarregistrerade,
behover anpassas till forordningen. Fraga dr dd vem som ska ta ver den
centrala viardepappersforvararens ansvar for kupongskatt.

En I6sning &r att ansvaret for kupongskatt liggs pa avstdimnings-
bolagen. Losningen har den nackdelen att den administrativa bordan dkar
for cirka 1 200 avstimningsbolag och for Skatteverket.

En annan l6sning dr att ansvaret for kupongskatt ldggs pa virde-
papperscentralerna. Losningen har den fordelen att den ansluter till det
system som géller i dag.

Mot den bakgrunden anser regeringen, i likhet med Svenskt Néringsliv,
Euroclear Sweden AB och Nasdag OMX Stockholm AB, att den centrala
virdepappersforvararens ansvar for kupongskatt som utgéngspunkt bor
tas Over av virdepapperscentralerna. Det géller i forsta hand vérde-
papperscentraler som hér hemma i Sverige och virdepapperscentraler
som hor hemma i andra stater inom EES &n Sverige och som bedriver
verksambhet fran ett fast driftstélle har.

Fraga &r da om, och i s& fall under vilka forutsittningar, ansvaret for
kupongskatt bdér kunna tas &ver av virdepapperscentraler som hor
hemma i andra stater inom EES 4n Sverige och som inte bedriver
verksambhet frén ett fast driftstélle har.

Ansvaret for kupongskatt ligger som huvudregel pa svenska aktorer.
Den regleringen far ses i ljuset av att tillgangar i Sverige kan tas i an-
sprak vid indrivning av skatten. Det finns emellertid undantag fran
huvudregeln (se 11 a och 12 §§ kupongskattelagen, som inte gor skillnad
mellan svenska och utldndska aktorer). Samtidigt har det till foljd av
Sveriges medlemskap i EU blivit enklare att driva in svensk skatt i andra
medlemsstater, se radets direktiv 2010/24/EU av den 16 mars 2010 om
Omsesidigt bistand for indrivning av fordringar som avser skatter, avgift-
er och andra atgirder, som har genomfOrts i Sverige genom lagen
(2011:1537) om bistdnd med indrivning av skatter och avgifter inom
Europeiska unionen. I forhéllande till vissa stater finns dessutom bi- eller



multilaterala 6verenskommelser om Omsesidig handrickning i skatte-
drenden. Det giller t.ex. avtalet mellan de nordiska ldnderna om hand-
rackning i skattedrenden, som har genomforts i Sverige genom lagen
(1990:226) om handréckning i skattedrenden mellan de nordiska lander-
na. Direktivet — liksom avtalet — géller fordringar pa kupongskatt.

Bestimmelserna om fri rorlighet for tjanster i fordraget om Europeiska
unionens funktionssétt (EUF-fordraget) innebar ett krav pa att alla hinder
for friheten att tillhandahalla tjénster som grundar sig pa att tillhanda-
hallaren har hemvist i en annan medlemsstat dn den i vilken tjénsten till-
handahalls ska avskaffas. Den fria rorligheten for tjanster géller savél
mottagare som leverantdrer av tjanster. Behovet av att sékerstélla en
effektiv skatteuppbord utgdr ett tvingande skil av allménintresse som
kan motivera en inskrankning av friheten att tillhandahélla tjénster, om
den inte gar utdver vad som &r nddvindigt for att uppné detta &ndamal.
Kallskatteforfarandet ar som utgéngspunkt ett legitimt och ldmpligt
medel for att se till att skatt pa utdelning pa svenska aktier betalas av
utlandska aktiedgare. Vid provningen av om en inskrdnkning av friheten
att tillhandahalla tjanster &r proportionerlig ska beaktas om det foreligger
alternativa 10sningar som ar mindre ingripande i den fria rorligheten for
tjénster, sett mot bakgrund av radets direktiv 2010/24/EU (se t.ex. mal C-
498/10, X NV, punkterna 39-52).

En 16sning som medfor att ansvaret for kupongskatt begrinsas till
vardepapperscentraler som hoér hemma i Sverige och virdepappers-
centraler som hor hemma i andra stater inom EES &n Sverige och som
bedriver verksamhet fran ett fast driftstélle hdr kan avhalla avstim-
ningsbolag fran att anlita virdepapperscentraler som hor hemma i andra
stater inom EES &n Sverige och som inte bedriver verksamhet fran ett
fast driftstélle hér for att utfora tjanster. Den 16sningen fér antas sta i strid
med den fria rérligheten for tjanster i EUF-fordraget, sett mot bakgrund
av bestimmelserna i férordningen om vérdepapperscentraler.

Mot den bakgrunden bor ansvaret for kupongskatt kunna ligga ocksa
pa vérdepapperscentraler som hor hemma i andra stater inom EES &n
Sverige och som inte bedriver verksamhet fran ett fast driftstélle har. Till
skillnad fran Svenskt Néringsliv, Svenska Bankforeningen och Svenska
Fondhandlareforeningen anser regeringen att det bor forutsittas att
vardepapperscentralerna i sé fall ger in ett atagande till Skatteverket om
att ansvara for kupongskatt. Regeringen vill i detta avseende framhélla
att ansvaret for kupongskatt som utgangspunkt ligger pa avstdimnings-
bolaget (11 a § kupongskattelagen) och att dtagandet om att ansvara for
kupongskatt vilar pa frivillig grund. Till skillnad frén Skatteverket anser
regeringen dock att det saknas skél att gora avstimningsbolagen
subsididrt ansvariga for kupongskatt om vérdepapperscentralerna inte
skoter sina ataganden att ansvara for kupongskatt. Om en vérdepappers-
central inte betalar in kupongskatt i foreskriven tid, ska Skatteverket
enligt gillande rétt foreldgga virdepapperscentralen att inom viss tid
fullgdra sin betalningsskyldighet (22 § forsta stycket kupongskattelagen).

Formerna for atagandet bor utformas efter forebild av bestimmelsen
om atagande att lamna kontrolluppgift i 23 kap. 6 § skatteforfarandelagen
(2011:1244). Ett atagande enligt 23 kap. 6 § skatteforfarandelagen ska
lamnas pa faststillt formuldr (38 kap. 1§ samma lag) och innehalla
nddvéndiga identifikationsuppgifter for bl.a. den som ger in atagandet.
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Identifikationsuppgifter &r normalt namn, organisationsnummer eller
motsvarande utlindskt nummer och postadress. Regeringen delar séledes
Skatteverkets bedomning att dtagandet bor goras pa faststéllt formulér. I
Ovrigt anser regeringen att det saknas skidl att reglera formerna for
atagandet 1 hogre grad dn vad som f6ljer av bestimmelsen 1 23 kap. 6 §
skatteforfarandelagen (jfr avsnitt 13.2).
Regeringen foreslar mot denna bakgrund att ansvaret for kupongskatt i
fraga om utdelning pé aktier i avstdimningsbolag ska ligga pa bolaget, om
bolaget inte har uppdragit at
en virdepapperscentral som hor hemma i Sverige eller en vérde-
papperscentral som hér hemma i en annan stat inom EES &n Sverige
och som bedriver verksamhet frén ett fast driftstélle hér att sinda ut
utdelningen, eller

— en véardepapperscentral som hér hemma i en annan stat inom EES én
Sverige och som inte bedriver verksamhet fran ett fast driftstille har
att sinda ut utdelningen och véirdepapperscentralen for bolaget har
gett in ett atagande till Skatteverket om att ansvara for kupongskatt.

Atagandet ska ldmnas pa faststillt formulér och innehalla ndvindiga
identifikationsuppgifter for védrdepapperscentralen och avstimningsbo-
laget. Vad som avses med nddvindiga identifikationsuppgifter bor reg-
leras nérmare i kupongskatteférordningen.

Det ska i detta avseende framhallas att virdepapperscentralens ansvar
for kupongskatt forutsétter att auktorisationen omfattar det nu aktuella
slaget av anknutna tjénster (artikel 16.2 i forordningen om vérdepappers-
centraler).

Den foreslagna regleringen innebér i sin tur att ansvaret for kupong-
skatt inte langre bor kunna tas av den som bolaget annars har anlitat for
uppgiften” (11 a § kupongskattelagen). Det ska i detta avseende fram-
hallas att regleringen tar sikte pa det formella ansvaret for kupongskatt.
Den hindrar inte att ndgon annan dn den som formellt har ansvaret for
kupongskatt rent faktiskt tar ansvaret for kupongskatt.

Det foreslds inga fordndringar av ansvaret for kupongskatt vid forval-
tarregistrering. Det beror pé att forordningen om vérdepapperscentraler
inte ger forvaltare som av en vardepapperscentral (som hor hemma i en
annan stat inom EES 4n Sverige) har fitt medgivande till registrering
som fOrvaltare rétt att ansvara for kupongskatt. Vid forvaltarregistrering
ligger ansvaret for kupongskatt kvar pa forvaltaren, dvs. forvaltare som
av en virdepapperscentral som hor hemma i Sverige har fatt medgivande
till registrering som forvaltare. Detta fortydligas i 12 § forsta stycket 1
kupongskattelagen.

Den foreslagna regleringen innebdr sammanfattningsvis att huvud-
dragen i systemet for innehéllande, redovisning och betalning av ku-
pongskatt vid utdelning pa aktier i avstdimningsbolag ligger fast.

Skatteverket framhaller att den kupongskatterittsliga regleringen be-
hover ses over. Inom ramen for detta lagstiftningsérende ryms dock inte
en dversyn av bestimmelserna i kupongskattelagen.

Regeringen avser att f6lja tillimpningen av de nya bestimmelserna for
innehéllande, redovisning och betalning av kupongskatt vid utdelning pa
aktier i avstimningsbolag.

Forslaget foranleder éndringar i 2, 7-9, 10-12, 20, 22 och 25 §§
kupongskattelagen.



13.2 Skatteforfarandet

Regeringens forslag: En virdepapperscentral som hor hemma i en
annan stat inom EES 4n Sverige ska ge in ett atagande till Skatteverket
om att ldmna kontrolluppgifter enligt 17 och 19-22 kap. samt 23 kap.
2 § skatteforfarandelagen. Detta ska bara gélla om vérdepappers-
centralen kommer att tillgodordkna eller betala ut rianta, utdelning eller
annan avkastning, kommer att betala ut ersittning vid avyttring genom
inlésen eller kommer att vidta nagon atgdrd som medfor skyldighet att
lamna kontrolluppgift enligt 20 kap. och 22 kap. 17-21 §§ skatte-
forfarandelagen. Det krévs vidare att detta gors for ett avstimnings-
bolag.

En sddan virdepapperscentral ska ocksd ge in ett &tagande till
Skatteverket om att gdra skatteavdrag, om virdepapperscentralen
kommer att betala ut rénta, utdelning eller annan avkastning som &r
skattepliktig enligt inkomstskattelagen och detta gors for ett avstam-
ningsbolag.

Atagandena ska bara ges in om virdepapperscentralen inte bedriver
verksamhet frén ett fast driftstélle i Sverige.

Atagandena ska limnas pd faststillt formulir och ska innehélla
nodvandiga identifikationsuppgifter for vérdepapperscentralen och
avstdmningsbolaget.

Skyldigheten att lamna ataganden ska dven gélla for andra utlandska
juridiska personer &n viardepapperscentraler.

Bestimmelser ska tas in i lagen om identifiering av rapport-
eringspliktiga konton med anledning av FATCA-avtalet som innebar
att ett konto som har lagts upp hos en virdepapperscentral som hor
hemma i en annan stat inom EES 4n Sverige, av ett svenskt finansiellt
institut eller ett utlindskt finansiellt instituts fasta driftstélle i Sverige,
ska anses finnas hos det svenska finansiella institutet eller det
utldndska finansiella institutets fasta driftstdlle i Sverige. Detsamma
ska gilla konton som har lagts upp hos en vérdepapperscentral fran
tredjeland. Sadana bestimmelser ska ocksd tas in i lagen om
identifiering av rapporteringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av
upplysningar om finansiella konton.

Foljdéndringar ska &ven goras i skatteforfarandelagen, lagen om
identifiering av rapporteringspliktiga konton med anledning av
FATCA-avtalet och lagen om identifiering av rapporteringspliktiga
konton vid automatiskt utbyte av upplysningar om finansiella konton
till f6ljd av &ndrad terminologi vad géller termen “vérdepappers-
central” och éndrad rubrik for lagen om virdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument.

Promemorians forslag 6verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. I promemorian foreslés dock att 4ven virdepapperscentraler som
hér hemma i en annan stat inom EES dn Sverige ska kunna vara
rapporteringsskyldiga finansiella institut enligt lagen (2015:62) om
identifiering av rapporteringspliktiga konton med anledning av FATCA-
avtalet, IDKL, och att viss uppgiftsskyldighet med anledning av det ska
gilla mellan en sddan virdepapperscentral och ett kontoférande institut. I
promemorian foreslas det inte ndgra dndringar i lagen (2015:000) om
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identifiering av rapporteringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av
upplysningar om finansiella konton, IDKAL, eller 34kap. 9c§
skatteforfarandelagen. De bestimmelser och adndringar som beddmts
nddviandiga i IDKAL och 34 kap. 9c§ skatteforfarandelagen med
anledning av fOrevarande lagstiftningsdrende foreslogs 1 stéllet i
promemorian En global standard for automatiskt utbyte av upplysningar
om finansiella konton. I den promemorian foreslds pa motsvarande sétt
att dven virdepapperscentraler som hor hemma i en annan stat inom EES
@n Sverige ska kunna vara rapporteringsskyldiga finansiella institut enligt
IDKAL, och att viss uppgiftsskyldighet med anledning av det ska gilla
mellan en sddan virdepapperscentral och ett kontoforande institut.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker promemorians
forslag eller har inget att invéinda mot det.

Nasdaqg OMX Stockholm AB och Svenskt Ndringsliv instimmer i
promemorians slutsats att det inte &r ldmpligt att aldgga avstimnings-
bolagen en skyldighet att lamna aktuella kontrolluppgifter, eftersom det
bl.a. skulle innebdra en 6kning av den administrativa bordan for bolagen.

Skatteverket, som tillstyrker forslagen, anser att avstimningsbolaget
ska ha det yttersta ansvaret om en vérdepapperscentral som hor hemma i
en annan stat inom EES &n Sverige inte ldmnar in ett atagande.
Skatteverket anser vidare att atagandet om att gora skatteavdrag av
tydlighetsskdl dven bor omfatta en skyldighet att 1imna en arbetsgivar-
deklaration och att betala in avdragen skatt samt att dtagandena ska
undertecknas av virdepapperscentralerna. Dessutom anfor Skatteverket
bl.a. att det finns ett stort behov av en dversyn av bestimmelserna om
uppgiftsldmnade 1 skatteforfarandelagen for att dessa ska fungera som
avsett utifran hur vérdepappersmarknaden ser ut, att det ska inforas en
lagstiftning som mojliggdr for verket att tilldela svenskt organisations-
nummer till ett gransdverskridande finansiellt foretag utan fast driftstille
i Sverige i fall dér foretaget sjélv inte ansdker om detta och att det i vissa
fall &r oklart vad som géller nir aktuella uppgiftsskyldigheter inte
fullgérs. Nar det gidller Skatteverkets tillgang till bl.a. ISIN-nummer
anser verket att det saknas anledning att anta att Euroclear Sweden AB i
framtiden skulle vélja att samarbeta med Skatteverket i mindre grad 4n i
dag eller att en vardepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom
EES én Sverige inte skulle samarbete med Skatteverket i denna fraga.
Daremot anser verket att det dr hogst sannolikt att en vardepapperscentral
som hor hemma i en annan stat inom EES &n Sverige inte kommer att
kunna bistd verket med samma uppgifter om typ av vardepapper som
Euroclear Sweden AB gor och att detta skulle kunna fa stora
konsekvenser for deklarationsforfarandet.

Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska
Bankforeningen, ifragasitter om foreslagna @ndringar &r forenliga med
principerna for FATCA och anfor bl.a. att ett finansiellt institut enligt
FATCA endast ska rapportera till sitt verksamhetslands skattemyndighet,
dels for att institutet ska veta vilket lokalt regelverk som det har att folja,
dels for att undvika dubbelrapportering.



Skiilen for regeringens forslag

Allmdént om kontrolluppgiftsskyldighet for centrala virdepappers-
forvarare

Forfarandet vid uttag av skatter, bl.a. nir det géller skyldighet att ldmna
inkomstdeklaration och kontrolluppgifter, regleras i skatteforfarande-
lagen.

Kontrolluppgifter ska enligt 14 kap. 1 § skatteforfarandelagen lamnas
for andra @n uppgiftslamnaren sjélv till ledning for bl.a. bestimmande av
underlag for att ta ut skatt eller avgift enligt inkomstskattelagen
(1999:1229). Kontrolluppgifter ska limnas for varje kalenderdr och
normalt ha kommit in till Skatteverket senast den 31 januari ndrmast
foljande kalenderar (24 kap. 1§ skatteforfarandelagen). Den som é&r
skyldig att 1dmna kontrolluppgift ska senast den 31 januari ndrmast efter
det ar som kontrolluppgiften giller informera den som uppgiften avser
om de uppgifter som lamnas i kontrolluppgiften (34 kap. 3 § skatte-
forfarandelagen).

Skatteverket ska fore den 15 april aret efter utgangen av beskatt-
ningséret underrétta fysiska personer och dodsbon som kan antas vara
deklarationsskyldiga om bl.a. de kontrolluppgifter som har kommit in till
Skatteverket som underlag for bl.a. beslut om slutlig skatt (31 kap. 4 §
skatteforfarandelagen). Underréttelsen sker genom att uppgifterna anges i
det faststdllda formuldret for inkomstdeklarationen (6 kap. 6 § andra
stycket skatteforfarandeférordningen [2011:1261]). Numera har kontroll-
uppgifterna i manga fall en funktion av inkomstuppgift som direkt ligger
till grund for beskattningen. I dag dr det alltsd ofta den deklarations-
skyldige som ska kontrollera att uppgiftslimnaren har uppgett ratt
uppgifter. Om en uppgift som den deklarationsskyldige har fatt under-
rittelse om dr korrekt, ska den deklarationsskyldige godkénna uppgiften.
Om en uppgift ar felaktig eller saknas, ska den deklarationsskyldige
genom &ndring eller tilligg lamna de uppgifter som behovs (31 kap. 5 §
skatteforfarandelagen).

Om négon inte har fullgjort sin kontrolluppgiftsskyldighet kan
Skatteverket enligt 37 kap. 2 § skatteforfarandelagen foreldgga denne att
fullgdra skyldigheten. Ett foreliggande far enligt 44 kap. 2 § samma lag
forenas med vite om det finns anledning att anta att férelaggandet annars
inte foljs.

I det foljande anges de kontrolluppgifter som ar av intresse for detta
lagstiftningsdrende, ndmligen de som den svenska centrala virdepappers-
forvararen ldmnar till Skatteverket. Euroclear Sweden AB ér i dag den
enda svenska centrala vdrdepappersforvararen. Det innebér att samtliga
svenska avstimningsbolag har sina aktier registrerade hos bolaget. Det
finns cirka 1 200 avstdimningsbolag i Sverige. Som framgéar av avsnitt 4.4
finns det omkring 3,4 miljoner kontohavare hos bolaget. De finansiella
instrument som finns registrerade hos bolaget har ett sammanlagt
marknadsvirde om i vart fall 12 000 miljarder kronor.

Kontrolluppgift ska ldmnas om rénteinkomster och annan avkastning
an kapitalvinst som héanfor sig till fordringsrétter och som utgdr intékt i
inkomstslaget kapital (17 kap. 1§ skatteforfarandelagen). Termen
fordringsritt har samma betydelse och tillimpningsomrade som i
inkomstskattelagen (3 kap. 2 § skatteforfarandelagen). Vad som avses
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med svenska och utlindska fordringsritter anges i 48 kap. 3 och 4 §§
inkomstskattelagen. Vanliga skuldebrev och obligationer utgoér fordrings-
ritter. Av 1 kap. 4 § forsta stycket 2 b lagen om véirdepappersmarknaden
framgér bl.a. att en obligation utgdr ett finansiellt instrument. En
fordringsrétt kan alltsd vara ett sadant finansiellt instrument som en
central vardepappersforvarare far registrera i ett avstimningsregister for
emittenten (4 kap. 3 § kontoforingslagen). Kontrolluppgiften ska lamnas
for fysiska personer och dodsbon (17 kap. 2 § skatteforfarandelagen) och
ska ldmnas av den som har tillgodordknat eller betalat ut rdnta eller
annan avkastning (17 kap. 3 § skatteforfarandelagen). I kontrolluppgiften
ska uppgift lamnas bl.a. om tillgodordknad eller utbetald ridnta och annan
avkastning (17 kap. 5 § skatteforfarandelagen).

Kontrolluppgift om rinta och utdelning pa deldgarritter samt annan
avkastning én kapitalvinst som hinfor sig till delédgarritter och som utgdr
intdkt 1 inkomstslaget kapital ska ldmnas for fysiska personer och
dodsbon av den som har tillgodordknat eller betalat ut rénta, utdelning
eller annan avkastning (19 kap. 1-3 §§ skatteférfarandelagen). Med
annan avkastning avses t.ex. avkastning pa en s.k. akticindexobligation
(se RA 2003 ref. 48 och prop. 2004/05:113 s. 59). I kontrolluppgiften ska
uppgift ldmnas om tillgodordknad eller utbetald rdnta, utdelning och
annan avkastning (19 kap. 5 § skatteforfarandelagen).

Kontrolluppgift ska dven ldmnas till Skatteverket vid avyttring av vissa
deldgarritter och av fordringsritter, slutférande av options- och termins-
afférer, som inte innebdr forvérv eller forséljning av egendom, samt
utfardande av optioner (21 kap. 1 § skatteforfarandelagen). Aktuell para-
graf giller inte fOr avyttringar av andelar i virdepappersfonder, vissa
fondforetag, specialfonder eller utlandska specialfonder. Termen deldgar-
ratt har samma betydelse och tillampningsomrade som i inkomstskatte-
lagen (3 kap. 2 § skatteforfarandelagen). Vad som avses med deldgarritt
framgar av 48 kap. 2 § inkomstskattelagen. Deldgarritter kan vara bade
svenska och utldndska tillgdngar om det inte i 48 kap. 2 § samma lag &r
sdrskilt angivet att bara svenska tillgangar omfattas. Kontrolluppgiften
ska ldmnas for fysiska personer och dodsbon (21 kap. 2 § skattefor-
farandelagen). Av 21kap. 3 §5 skatteforfarandelagen framgéar att
kontrolluppgiften ska ldmnas av den som har betalat ut ersittning vid
avyttring genom inldsen. En central viardepappersforvarare kan betala ut
ersittning genom inldsen (jfr avsnitt 7.5). Vilka uppgifter som ska
lamnas 1 kontrolluppgiften framgar av 21 kap. 5 och 6 §§ skattefor-
farandelagen (bl.a. uppgift om den ersdttning som har 6verenskommits).

Av 20kap. 1§ och 22 kap. 17 § skatteforfarandelagen framgér att
kontrolluppgifter dven ska ldmnas om avyttring av andelar i vissa fonder
och fondféretag och om schablonintikt vid innehav av andelar i vissa
fonder och fondforetag. Kontrolluppgifterna ska ldmnas for fysiska
personer och dédsbon (20 kap. 2 § och 22 kap. 18 § skatteforfarande-
lagen). Utgangspunkten &r att det inte i forsta hand &r en central
vardepappersforvarare som dr skyldig att l&mna kontrolluppgift om
sddana omsténdigheter. Om det bl.a. ir frdga om avyttring genom inldsen
ska fondbolag, forvaringsinstitut, AIF-forvaltare, férvaltningsbolag eller
fondforetag ldmna kontrolluppgiften (20 kap. 3§ forsta stycket
skatteforfarandelagen). Om ett forvaltningsbolag, ett fondforetag eller en
utlandsk AIF-forvaltare har slutit avtal med ett virdepappersinstitut om



att ombesorja forséljning och inldsen av andelar, ska kontrolluppgiften i
stillet ldmnas av vérdepappersinstitutet (20 kap. 3 § andra stycket
skatteforfarandelagen). Om en andel ar forvaltarregistrerad ska i stéllet
forvaltaren ldmna kontrolluppgiften (20 kap. 3 § tredje stycket skattefor-
farandelagen). Motsvarande bestimmelser finns i 22 kap. 19 § skattefor-
farandelagen. Om det i stdllet 4r friga om annan avyttring an inldsen,
t.ex. vid forsdljning Over borsen, ska kontrolluppgiften ldmnas av
forvaltaren om andelarna ar forvaltarregistrerade (20 kap. 4 § forsta
stycket skatteforfarandelagen). Om andelarna inte &r forvaltarregistrerade
ska kontrolluppgiften ldmnas av ett virdepappersinstitut i det fall detta
medverkar vid avyttringen (20 kap. 4 § andra stycket skatteforfarande-
lagen). Med tanke pad dessa bestimmelser kan det antas ha forekommit
att Euroclear Sweden AB pa uppdrag av ndgon annan, tex. ett
vardepappersinstitut eller en forvaltare, bl.a. har ombesorjt eller med-
verkat vid avyttringen av andelarna och dirfor har ldmnat aktuella
kontrolluppgifter. Vilka uppgifter som ska lamnas i kontrolluppgifterna
framgér av 20 kap. 6 § (bl.a. uppgift om kapitalvinst eller kapitalforlust,
slag av fond och fondens identifikationsnummer) respektive 22 kap. 21 §
skatteforfarandelagen (uppgift om storleken pa schablonintékten).

I 23 kap. 2 § skatteforfarandelagen regleras kontrolluppgiftsskyldighet
avseende fysiska personer som &r begrinsat skattskyldiga. Ovan nimnda
kontrolluppgifter ska dven lamnas for begransat skattskyldiga.

Alla kontrolluppgifter ska innehalla bl.a. nédvéndiga identifikations-
uppgifter for den uppgiftsskyldige och den som kontrolluppgiften ldmnas
for samt uppgift om skatteavdrag (24 kap. 4 § skatteforfarandelagen).
Med identifikationsuppgifter menas namn, personnummer, samordnings-
nummer eller organisationsnummer och postadress (5 kap. 11 § skatte-
forfarandeférordningen).

Férordningen om virdepapperscentraler

Som ndmns ovan i bl.a. avsnitt 13.1 innebér forordningen om vérde-
papperscentraler bl.a. att emittenter, dvs. avstimningsbolag enligt svensk
ratt, ska ha ritt att vilja vilken virdepapperscentral inom EES som helst
som har auktorisation for registrering av aktier i avstimningsregister eller
motsvarande utldndskt register. En vérdepapperscentral har dock under
vissa fOrutséttningar rétt att végra tillhandahalla tjanster till avstim-
ningsbolaget (artikel 49.3 i forordningen). Avstdmningsbolagens frihet
att vélja vérdepapperscentral for registrering av aktier i avstdmnings-
register eller motsvarande utldndskt register giller dock inte vérde-
papperscentraler fran tredjeland (artikel 49.1 1 forordningen). Ett
avstimningsbolag kan dock ingé avtal med vérdepapperscentral fran
tredjeland om ansvar for aktieboken (se avsnitt 7.5).

En virdepapperscentral kan frivilligt tillhandahélla sadana anknutna
tjédnster som anges i avsnitt B till bilagan till férordningen. Bland dessa
anknutna tjanster finns hantering av bolagshéndelser, inklusive skatt
(punkten 2 b). Utover hanteringen av bolagshindelser, inklusive skatt,
namns ockséd lagstadgad rapportering som en anknuten tjdnst (punkten
4 b). Rapportering till skattemyndigheter kan vara en sédan tjénst.

Av skdl 31 till forordningen framgar bl.a. att forteckningen Over
anknutna tjdnster inte dr uttdmmande och att vardepapperscentralerna bor
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vara auktoriserade att tillhandahalla sddana anknutna tjadnster, om detta
bidrar till att 6ka vérdepappersmarknadernas sikerhet, effektivitet och
Oppenhet. Det framgér vidare att om tillhandahéllandet av sddana tjénster
avser killskatte- och rapporteringsskyldigheter gentemot skattemyndig-
heterna, kommer det dven i fortsdttningen att utféras i enlighet med den
berérda medlemsstatens ratt. Detsamma géller for hantering av bolags-
héndelser, t.ex. utdelning (skél 56 till férordningen).

Dessa anknutna tjénster kan bl.a. bestd av att betala ut eller tillgodo-
rakna rénta, utdelning eller annan avkastning, eller att betala ut erséttning
vid avyttring genom inldsen.

Behovet av ett fungerande kontrolluppgiftssystem

Kapitalbeskattning av fysiska personer bygger i mycket stor utstrackning
pa kontrolluppgifter och att uppgifterna i lamnade kontrolluppgifter ar
korrekta. Euroclear Sweden AB lamnar i dag stora méingder kontroll-
uppgifter till Skatteverket som ar av betydelse for kapitalbeskattningen.

Med tanke pa att forordningen Oppnar for konkurrens mellan olika
virdepapperscentraler inom EES &r det inte ldngre givet att aktier i
avstimningsbolag eller andra finansiella instrument kommer att vara
registrerade i just avstimningsregister hos Euroclear Sweden AB. Vissa
sadana aktier och andra finansiella instrument kan i stéllet komma att
registreras antingen i avstimningsregister hos en ny svensk vérde-
papperscentral eller i motsvarande register hos en virdepapperscentral
som hor hemma i en annan stat inom EES &n Sverige och som
tillhandahaller tjénster i Sverige.

Euroclear Sweden AB tillhandahaller ocksa andra tjénster, som an-
vinds av avstdmningsbolagen, t.ex. betala ut eller tillgodordkna rénta,
utdelning eller annan avkastning, eller betala ut erséttning vid avytring
genom inldsen. Tjdnsterna &r sddana anknutna tjénster som anges ovan
och medfor i sin tur bl.a. skyldighet att limna ovan redovisade kontroll-
uppgifter till Skatteverket.

Det dr mycket viktigt att Skatteverket dven i fortsdttningen fér in dessa
kontrolluppgifter och att ldmnade uppgifter dr korrekta. Detta géller
oavsett om ett avstimningsbolag har valt en svensk virdepapperscentral
eller en vardepapperscentral som hér hemma i en annan stat inom EES
an Sverige. Det ar inte tillrdckligt att den deklarationsskyldige sjilv anger
de belopp som kontrolluppgifterna avser i sin inkomstdeklaration. For
bl.a. en effektiv skattekontroll och for att Skatteverket ska kunna fatta
riktiga beslut om slutlig skatt kravs att korrekta kontrolluppgifter ldmnas.
Som framgar ovan anges uppgifter fran kontrolluppgifterna i inkomst-
deklarationen. Korrekta kontrolluppgifter ar viktigt for att uppgifter ska
kunna fortryckas i den inkomstsdeklaration som sinds ut till deklara-
tionsskyldiga.

Termen virdepapperscentral

Av avsnitt 6.2 framgar att termen central virdepappersforvarare foreslas
ersittas med termen vérdepapperscentral i svensk rétt. I motsats till
bestimmelserna om ansvaret for kupongskatt ir inte regleringen av
kontrolluppgiftsskyldigheten relaterad till just centrala virdepappers-
forvarare. Det anges alltsd inte uttryckligen i skatteforfarandelagen att



den centrala vérdepappersforvararen dr ansvarig for att ldmna kontroll-
uppgifter i ndgot avseende. Detta ansvar foljer i stillet av att Euroclear
Sweden AB t.ex. betalar ut eller tillgodordknar utdelning, rénta eller
annan avkastning. Det dr alltsa den omstindigheten att bolaget tillhanda-
haller vissa tjanster som utloser skyldigheten att 1amna kontrolluppgift.
Termen central viardepappersforvarare anvands i 34 kap. 9aoch 9 ¢ §§
skatteforfarandelagen, se Overvdganden under rubriken Automatiskt
utbyte av upplysningar om finansiella konton.

Mojliga losningar

En vérdepapperscentral som har auktorisation for att tillhandahélla
anknutna tjanster far tillhandahalla sddana tjanster till avstimningsbolag.
Om en vérdepapperscentral inte har nadgon auktorisation &r det enligt
forordningen (artikel 16.2) inte tillatet for vardepapperscentralen att
tillhandahalla sddana tjénster. Det kan alltsd vara Euroclear Sweden AB,
en annan svensk virdepapperscentral, dvs. en vérdepapperscentral som
hoér hemma 1 Sverige, eller en viardepapperscentral som hér hemma i en
annan stat inom EES 4n Sverige, som tillhandahaller anknutna tjénster.

En friga att ta stéillning till &r hur Skatteverket dven i fortsiattningen ska
kunna fa in ovan redovisade kontrolluppgifter och att ldmnade uppgifter
ar korrekta, sa att de bl.a. kan fortryckas 1 inkomstdeklarationerna. I det
foljande redovisas ett antal olika l6sningar.

En 16sning skulle kunna vara att infora en reglering av innebérden att
avstamningsbolagen endast far anlita Euroclear Sweden AB. En sédan
16sning skulle medfora att ansvaret for kontrolluppgifter inte fordndras i
praktiken. Med tanke p& forordningens regler om konkurrens och
valfrihet, dvs. att avstimningsbolagen har ritt att vélja en vardepappers-
central inom EES, &r detta dock inte mdjligt att foreskriva. I avsnitt 7.4
foreslas dessutom att utlindska motsvarande register ska jamstéllas med
svenska avstdmningsregister i bl.a. aktiebolagslagen. Det forslaget syftar
till att mojliggora den konkurrens som efterstravas i forordningen.

Om Euroclear Sweden AB var skyldigt att 1dmna kontrolluppgift men
virdepapperscentraler som hor hemma i en annan stat inom EES én
Sverige inte var det, trots den ovan beskrivna valfriheten, skulle det
kunna innebédra att farre kontrolluppgifter ldmnas till Skatteverket. En
sddan ordning ar bla. olamplig ur ett beskattnings- och kontroll-
perspektiv och skulle ockséd kunna avhalla avstimningsbolag fran att
anlita vardepapperscentraler som hor hemma i en annan stat inom EES
an Sverige, om det t.ex. skulle innebéra att avstimningsbolagen sjélva far
en Okad administrativ borda. Den 16sningen far antas sta i strid med den
fria rorligheten for tjénster i EUF-fordraget, sett mot bakgrund av
reglerna i férordningen.

En annan 16sning skulle kunna vara att aligga avstdmningsbolagen
skyldighet att ldmna kontrolluppgifter enligt skatteforfarandelagen.
Regeringen anser i likhet med Nasdag OMX Stockholm AB och Svenskt
Ndringsliv att en sadan ordning inte heller &r lamplig, eftersom en sédan
ordning bl.a. skulle medféra en mycket betydande administrativ borda
for de drygt 1 200 avstdmningsbolagen och en 6kad administration for
Skatteverket.

Prop. 2015/16:10

313



Prop. 2015/16:10

314

Regeringen anser att det framstdr som ekonomiskt rationellt att den
som de facto tillhandahaller en viss tjanst som utloser skyldighet att
lamna kontrolluppgift enligt géllande svensk ritt, t.ex. utbetalning av
utdelning, ocksa &dr den som ldmnar uppgifter till Skatteverket. En sadan
ordning torde ocksa underldtta Skatteverkets hantering av uppgifterna.
Som anges ovan ska de anknutna tjénsterna enligt forordningen, t.ex.
avseende hantering av bolagshéndelser, inklusive skatt, utdvas inom
ramen for respektive medlemsstats lagstiftning. Det &r alltsa mojligt att
stilla krav 1 skatterdttsligt hdnseende pa savil svenska vardepappers-
centraler som virdepapperscentraler som hér hemma i en annan stat
inom EES 4n Sverige.

Med hénsyn till det som anférs ovan anser regeringen samman-
fattningsvis att den bésta 10sningen for att mojliggora att Skatteverket
dven 1 fortsittningen ska kunna fa in aktuella kontrolluppgifter, med
korrekta uppgifter, &r att den virdepapperscentral som tillhandahéller en
viss tjanst som utldser en skyldighet att lamna kontrolluppgift enligt
géllande svensk ritt ocksa bor vara skyldig att lamna en sddan uppgift till
Skatteverket. Det géiller oavsett om det ror sig om Euroclear Sweden AB
eller ndgon annan virdepapperscentral inom EES. Svenska virde-
papperscentraler och virdepapperscentraler som hér hemma i en annan
stat inom EES &n Sverige bor sdledes behandlas lika. Detsamma géller
om en annan juridisk person dn en svensk virdepapperscentral eller en
vardepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES é&n
Sverige tillhandahéller sddana tjénster. Det torde dock inte vara vanligt
forekommande att lata ndgon annan dn en virdepapperscentral vidta
sddana atgirder, men det kan inte uteslutas. Som framgar i avsnitt 7.5 om
aktieboken finns det samordningsvinster med att ldta samma vérde-
papperscentral som for avstimningsregistret for ett avstdmningsbolag
dven utfora sadana andra anknutna tjanster som framgér av bilaga B till
forordningen, t.ex. betala ut utdelning och rapportera till skattemyndig-
heten om utdelningen. Genom denna 16sning finns forutsittningar for att
kontrolluppgifter lamnas i tillrickligt hog utstrackning och att upp-
gifterna ir korrekta. Den foreslagna 16sningen utvecklas i det foljande.

Den foreslagna l6sningen

Svenska virdepapperscentraler kan antas vara val fortrogna med
relevanta bestimmelser om kontrolluppgiftsskyldighet i skatteforfarande-
lagen. For vérdepapperscentraler som hor hemma i en annan stat inom
EES 4n Sverige och som bedriver verksamhet fran ett fast driftstille i
Sverige finns det pd motsvarande sétt skil att anta att de har kdinnedom
om de svenska bestimmelserna och kommer att f6lja dem.

Den fria rorligheten for tjénster enligt EUF-fordraget och forord-
ningens regler om ratt att vélja viardepapperscentral medfor att dven en
vardepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES é&n
Sverige och som inte bedriver verksamhet fran ett fast driftstille i
Sverige for ett avstimningsbolags rakning kan komma att tillgodordkna
eller betala ut rénta, utdelning eller annan avkastning. Det kan ocksé bli
aktuellt med att en sddan vardepapperscentral kommer att betala ut
ersittning vid avyttring genom inldsen eller vidta nagon annan atgérd
som medfor kontrolluppgiftsskyldighet enligt skatteforfarandelagen (se



ovan under rubriken Allmént om kontrolluppgiftsskyldighet for centrala
virdepappersforvarare).

Av 23 kap. 6 § skatteforfarandelagen framgér att forsdkringsgivare
som meddelar forsékring fran fast driftstélle utanfor Sverige men i en stat
inom EES, ska for varje pensionsforsakringsavtal ge in ett atagande till
Skatteverket om att ldmna vissa kontrolluppgifter om pensionsforsakring.
Detta géller ocksa for utldndska tjanstepensionsinstitut som ingéar sddana
avtal om tjinstepension som dr jimforbara med en pensionsforsékring.
Harigenom skulle Skatteverkets kontrollmoéjligheter avsevirt forbattras
(prop. 2007/08:55 s. 58). Regeringen anser att det ar lampligt att infora
ett motsvarande atagande for virdepapperscentraler som hor hemma i en
annan stat inom EES &n Sverige. Hirigenom skulle relevanta
kontrolluppgifter komma in till Skatteverket, vilket skulle underlatta
Skatteverkets beskattnings- och kontrollverksamhet. Dessutom kan
uppgifter fran kontrolluppgifterna fortryckas i inkomstdeklarationerna.
Regeringen foreslar darfor att vardepapperscentraler som hér hemma i en
annan stat inom EES &n Sverige och som inte bedriver verksamhet fran
ett fast driftstdlle i Sverige, ska ge in ett atagande till Skatteverket om att
lamna kontrolluppgifter enligt vissa kapitel i skatteforfarandelagen under
vissa forutsdttningar.

Ett atagande ska bara ges in om en sddan virdepapperscentral kommer
att vidta nigon atgérd for ett avstimningsbolag som medfor skyldighet
att 1dmna kontrolluppgifter enligt 17, 19-22 kap. och 23 kap. 2 § skatte-
forfarandelagen, dvs. sddana kontrolluppgifter som ldmnas av Euroclear
Sweden AB i dag. Det kan bl.a. vara fraga om att virdepapperscentralen
kommer att tillgodordkna eller betala ut rénta, utdelning eller annan
avkastning (se 17 kap. 1 och 3 §§ och 19 kap. 1 och 3 §§ skattefor-
farandelagen), eller kommer att betala ut ersittning vid avyttring genom
inldsen (se 21 kap. 1 § och 3 § 5 skatteforfarandelagen). Atagandet ska
ocksad omfatta kontrolluppgifter om sddana forhédllanden som avses i
20 kap. 1§ (avyttring av andelar i vissa fonder och fondforetag) och
22 kap. 17 § skatteforfarandelagen (schablonintdkt vid innehav av
andelar i1 vissa fonder och fondféretag). I dessa fall kommer vérde-
papperscentralen att fullgéra kontrolluppgiftsskyldighet som i forsta hand
géller for ndgon annan. En vérdepapperscentral kan t.ex. pa uppdrag av
ett virdepappersinstitut komma att ombesorja eller medverka vid avytt-
ringen av fondandelar. Att kontrolluppgifter enligt 17 och 19-22 kap.
skatteforfarandelagen ska lamnas for begrinsat skattskyldiga framgar av
23 kap. 2 § samma lag.

En forutsdttning for skyldigheten att ldmna ett dtagande ska enligt
regeringens mening bara gélla om ovan nidmnda atgirder gors for ett
avstdmningsbolag. Det kan exempelvis folja av ett avtal mellan en virde-
papperscentral och ett avstimningsbolag. En virdepapperscentral ska
dven lamna ett atagande om vérdepapperscentralen pa uppdrag av nagon
annan dn ett avstimningsbolag vidtar ndgon av de nimnda &tgérderna,
om detta gors for ett avstimningsbolag. Det kan t.ex. inte uteslutas att en
vardepapperscentral, som har ingatt ett avtal med ett avstimningsbolag
om att den t.ex. ska betala ut utdelning som ar hénforlig till avstimnings-
bolaget, i sin tur ingar ett avtal med en annan virdepapperscentral om att
den for avstdmningsbolagets rdkning i stillet ska betala ut utdelningen.
Av ett avtal med en virdepapperscentral bor det tydligt framgé vilka
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skyldigheter vissa atgdrder medfor for vérdepapperscentralen enligt
svensk ritt, bl.a. att ett atagande ska ges in till Skatteverket, att kontroll-
uppgifter ska ldmnas till Skatteverket och att den som ldmnar kontroll-
uppgifter dven ska informera den som uppgiften avser om de uppgifter
som ldmnas i kontrolluppgiften. Ett avtal kan bara ingds med en vérde-
papperscentral som har auktoriserats for att kunna vidta aktuell anknuten
tjénst (artikel 16.2 i férordningen).

Som framgar ovan kan det inte uteslutas att det kan vara ndgon annan
utldndsk juridisk person dn en vérdepapperscentral som hér hemma i en
annan stat inom EES dn Sverige och som for ett avstimningsbolag vidtar
ovan ndmnda atgérder som kan medfora kontrolluppgiftsskyldighet enligt
skatteforfarandelagen, varfor regeringen foreslar att &dven sédana
utldndska juridiska personer ska lamna aktuellt atagande.

Atagandet enligt 23 kap. 6 § skatteforfarandelagen om att limna
kontrolluppgift om pensionsforsikringar och sadana avtal om tjénste-
pension som &r jamforbara med en pensionsfoérsdkring ska lamnas pa
faststdllt formular (38 kap. 1§ 2 skatteforfarandelagen). Kravet pa
faststdllt formulér ar teknikneutralt och begrénsar inte mojligheterna att
anvinda elektronisk kommunikation (se prop. 2010/11:165 s. 856). Det
ar Skatteverket som faststéller formuldr och tillhandahéller formuléren
(22 kap. 3 § skatteforfarandeforordningen).

Regeringen anser att formkraven kring aktuellt atagande bor vara de-
samma som for &tagandet att ldmna kontrolluppgifter om pensions-
forsakringar och saddana avtal om tjdnstepension som &r jimforbara med
en pensionsforsdkring och foreslar darfor att atagandet ska ldmnas pa
faststdllt formuldr. Med hénsyn till att vardepapperscentraler som hor
hemma i en annan stat inom EES 4n Sverige ska ge in ett dtagande till
Skatteverket och att atagandet ska ldmnas enligt faststallt formuldr anser
regeringen att det ar sjdlvklart att ett muntligt atagande inte ar tillrackligt.
Det behover darfor inte anges i paragrafen att atagandet ska vara
skriftligt (se prop. 2010/11:165 s. 780).

Regeringen delar inte Skatteverkets uppfattning att atagandet bor
undertecknas av virdepapperscentralen. Av 38 kap. 2§ skattefor-
farandelagen foljer indirekt att ett &tagande enligt 23 kap. 6 § skatte-
forfarandelagen om att limna kontrolluppgifter om pensionsforsékringar
och sadana avtal om tjénstepension som &r jdmforbara med en
pensionsforsékring inte behdver undertecknas. Regeringen anser att skél
saknas att ha ett annat krav pa aktuellt atagande och foreslar dérfor inte
att atagandet ska undertecknas.

Regeringen foreslar vidare att atagandet ska innehélla ndodvéndiga
identifikationsuppgifter for viardepapperscentralen och avstdmnings-
bolaget. Vad som avses med nodvéndiga identifikationsuppgifter bor
regleras ndrmare i skatteforfarandeforordningen. Identifikationsuppgifter
dr normalt namn, organisationsnummer eller motsvarande utléndskt
nummer och postadress (jfr 5 kap. 9 § samma forordning).

Skatteverket, som tillstyrker forslaget, anser att avstimningsbolaget
ska ha det yttersta ansvaret om en vérdepapperscentral inte ldmnar in ett
atagande, dvs. att avstimningsbolaget i sadant fall ska 1&mna aktuella
kontrolluppgifter till Skatteverket. Som anférs ovan anser regeringen att
det inte dr en ldmplig 16sning att aldgga avstimningsbolagen négon



kontrolluppgiftsskyldighet, eftersom det bl.a. skulle medféra en mycket
betydande administrativ borda for bolagen.

Skatteverket lyfter dessutom fram bl.a. att det finns ett stort behov av
en Oversyn av bestimmelserna om uppgiftsldmnade i skatteforfarande-
lagen, att det bor inforas en lagstiftning som mojliggér for verket att
tilldela svenskt organisationsnummer till ett grinsdverskridande
finansiellt foretag utan fast driftstélle i Sverige i fall dér foretaget sjalv
inte ansdker om detta och att det i vissa fall &r oklart vad som géller nér
aktuella uppgiftsskyldigheter inte fullgdrs. Det ryms inte inom ramen for
detta lagstiftningsdrende att beddma huruvida det finns ett behov av en
eventuell dversyn eller foresld en lagstiftning om tilldelande av svenska
organisationsnummer. I avsnitten 7.4 och 7.5 anges att avstimningsbolag
ska anméila till Bolagsverket vilken vérdepapperscentral som bolaget har
anlitat nér det géiller avstdmningsregister eller motsvarande utldndskt
register och nér det giller ansvaret for aktieboken. Skatteverket kan
saledes via Bolagsverket fa kinnedom om vilken vérdepapperscentral ett
avstamningsbolag har anlitat i vissa fall. Normalt borde bolaget ha anlitat
samma virdepapperscentral nér det géller sddana anknutna tjdnster som
ar av intresse hir. Ett atagande forutsdtter att en vardepapperscentral
kommer att vidta ndgon &atgérd som medfor en skyldighet att lamna
kontrolluppgift enligt skatteférfarandelagen och att den atgérden gors for
ett avstimningsbolag. I de flesta fallen torde det finnas ett avtal mellan
vardepapperscentralen och avstdmningsbolaget. Mot den bakgrunden
anser regeringen att det i nuldget saknas skil att tro att uppgiftsskyldig-
heterna inte kommer att fullgéras. Regeringen kommer dock att folja
utvecklingen avseende tillimpningen av de nya bestimmelserna i
skatteforfarandelagen. Skatteverket far vidare anvianda de verktyg som
finns reglerade i skatteférfarandelagen, om nagon inte fullgdér sin
uppgiftsskyldighet.

Forslaget innebédr en dndring av 38 kap. 1 § 2 skatteforfarandelagen
och att en ny paragraf, 23 kap. 8 §, infors i skatteforfarandelagen.

Skatteavdrag for prelimindr skatt

I skatteforfarandelagen finns det dven bestimmelser om skyldighet att
gora skatteavdrag for preliminér skatt, dvs. att innehalla den skatt som
preliminért ska betalas. Skyldigheten géller den som betalar ut bl.a. rinta,
utdelning eller annan avkastning som é&r skattepliktig enligt inkomst-
skattelagen. Skatteavdrag ska goras vid varje tillfalle da utbetalning sker
(10 kap. 2 § skatteforfarandelagen).

I frdga om rénta och utdelning som ldmnas i pengar och som omfattas
av kontrolluppgiftsskyldighet enligt 17 eller 19 kap. skatteforfarande-
lagen (se ovan under rubriken Allmént om kontrolluppgiftsskyldighet for
centrala vérdepappersforvarare) ska som huvudregel skatteavdrag goras
(10 kap. 15 § skatteforfarandelagen). Skatteavdrag ska som huvudregel
ocksa goras fran sddan annan avkastning 4n kapitalvinst som hanfor sig
till fordringsritter eller deldgarritter och som utgor intékt i inkomstslaget
kapital, i den man kontrolluppgift ska 1&dmnas och avkastningen betalas ut
tillsammans med rénta eller utdelning som omfattas av kontrolluppgifts-
skyldighet. Vissa undantag fran skyldigheten att gora skatteavdrag finns
(10 kap. 16-18 §§ skatteforfarandelagen). 1 10 kap. 20§ skatte-
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forfarandelagen finns bestimmelser om aterbetalning av skatteavdrag
som har gjorts med for hogt belopp.

En skattedeklaration ska 1&dmnas bl.a. av den som ar skyldig att gdora
skatteavdrag (26 kap. 2 § 1 skatteforfarandelagen). Skatteavdrag ska
redovisas i en arbetsgivardeklaration och den ska innehélla uppgift om
den sammanlagda erséttning som utbetalaren &r skyldig att goéra skatte-
avdrag for och sammanlagt avdraget belopp (26 kap. 3§ och 19§ 1
och 2 skatteforfarandelagen). Skatter som ska redovisas i en skattedekla-
ration ska vara betalda senast den dag da deklarationen ska ha kommit in
till Skatteverket (62 kap. 3 § forsta stycket skatteforfarandelagen).

Skatteverket far foreldgga den som inte fullgdr sin skyldighet att gora
skatteavdrag att fullgora sin skyldighet (10 kap. 21 § skatteforfarande-
lagen). Om skyldigheten att gora skatteavdrag inte har fullgjorts, ska
skattetillagg tas ut (49 kap. 9 § samma lag).

Precis som nér det giller kontrolluppgifter &r det viktigt att sdkerstilla
att skatteavdrag gors och betalas in till Skatteverket i framtiden pa
samma sétt som Euroclear Sweden AB gor i dag.

En skyldighet for en vdrdepapperscentral att innehélla preliminar skatt
relaterar till en anknuten tjénst enligt bilaga B i forordningen om vérde-
papperscentraler. Den forutsétter ndmligen att vardepapperscentralen har
atagit sig att betala ut rénta, utdelning eller annan avkastning som &r
skattepliktig enligt inkomstskattelagen.

Om en virdepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES
an Sverige for ett avstimningsbolags rdkning kommer att betala ut rénta,
utdelning eller annan avkastning som é&r skattepliktig enligt inkomst-
skattelagen, anser regeringen att viardepapperscentralen pd samma sitt
som for kontrolluppgifter ska ge in ett atagande till Skatteverket om att
gora skatteavdrag. Aven detta atagande ska limnas pa faststillt formulir
och innehalla nodvindiga identifikationsuppgifter for vardepappers-
centralen och avstdimningsbolaget. Se vad som sdgs ovan om &tagande
om att ldmna vissa kontrolluppgifter.

Att ett atagande regleras i 10 kap. skatteforfarandelagen om att gora
skatteavdrag och ett annat atagande regleras i 23 kap. skattefor-
farandelagen om att 1dmna vissa kontrolluppgifter behdver inte innebéra
att tva dtaganden ska ldmnas in till Skatteverket. Av avsnitt 13.1 framgéar
ocksa att virdepapperscentraler som hér hemma i en annan stat inom
EES 4n Sverige i vissa fall ska 1dmna in ett dtagande till Skatteverket om
att ansvara for kupongskatt. Det dr Skatteverket som faststiller formulér
och tillhandahéller formuldren (22 kap. 3§ skatteforfarandeforord-
ningen). For att underlétta for aktuella vardepapperscentraler kan det
vara lampligt att ett formuldr faststdlls, som innehéller atagandena.

Som framgar ovan kan det inte uteslutas att det kan vara ndgon annan
utldndsk juridisk person dn en vérdepapperscentral som hér hemma i en
annan stat inom EES &n Sverige som for ett avstimningsbolag betalar ut
rinta, utdelning eller annan avkastning som medfor skyldighet att gora
skatteavdrag enligt skatteforfarandelagen, varfor regleringen dven bor
omfatta sddana utlandska juridiska personer.

Regeringen anser inte, sdisom Skatteverket, att dtagandet om att gora
skatteavdrag av tydlighetsskél dven bor omfatta en skyldighet att lamna
en arbetsgivardeklaration och att betala in avdragen skatt. Regeringen
anser att detta redan tydligt framgar av géllande bestimmelser i



skatteforfarandelagen (26 kap. 3§ och 19§ 1 och 62kap. 3§ forsta
stycket). Ett dtagande om att gora skatteavdrag innefattar saledes ocksa
en skyldighet att lamna en arbetsgivardeklaration och att betala in skatten
till Skatteverket. Daremot kan det vara lampligt att Skatteverket i sin
information till aktuella vardepapperscentraler pa ett tydligt sétt upplyser
om detta. Detta bor ocksd tydligt framgd av avtalet mellan t.ex.
vardepapperscentralen och avstimningsbolaget.

Forslaget innebdr att 10 kap. 1 § och 38 kap. 1 § 2 skatteforfarande-
lagen dndras och att en ny paragraf, 10 kap. 22 §, infors i lagen.

Automatiskt utbyte av upplysningar om finansiella konton

Den 1 april 2015 trddde IDKL i kraft (prop. 2014/15:41, bet.
2014/15:SkU13, rskr. 2014/15:105). IDKL ska tillimpas av rapporte-
ringsskyldiga finansiella institut for att identifiera finansiella konton som
innehas av amerikanska personer och darfor ar rapporteringspliktiga.
IDKL é&r en del i den lagstiftning som syftar till att genomfora det s.k.
FATCA-avtalet med USA.

I prop. 2015/16:29 foreslas en ny lag, IDKAL. IDKAL ska tillimpas
av rapporteringsskyldiga finansiella institut for att identifiera finansiella
konton som innehas av personer med hemvist i en annan stat eller
jurisdiktion dn Sverige eller USA och darfor ar rapporteringspliktiga.

Vad som avses med rapporteringsskyldigt finansiellt institut framgér
av 2 kap. 19 § IDKL respektive 2 kap. 21 § IDKAL. En virdepappers-
central kan vara ett rapporteringsskyldigt finansiellt institut. Definitionen
forutsétter dock att det rapporteringsskyldiga finansiella institutet &r ett
svenskt finansiellt institut eller ett utlindskt finansiellt institut med ett
fast driftstille i Sverige. I 2 kap. 11 § forsta stycket IDKL respektive
IDKAL anges att ett finansiellt konto &r ett konto hos ett finansiellt
institut. Det innebédr bla. att en svensk vérdepapperscentral &ar det
rapporteringsskyldiga finansiella institutet enligt 2 kap. 19§ IDKL
respektive 2 kap. 21 § IDKAL nér det géller ett konto som har lagts upp
av ett kontoforande institut hos den svenska virdepapperscentralen, om
inte det kontoférande institutet ar registrerat som forvaltare av de finan-
siella instrument som kontot omfattar (se t.ex. prop. 2014/15:41 s. 162).

I andra lander synes en annan 16sning ha valts nir det géller fragan om
det dr vardepapperscentralen eller motsvarigheten till det kontoférande
institutet som ska vara det rapporteringsskyldiga finansiella institutet. I
en samforstandsforklaring till Danmarks FATCA-avtal anges t.ex. att
ansvaret alltid ska ligga pa det andra finansiella institutet och inte pa
vardepapperscentralen. Det torde innebédra att Danmark &aldgger mot-
svarigheter till danska kontoférande institut att ldmna uppgifter om
rapporteringspliktiga konton medan Sverige, som nimnts, Aaldgger
svenska virdepapperscentraler att ldmna siddana uppgifter om det
kontoforande institutet inte dr registrerat som forvaltare av de finansiella
instrument som kontot omfattar. Det innebér att i de fall virdepappers-
centralen dr dansk samtidigt som motsvarigheten till det kontoférande
institutet dr svenskt kan det bli sa att ingen av dem alaggs skyldigheterna
som rapporteringsskyldigt finansiellt institut med avseende pa det
rapporteringspliktiga kontot hos viardepapperscentralen.
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Andringar bér goras i IDKL och IDKAL for att en sidan situation inte
ska kunna uppstd. I promemorian foreslogs dérfor, med avseende pa
IDKL, att dven vérdepapperscentraler som hér hemma i en annan stat
inom EES dn Sverige ska kunna anses vara rapporteringsskyldiga
finansiella institut och att de i sd fall ska ge in ett atagande till
Skatteverket om att ldmna kontrolluppgifter enligt 22 a kap. skatte-
forfarandelagen, dér skyldigheten for rapporteringsskyldiga finansiella
institut att 1dmna kontrolluppgifter med anledning av FATCA regleras.
Med anledning av vad Svenska Fondhandlareforeningen, med instim-
mande av Svenska Bankforeningen, anfor finner regeringen emellertid att
skyldigheterna for ett rapporteringsskyldigt finansiellt institut bor aligga
det svenska institutet i stéllet for virdepapperscentralen som hér hemma i
en annan stat inom EES &n Sverige i de fall da ett svenskt institut har lagt
upp ett konto hos en séddan virdepapperscentral. Eftersom det inte kan
uteslutas att ett svenskt finansiellt institut kan ldgga upp ett konto hos en
vardepapperscentral fran tredjeland bor bestimmelsen dock inte begrénsa
sig till de fall da vardepapperscentralen hor hemma i en annan stat inom
EES 4n Sverige, utan gélla dven i ett sddant fall da ett svenskt institut har
lagt upp ett konto hos en vérdepapperscentral fran tredjeland. Detta
uppnas genom att det tas in en bestimmelse i 2 kap. 11 § IDKL om att ett
konto som har lagts upp hos en véirdepapperscentral som hor hemma i en
annan stat inom EES &n Sverige av ett svenskt finansiellt institut eller ett
utlindskt finansiellt instituts fasta driftstélle i Sverige ska anses finnas
hos det svenska finansiella institutet eller fasta driftstillet. Det innebér att
ett svenskt finansiellt institut eller fast driftstdlle som lagt upp ett konto
hos en vérdepapperscentral som hoér hemma i en annan stat inom EES én
Sverige ar det rapporteringsskyldiga finansiella institutet for kontot om
ovriga forutséttningar for detta dr uppfyllda. Detta bor gélla dven ett
konto som har lagts upp hos en vardepapperscentral fran tredjeland. Av
2 kap. 19§ IDKL framgér att ett utlindskt finansiellt instituts fasta
driftstélle i Sverige ska anses vara ett svenskt finansiellt institut vid
beddmningen av om det &r ett rapporteringsskyldigt finansiellt institut
enligt lagen. Andra forutséttningar for att ett finansiellt institut ska vara
rapporteringsskyldigt for ett konto &r tex. att kontot ar ett
rapporteringspliktigt konto enligt 2 kap. 21 § IDKL och att det finansiella
institutet &r ett rapporteringsskyldigt finansiellt institut enligt 2 kap. 19 §
IDKL. Det kommer dock &ven fortsatt att vara sd att en svensk
vardepapperscentral dr det rapporteringsskyldiga finansiella institutet nér
det géller ett konto som har lagts upp av ett svenskt kontoforande institut
hos virdepapperscentralen, om inte det kontoférande institutet &r
registrerat som foOrvaltare av de finansiella instrument som kontot
omfattar. Motsvarande dndring bor dven goras i 2 kap. 11 § IDKAL. Med
anledning av detta foreslogs motsvarande bestdimmelse 1 IDKAL i
lagradsremissen En global standard for automatiskt utbyte av upplys-
ningar om finansiella konton. Nu foreslds bestimmelsen i forevarande
proposition i stillet for i prop. 2015/16:29. Av 2 kap. 21 § IDKAL
framgar att ett utlindskt finansiellt instituts fasta driftstille i Sverige ska
anses vara ett svenskt finansiellt institut vid bedomningen av om det ar
ett rapporteringsskyldigt finansiellt institut enligt lagen. Vilka konton
som &r rapporteringspliktiga konton anges i 2 kap. 20 § IDKAL.



Till £61jd av att termen central vardepappersforvarare foreslas erséttas
med termen vérdepapperscentral och att lagen om kontoféring av
finansiella instrument far en ny rubrik, bor foljddndringar dven goras i
34kap. 9a och 9c§§ skatteforfarandelagen samt 8 kap. 1§ IDKL
respektive IDKAL.

Forslaget innebér att 34 kap. 9 a och 9 ¢ §§ skatteforfarandelagen samt
2 kap. 11 § och 8 kap. 1 § IDKL respektive IDKAL éandras.

ISIN-nummer och Euroclear Sweden AB

En friga av stor praktisk betydelse for skatteforfarandet dr den regist-
rering och klassificering av alla svenska finansiella instrument som sker
genom att varje slag av sddant instrument tilldelas en sérskild siffer-
kombination, ett s.k. ISIN-nummer. En sadan klassificering gérs av bl.a.
aktier, obligationer, optioner och derivatinstrument. ISIN &r en forkort-
ning av den engelska termen International Securities Identification
Number och foljer en sdrskild s.k. ISO-standard. Klassificeringen och
registreringen gor det mojligt for bl.a. Skatteverket att, utifrdn uppgifter
frén Euroclear Sweden AB, pé ett relativt enkelt sitt skilja mellan olika
slag av finansiella instrument, vilket har betydelse for beskattningen och
information om olika vérdepapper. Klassificeringen och tilldelningen
skots av en organisation i varje land eller i vissa fall en regional organisa-
tion for flera ldnder (NNA). I Sverige dr det Euroclear Sweden AB som
har denna uppgift. Det varierar vilka slag av organisationer som har den
uppgiften i andra lander. Respektive nationell organisation samarbetar i
sin tur med en internationell organisation som koordinerar arbetet med
ISIN-nummer pé global nivad (Association of National Numbering
Agencies, ANNA).

Euroclear Sweden AB bistar Skatteverket med uppgift om bl.a. ISIN-
nummer, namn och typ av virdepapper (aktie, warrant, premieobligation
m.m.) for deras samtliga finansiella instrument. Skatteverket far enligt
5 kap. 7 § skatteforfarandeférordningen meddela foreskrifter om att vissa
kontrolluppgifter enligt skatteforfarandelagen ska innehélla uppgift om
fordringsriéttens eller deldgarréttens ISIN-nummer.

Eftersom varje ISIN-nummer &r unikt dr det fran Skatteverkets
utgangspunkt tillrdckligt att den som ldmnar kontrolluppgift bara anger
aktuellt ISIN-nummer i kontrolluppgiften. Nar Skatteverket far uppgift
om ett visst ISIN-nummer vet verket namnet pa vérdepappret och vilken
typ av virdepapper det dr frdgan om. Utifrdn dessa uppgifter kan
Skatteverket sedan fortrycka uppgifter 1 inkomstdeklarationen. Utan
tillgdng till de uppgifter som Euroclear Sweden AB bistar Skatteverket
med skulle det krivas att den som ldmnar kontrolluppgiften méaste ldmna
mer omfattande uppgifter eller att den deklarationsskyldige sjdlv maste
lamna mer omfattande uppgifter 4n det som nu férekommer.

Regeringen anser att det saknas anledning att anta att férordningen om
virdepapperscentraler skulle medféra att Euroclear Sweden AB i
framtiden skulle vilja att samarbeta med Skatteverket i mindre grad &n i
dag. Den uppfattningen delas av Skatteverket. Daremot finns det skal att
fraga sig vilka konsekvenser som kan intrdffa i frdga om ISIN-
klassificering om en eller flera svenska virdepapperscentraler utdver
Euroclear Sweden AB auktoriseras eller om svenska avstdamningsbolag
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véaljer att registrera finansiella instrument hos en virdepapperscentral
som hor hemma i en annan stat inom EES &n Sverige. Med hénsyn till att
Euroclear Sweden AB inte har ndgot legalmonopol skulle det redan i dag
kunna finnas flera svenska centrala virdepappersforvarare. Det dr vidare
en konsekvens av forordningen och de forslag som ldmnas i avsnitt 7.4
om att svenska avstdmningsbolag i framtiden kan vélja att registrera
finansiella instrument hos en vérdepapperscentral som hér hemma i en
annan stat inom EES &n Sverige. I ett sadant fall skulle tilldelningen av
ISIN-nummer for de finansiella instrument som avstimningsbolagen
emitterar sannolikt tilldelas av en sddan vérdepapperscentral eller av
nagon annan utlindsk organisation. Skatteverket skulle da, for
deklarationsforfarandet, behova fa tillgng till en forteckning over de
aktuella slagen av finansiella instrument och respektive ISIN-nummer.
Regeringen anser att det inte finns nagon anledning att anta att en
vardepapperscentral som hér hemma i en annan stat inom EES é&n
Sverige inte skulle samarbeta med Skatteverket i denna fraga. Skatte-
verket, som delar den uppfattningen, anser dock att det dr hogst sannolikt
att en vardepapperscentral som hoér hemma i en annan stat inom EES én
Sverige inte kommer att kunna bista verket med samma uppgifter om typ
av vardepapper som Euroclear Sweden AB gor och att detta skulle kunna
fa stora konsekvenser for deklarationsforfarandet. Regeringen har
forstaelse for Skatteverkets oro, men utgér i nuldget ifrdn att dven en
saddan virdepapperscentral torde ha tillgéng till de relevanta uppgifterna
dven om den ansvariga NNA-organisationen och vérdepapperscentralen
inte ar en och samma juridiska person.

Det kan i sammanhanget nimnas att forslagen i avsnitten 8.1 och 8.4
innebdr att 4ven en vérdepapperscentral som hoér hemma i en annan stat
inom EES dn Sverige och som tillhandahéller tjdnster i Sverige ska vara
skyldig att lamna vissa uppgifter till Finansinspektionen och att
Finansinspektionen bl.a. kan foreldgga denne att tillhandahalla uppgifter
och handlingar m.m. nér det behdvs for tillsynen dver att bestimmelserna
i kontoforingslagen, forordningen om vérdepapperscentraler och andra
forfattningar som reglerar verksamheten efterlevs.

14 Ikrafttrddande- och
overgangsbestimmelser

14.1 Kontoforingslagen och foljdandringarna 1
annan lagstiftning

Regeringens forslag: Andringarna i kontoforingslagen och foljd-
andringarna i 6vrig lagstiftning ska tréda i kraft den 1 mars 2016.
Centrala virdepappersforvarare som vid ikrafttridandet av dndring-
arna i kontoforingslagen har auktorisation enligt kontoforingslagen féar
fortsdtta att driva denna verksamhet enligt nuvarande bestdmmelser.
Detta ska gilla till dess att en ansdkan om auktorisation som vérde-

papperscentral enligt forordningen om vérdepapperscentraler har



provats slutligt och under forutséttning att en sddan ansdkan har getts
in till Finansinspektionen senast den 29 februari 2016 eller, i fore-
kommande fall, vid den senare tidpunkt som anges i artikel 69.2 i
forordningen. I ett sadant fall tillimpas nuvarande bestdimmelser dven
for kontoforande institut och forvaltare som har antagits av den
centrala vardepappersforvararen.

Om en ansdkan inte har getts in senast vid angivna tidpunkter eller
om tillstdnd végras, ska den centrala viardepappersforvararen upphora
med verksamheten.

Nuvarande bestimmelser ska gélla for overtrddelser som har &gt
rum fore ikrafttridandet och for sekretess i frdga om drenden om
innehav av aktier eller andelar i en central vardepappersforvarare.

Nuvarande bestimmelser i lagen om vérdepappersmarknaden ska
gilla for central virdepappersforvarare som enligt dvergéngsbestim-
melserna till dndringarna i kontoforingslagen far fortsdtta att driva
sadan verksamhet som avses dér efter den 29 februari 2016.

Finansinspektionen fér ta ut en avgift for ansékningar om auktorisa-
tion enligt forordningen dven nér dessa har inkommit till inspektionen
fore ikrafttradandet.

Regeringens bedoémning: Under tiden fr.o.m. det datum da
andringarna i kontoforingslagen har utférdats och offentliggjorts t.o.m.
den 29 februari 2016 ska Finansinspektionen kunna paboérja en gransk-
ning av en ansOkan om auktorisation som véardepapperscentral. Ett
beslut om auktorisation ska inte gilla forrén tidigast den 1 mars 2016.

Promemorians forslag 6verensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag och bedémning. I promemorian foreslas det dock ett tidigare
ikrafttrddandedatum. I promemorian finns det inte nagot forslag om att
nuvarande bestdmmelser i lagen om vérdepappersmarknaden ska gilla
for central virdepappersforvarare som enligt dvergangsbestimmelserna
till andringarna i far fortsétta att driva sddan verksamhet som avses dér
efter den 29 februari 2016. I promemorian finns det inte heller nagot
forslag eller ndgon beddmning om att Finansinspektionen ska kunna ta ut
en avgift for ansokningar om auktorisation fore lagens ikrafttrddande.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Svenska Fondhandlareféreningen, med instimmande av Svenska
Bankforeningen, och Euroclear Sweden AB anser att det bor klargoras i
forvag vid vilken tidpunkt lagéndringarna ska trdda i kraft, antingen
genom att Finansinspektionen i god tid anger ndr den svenska virde-
papperscentralen ska auktoriseras eller genom att inspektionens beslut
trider 1 kraft forst efter viss tid. Euroclear Sweden AB efterfragar
dérutover ett klargorande av vilka av de nuvarande bestimmelserna som
ska gélla for bolaget innan reglerna i férordningen blir tillimpliga. Enligt
bolaget bor tidpunkten for ikrafttridandet av &ndringarna i lagen om
vardepappersmarknaden anpassas till de Overgdngsbestimmelser som
foreslas for dndringarna i kontoforingslagen. Finansinspektionen papekar
att en ansokan om auktorisation som vardepapperscentral enligt forord-
ningen kan komma att ges in innan dndringarna i kontoféringslagen
trader i kraft och att inspektionen i sa fall har rétt att avgiftsbeldgga en
sadan ansokan.
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Skiilen for regeringens forslag och bedéomning: Forordningen om
virdepapperscentraler ar direkt tillimplig. Som berérs 1 avsnitt 6.1
forutsétter dock vissa regler i forordningen att en rad olika bestimmelser
infors 1 nationell ritt. Dessutom krivs lagstiftningsatgirder dven i de fall
svensk ritt kommer i konflikt med foérordningens regler. Forordningen
innebér en harmonisering inom EU av ett lagstiftningsomrade som tidig-
are har varit medlemsstaternas eget ansvar. Auktorisering av de foretag
som i forordningen bendmns vardepapperscentraler har saledes fram till
nu skett enligt nationella regler. Bland annat detta forhallande medfor att
det finns skél att Gvervdga vid vilken tidpunkt som lagéndringarna ska
trada i kraft och i vilken utstrickning som de nuvarande bestimmelserna
ska fortsitta att gélla under en 6vergangsperiod.

Forordningen trddde i kraft den tjugonde dagen efter att den offentlig-
gjordes i Europeiska unionens officiella tidning, dvs. den 17 september
2014 (artikel 76.1). Vissa av reglerna i forordningen ska dock inte borja
tillimpas forrdn vid en senare tidpunkt (artikel 76.2—76.6). Daremot for-
utsétter forordningen att medlemsstaterna har utsett de behoriga myndig-
heterna enligt férordningen senast i mitten av december 2014. Enligt
forordningen skulle de behdriga myndigheterna nédmligen senast vid
denna tidpunkt ha gjort en anmélan till Esma om vilka institut som drivs
som vérdepapperscentraler och gett in en forteckning 6ver vissa bolags-
rittsliga bestimmelser (artikel 69.1 respektive artikel 49.1 tredje stycket).
Sverige har uppfyllt kravet pé att utse en behdrig myndighet genom den
dndring i forordningen med instruktion for Finansinspektionen som
berors i avsnitt 8.1.

Foérordningen om vérdepapperscentraler innehaller vissa dvergangs-
bestimmelser. Av sirskilt intresse i det sammanhanget ar att de foretag
som vill anséka om auktorisation som vardepapperscentral ska gora det
inom sex manader fran dagen for ikrafttrddandet av samtliga tekniska
standarder for tillsyn antagna enligt vissa artiklar i féorordningen (artikel
69.2). Fram till dess att ett beslut om auktorisation har fattats ska respek-
tive nationella regler om auktorisation av vérdepapperscentraler fortsétta
att gélla (artikel 69.4). Om samtliga relevanta tekniska standarder hinner
trada i kraft vid utgangen av 2015 ska de foretag som avser att ansdka
om auktorisation som vardepapperscentral i Sverige ge in sin ansokan till
Finansinspektionen senast under andra kvartalet 2016. Denna tidsgrins
skulle dock kunna infalla senare, med tanke pa att artikel 69.2 &r kopplad
till ikrafttradandet av de tekniska standarderna.

I vart fall Euroclear Sweden AB kommer med all sannolikhet att l1dmna
in en ansdkan om auktorisation. Det kan antas att bolaget inte kommer att
vénta till slutet av den sexménadersfrist som géller. Finansinspektionens
handldggning av ansdékan kommer dock troligtvis att ta i vart fall nagra
manader i ansprak. Sammantaget innebar dessa omsténdigheter att det ar
osannolikt att ndgon auktorisation kommer att beslutas av Finansinspek-
tionen under de forsta manaderna 2016. Det medfor att de lagdndringar
som foreslds i denna proposition kan trdda i kraft den 1 mars 2016. Néar
auktorisation enligt férordningen beviljas, maste dock lagindringarna ha
trétt 1 kraft.

Under mellantiden frén ikrafttraidandet av lagéndringarna den 1 mars
2016 och den tidpunkt d& auktorisation beviljas, formodligen senare
under 2016, kravs det att kontoforingslagen tillimpas i dess nuvarande



lydelse pa den centrala viardepappersforvararen (Euroclear Sweden AB).
I annat fall saknas det tillimpliga bestimmelser for verksamheten. Med
andra ord bor det tillstand som central virdepappersforvarare som
Euroclear Sweden AB har fortsétta att gélla under den tiden. Det kravs
saledes en Overgangsbestimmelse av inneborden att centrala vérdepap-
persforvarare som vid ikrafttradandet av lagéndringarna har auktorisation
enligt 2 kap. kontoforingslagen fér fortsitta att driva denna verksamhet
enligt dldre bestimmelser till dess att en ansdkan om auktorisation som
vardepapperscentral enligt forordning har provats slutligt. En forut-
sdttning bor vara att en sddan ansokan har getts in till Finansinspektionen
senast den 29 februari 2016 eller vid den senare tidpunkt som eventuellt
kommer att gélla enligt artikel 69.2 i forordningen, om de tekniska
standarderna fordr6js. Om ansdkan avslas, ska dock den centrala vérde-
pappersforvararen upphora med verksamheten. En sddan Overgangs-
bestimmelse tillgodoser kravet i forordningen pa att nationella bestim-
melser ska fortsétta att gélla till dess att ett beslut om auktorisation har
fattats (artikel 69.4).

Om nuvarande bestimmelser i kontoféringslagen fortsétter att
tillimpas pa en central virdepappersforvarare bor dven den nuvarande
lydelsen av lagen om vérdepappersmarknaden fortsétta att tillimpas pa
véardepappersforvararen under samma tid. Regeringen instimmer séledes
med Euroclear Sweden AB att promemorians forslag bor kompletteras
med en dvergéngsbestimmelse med den innebérden. Som bolaget anfor
forutsétter flertalet av reglerna i forordningen om véardepapperscentraler
att det finns en auktoriserad vérdepapperscentral. Reglerna kommer
saledes inte att borja tillimpas forrdn atminstone en vérdepapperscentral
har auktoriserats. Séledes kommer nuvarande bestdmmelser fortsitta att
gélla for Euroclear Sweden AB:s verksamhet under en dvergéngsperiod,
forutsatt att en ansdkan om auktorisation som virdepapperscentral ges in
1 ratt tid.

Svenska Fondhandlareforeningen, med instimmande av Svenska
Bankforeningen, och Euroclear Sweden AB berdr behovet av tydlighet
avseende tidpunkten for ikrafttridandet av de nya bestimmelserna.
Regeringen instdmmer i att det dr lampligt att s&vil virdepapperscentral-
en i friga som Ovriga marknadsaktorer far besked i sd god tid som
mojligt om ikrafttradandet av de nya reglerna.

Om en central virdepappersforvarare driver verksamhet med stod av
Overgangsbestimmelsen, bor nuvarande bestimmelser tillimpas dven for
kontoférande institut och forvaltare som har antagits av den centrala
vardepappersforvararen.

Som péapekas av Finansinspektionen kan en ansdkan om ny
auktorisation enligt férordningen komma att ldmnas in innan dndringarna
i kontoforingslagen trdder i kraft. Det ar Onskvirt att inspektionen
anvinder anslagsmedel som &r avsedda for tillsynsverksamheten for
sddan verksamhet och inte till att prova ansdkningar. Det ar dérfor
lampligt att ge Finansinspektionen en mojlighet att ta ut avgifter for
provningen av ansdkningar om auktorisation enligt forordningen &ven
innan lagidndringarna har tritt i kraft. Detta bor dock forutsitta att
riksdagen dessforinnan har fattat beslut om de aktuella lagdndringarna
och att dessa har utfirdats och dirigenom offentliggjorts. Nagot beslut
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om auktorisation ska under alla forhéllanden inte gélla forrdn tidigast
den 1 mars 2016.

De nya bestimmelserna om sanktioner bor inte tillimpas pd over-
tradelser som har dgt rum fore ikrafttrddandet. Anledningen till det &r att
sanktionerna i saddant fall skulle ges en retroaktiv verkan, vilket inte &r
forenligt med legalitetsprincipen.

Nuvarande bestdmmelser bor tillimpas dven i fraga om sekretess for
drenden om innchav av aktier eller andelar i en central vardepappers-
forvarare (30 kap. 5 § offentlighets- och sekretesslagen).

142 Aktiebolagslagen

Regeringens forslag: Andringarna i aktiebolagslagen ska triida i kraft
den 1 mars 2016.

I frdga om avtal om registrering av aktier i avstimningsregister som
ingatts fore ikrafttradandet av dndringarna i aktiebolagslagen tillimpas
nuvarande bestimmelser.

Bestdmmelserna om styrelsens ansvar for aktieboken ska tillimpas
fr.o.m. den 1 mars 2017, om inte avstimningsbolaget fore dess ingér
ett avtal om ansvar for aktieboken med en vérdepapperscentral och
anmaler detta enligt 5 kap. 12 a §. For tiden fram till dess att en sddan
anmilan gors, dock langst t.o.m. den 28 februari 2017, tillimpas
nuvarande bestimmelser om centrala virdepappersforvarares ansvar
for aktieboken.

Promemorians forslag overensstimmer med regeringens forslag. 1
promemorian foreslas det dock ett tidigare ikrafttrddandedatum.

Remissinstanserna tillstyrker promemorians forslag eller har inget att
invénda mot det.

Skilen for regeringens forslag: Andringarna i aktiebolagslagen bor
trada i kraft samtidigt som &ndringarna i kontoforingslagen, eftersom det
finns ett starkt samband mellan &dndringarna i de bada lagarna.

Ett stort antal avstimningsbolag har ingétt avtal med Euroclear Sweden
AB om registrering av aktier 1 avstimningsregister. Enligt géllande rétt
finns det inte ndgot krav pa att ett sddant avtal ska vara skriftligt (5 kap.
12 § tredje stycket aktiebolagslagen). Forslaget om att avtal om registre-
ring i avstimningsregister eller motsvarande register ska vara skriftliga
(se avsnitt 7.4), bor inte tillimpas retroaktivt.

Forslaget om ett avtal om ansvar for aktieboken innebér en nyhet i
forhallande till géllande ritt. Med tanke pé att det krivs att emittenterna
ingar nya avtal med en vérdepapperscentral eller en vardepapperscentral
fran tredjeland, dr det lampligt att tillata en viss overgangstid for denna
omstillning. Avstimningsbolag for vilka avstdmningsregister har upp-
rittats fore lagens ikrafttrddande bor dérfor senast den 28 februari 2017
triffa ett avtal om ansvaret for aktieboken med en virdepapperscentral
eller en virdepapperscentral fran tredjeland. Som berors i avsnitt 7.5 ska
bolaget anméla for registrering i aktiebolagsregistret vilken virde-
papperscentral eller virdepapperscentral fran tredjeland som har anlitats.
For tiden fram till dess att anmélan ges in, dock ldngst t.o.m. den
28 februari 2017, bor nuvarande bestammelser fortsitta att gélla. Det



innebér att lagindringarna under alla forhallanden ska tillimpas senast
fr.o.m. den 1 mars 2017, 4ven om ndgot avtal om ansvaret for aktieboken
inte har traffats eller om namnet pa virdepapperscentralen eller virde-
papperscentralen fran tredjeland inte har anmélts. Genom att anmélan ska
ske kommer det att vara mojligt for utomstdende att kontrollera vilka
bestimmelser som géller i frdga om ansvaret for aktieboken. En virde-
papperscentrals befattning med aktieboken &r visserligen en frivillig
snarare dn en obligatorisk uppgift enligt férordningen om vérdepappers-
centraler (se avsnitt 7.5). Det bor dock vara godtagbart att nuvarande
bestdmmelser fortsdtter att tillimpas i frdga om ansvaret for aktieboken
under en dvergangsperiod.

14.3 Skattelagstiftningen

Regeringens forslag: Lagéindringarna i kupongskattelagen, skatte-
forfarandelagen, lagen om identifiering av rapporteringspliktiga
konton med anledning av FATCA-avtalet och lagen om identifiering
av rapporteringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av upplys-
ningar om finansiella konton ska trada i kraft den 1 mars 2016.

De nya bestimmelserna i kupongskattelagen ska tillimpas pa utdel-
ning som betalas ut efter den 29 februari 2016. Nuvarande bestim-
melser i kupongskattelagen ska tillimpas péd utdelning som betalas ut
av en central viardepappersforvarare som far fortsitta med sadan verk-
samhet efter den 29 februari 2016 till dess att ansokan om tillstand har
provats slutligt.

De nya bestimmelserna om Aataganden i skatteforfarandelagen
tillimpas forsta gangen pé ataganden som lamnas efter den 29 februari
2016.

De nya bestimmelserna i lagen om identifiering av rapporterings-
pliktiga konton med anledning av FATCA-avtalet och lagen om
identifiering av rapporteringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av
upplysningar om finansiella konton, om att ett konto som har lagts upp
hos en vérdepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES
an Sverige eller en viardepapperscentral fran tredjeland, av ett svenskt
finansiellt institut eller ett utlindskt finansiellt instituts fasta driftstélle
i Sverige ska anses finnas hos det svenska finansiella institutet eller
det utlindska finansiella institutets fasta driftstélle ska tillimpas forsta
géngen i frdga om kalenderaret 2016.

Promemorians forslag dverensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. I promemorian foreslds det dock ett tidigare ikrafttrddandedatum.
Nagra ikrafttradande- eller Gvergédngsbestammelser avseende dndringar i
lagen (2015:000) om identifiering av rapporteringspliktiga konton vid
automatiskt utbyte av upplysningar om finansiella konton eller 34 kap.
9 c§ skatteforfarandelagen var inte aktuella i promemorian. Sédana
bestimmelser foreslogs i stéllet i promemorian En global standard for
automatiskt utbyte av upplysningar om finansiella konton.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det.
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Skillen for regeringens forslag: Andringarna i kupongskattelagen,
skatteforfarandelagen, lagen om identifiering av rapporteringspliktiga
konton med anledning av FATCA-avtalet och lagen om identifiering av
rapporteringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av upplysningar om
finansiella konton bor tréda i kraft den 1 mars 2016.

De nya bestimmelserna i kupongskattelagen bor tillimpas pa utdelning
som betalas ut efter den 29 februari 2016. Nuvarande bestdmmelser i ku-
pongskattelagen bdr tillimpas pa utdelning som betalas ut av en central
vardepappersforvarare som far fortsétta med sddan verksamhet efter den
29 februari 2016 till dess att ansdkan om tillstdnd har provats slutligt (se
avsnitt 13.1).

De nya bestimmelserna i skatteforfarandelagen om att vérdepappers-
centraler som hor hemma i en annan stat inom EES 4n Sverige i vissa fall
ska ge in ett atagande till Skatteverket om att gora skatteavdrag fran
rdnta, utdelning och annan avkastning respektive om att lamna vissa
kontrolluppgifter om bl.a. rénta, utdelning och annan avkastning, ska
tillaimpas forsta géngen pa ataganden som lamnas efter den 29 februari
2016 (se avsnitt 13.2). Det innebdr bl.a. att utlindska védrdepappers-
centraler ska gora skatteavdrag forsta gangen fran ersdttningar som
betalas ut efter den 29 februari 2016 och ldmna kontrolluppgifter enligt
17 och 19-22 kap. och 23 kap. 2 § forsta gangen om uppgifter som avser
kalenderaret 2016.

De nya bestimmelserna i lagen om identifiering av rapporterings-
pliktiga konton med anledning av FATCA-avtalet och i lagen om
identifiering av rapporteringspliktiga konton vid automatiskt utbyte av
upplysningar om finansiella konton innebér att ett konto som har lagts
upp hos en vérdepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom
EES 4n Sverige eller hos en vérdepapperscentral fran tredjeland av ett
svenskt finansiellt institut eller ett utlindskt finansiellt instituts fasta
driftstélle i Sverige, ska anses finnas hos det svenska finansiella institutet
eller det utlindska finansiella institutets fasta driftstille i Sverige. Sddana
konton bor anses finnas hos det svenska finansiella institutet eller det
fasta driftstillet i Sverige frdn och med kalenderdret 2016. Andringen bér
darfor tillampas forsta gangen i frdga om kalenderéret 2016.

15 Forslagens konsekvenser

15.1 Forslagens syfte och alternativa 16sningar

Forordningen om vérdepapperscentraler syftar till en sédker, effektiv och
smidig avveckling av finansiella instrument inom EES. Problem som har
identifierats 1 sammanhanget avser forhallandevis hoga risker och
kostnader i samband med griansoverskridande avveckling jamfort med
motsvarande avveckling som sker inom ett land. Avsaknaden av en
effektiv inre marknad for avveckling anses ha bidragit till simre
effektivitet och hogre risker i samband gransoverskridande transaktioner,
samtidigt som sédana transaktioner véntas fortsétta att 6ka och nationella
vardepapperscentraler véntas bli alltmer sammankopplade.



Forordningen tradde i kraft i september 2014 och blir direkt tillimplig i
medlemsstaterna efter det att relevanta delegerade akter och tekniska
standarder, som Europeiska véardepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma) utarbetar forslag till, har antagits av kommissionen och dven tratt
i kraft. Forordningen berdr vardepapperscentraler, emittenter och 6vriga
marknadsdeltagare. I nagra fall, exempelvis géllande krav att 6verlatbara
vardepapper ska ha kontobaserad form, blir forordningens regler
tillimpliga vid andra tidpunkter.

Genom forordningen kommer vérdepapperscentraler att omfattas av
harmoniserade regler pa EU-niva, i stillet for att som hittills vara
reglerade pé nationell niva. Emittenter ges en mojlighet att lata registrera
vardepapper som har tagits upp till handel pa reglerade marknader eller
som handlas pa en handelsplats hos vilken virdepapperscentral som helst
inom EES. Genom férordningen kommer marknadsdeltagare att omfattas
av harmoniserade regler angéende tidpunkten for avveckling (inom tva
bankdagar efter avslut) och regler som avser att fraimja avveckling i rtt
tid. De senare aspekterna av handeln med vérdepapper har hittills varit
foremal for sjalvreglering.

Néar det giller alternativa losningar begrdnsas forslagen i denna
proposition i huvudsak till sddana som har beddmts vara nddvandiga for
att anpassa svensk ritt till forordningen. Reglerna i forordningen é&r i de
flesta fall direkt tillimpliga i varje medlemsstat och fOrutsitter inget
inforlivande. Regelrddet efterlyser en tydligare beskrivning av det
utrymme for nationell reglering som forordningen medger och hur det
har utnyttjats. Handlingsutrymmet avser val av behorig myndighet,
nationella bestimmelser om den behoériga myndighetens befogenheter,
inklusive sanktioner, ndrmare bestimmelser om kontoforing, inklusive
rattsverkan av registreringar pa avstaimningskonton, och nationella
bestimmelser om kontoférande institut.

Regeringen anser att Finansinspektionen ar den ldmpligaste myndig-
heten att vara behorig myndighet och ansvara for auktorisation och till-
syn enligt reglerna i forordningen. Detta beror pa att Finansinspektionen
har utsetts till behorig myndighet enligt flera rittsakter pa finansmark-
nadsomradet. Finansinspektionen har for nédrvarande ansvaret for till-
synen av centrala viardepappersforvarare enligt gillande svenska bestdm-
melser som nu ska erséttas av forordningens regler. Medlemsstaterna ska
infora bestimmelser i nationell rétt si att den behoériga myndigheten har
de befogenheter som krévs enligt féorordningen. Handlingsutrymmet {or
medlemsstaterna dr emellertid begransat 1 detta fall eftersom forord-
ningen innehéller detaljerade regler om befogenheterna, bl.a. nér det
giller vilka sanktioner som ska finnas. Att vilja bland sanktionsbestim-
melserna och t.ex. avstd fran att infoéra vissa av dem, dr inte mgjligt.
I forevarande lagstiftningsdrende dr malséttningen att forslagen ska inne-
halla bestimmelser om den behdriga myndighetens befogenheter och
sanktioner som ansluter sd nira som mdjligt till angrdnsande réttsakter
inom finansmarknadsomréadet.

Eftersom forordningens huvudtjinster (notarietjanst, central konto-
foringstjanst och avvecklingstjédnst) endast har definierats pa Over-
gripande niva i férordningen, utan mgjlighet till utfyllande bestimmelser
pa nivéa 2 (dvs. genom delegerade akter eller genomforandeakter), ér det
nddvindigt att behélla nationella bestimmelser om kontoforing, med de
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anpassningar som foranleds av forordningen. Bestimmelserna om konto-
foring avser bla. regler om vilka uppgifter som ska inga i ett avstim-
ningsregister och om rittsverkan av registreringsatgirder pa avstim-
ningskonton. Sadana bestimmelser dr en direkt f6ljd av systemet med
kontoforda vérdepapper som inte har fysisk form och ar av avgérande
betydelse for réttssakerheten for alla innehavare av kontoforda finansiella
instrument. Utgéngspunkten for forevarande lagstiftningsdrende &r att de
existerande bestdmmelserna om kontoforing ska behallas i storsta
mojliga utstrackning.

Det finns dven ett nationellt handlingsutrymme nér det giller mojlig-
heten att behélla bestimmelser om kontoférande institut. Systemet med
kontoférande institut finns redan i svensk rétt och utgor en forutsittning
for mojligheten for var och en, som finns i bl.a. Sverige, att forvara
virdepapper pa individuellt separerade konton direkt i vérdepappers-
centralen. Regeringen anser att denna mojlighet bor kvarsta, eftersom
den erbjuder en siker och kostnadseffektiv form av virdepappers-
forvaring. Av det skélet har bestimmelser om kontoforande institut be-
hallits, snarare in upphivts. Aven inom detta omride har mélet varit att
dndra redan existerande bestimmelser sa lite som mojligt.

15.2  Konsekvenser for vardepapperscentraler

En integrerad marknad for avveckling av finansiella instrument har
presenterats som en forutsittning for att den inre marknaden ska fungera
vil. Om inforandet av harmoniserade regler pa EU-niva innebér att nya
och annorlunda krav stélls pa en vardepapperscentral, sa dr det i sa fall en
foljd av forordningen, som ar direkt tillimplig i varje medlemsstat, och
inte ett resultat av forslagen i denna proposition.

Forordningen innehaller bl.a. bestimmelser som syftar till att avveckla
hinder for griansoverskridande konkurrens. Mot bakgrund av vérde-
papperscentralernas systemvikt har det ansetts angeldget att ge mark-
nadsdeltagare en mojlighet att vélja tjdnsteleverantdr for att dirigenom
minska beroendet av ndgon enskild leverantdr av tjanster som tillhanda-
halls av virdepapperscentraler. Det innebdr att vardepapperscentraler,
som en konsekvens av forordningens regler om granséverskridande till-
trade, kan komma att paverkas av fordndrade forutséttningar pa de finan-
siella marknaderna i form av forskjutningar inom EES av var nagonstans
emission av och handel med finansiella instrument dger rum. Detta dr i sa
fall en foljd av forordningens direkt tillampliga bestimmelser.

Nuvarande bestimmelser i lag om att aktier i ett avstimningsbolag ska
registreras i ett avstdmningsregister, varmed menas ett svenskt sadant
register, maste upphévas eftersom sddana bestimmelser strider mot
forordningen. Det innebidr att den svenska vérdepapperscentralen kan
komma att exponeras for grinsoverskridande konkurrens. Konsekvens-
erna for Euroclear Sweden AB begrinsas i ndgon mén genom att den
vardepapperscentralen foreslds behélla mojligheten att erbjuda tjénster
till svenska emittenter pd oférandrade villkor. Till det kommer en ny
mojlighet att erbjuda tjénster till emittenter i andra ldnder inom EES pa
gransoverskridande basis, i enlighet med forordningen. Nér det géller



emittenter som dr etablerade i Sverige kan de inte forhindras att vélja en
annan vardepapperscentral inom EES, i enlighet med forordningens
bestdmmelser.

Eftersom reglerna om kontofoérande institut i kontofoéringslagen fore-
slas kvarstd, kan Euroclear Sweden AB fortsitta att erbjuda individuellt
separerade konton utan att behdva bdra ensamt ansvar for det stora
antalet kundrelationer som blir resultatet av individuella konton pa den
hogsta nivan. Virdepapperscentralen dr dirmed ofrhindrad att fortsétta
anvénda det kontosystem som redan finns och att tillhandahélla anknutna
tjénster pa denna grund.

Regelrddet efterfragar en beskrivning av de administrativa kostnaderna
for virdepapperscentralen till f6ljd av promemorians forslag om éndring
av ansvaret for aktieboken. Andringen innebir att virdepapperscentralen
for aktieboken pa grundval av ett avtal med emittenten, snarare &n till
foljd av en bestimmelse i lag. Detta &r en direkt foljd av forordningen
som uttryckligen forhindrar bestimmelser i nationell réitt som begransar
emittenternas fria val av vardepapperscentral inom EES.

Det beddoms sammantaget att den svenska virdepapperscentralens
villkor inte paverkas mer 4n vad som &r en nddvindig konsekvens av
forordningens direkt tillimpliga bestimmelser.

15.3  Konsekvenser for avstimningsbolag

Foérordningen om vérdepapperscentraler infor en ritt for emittenter att
lata registrera virdepapper som handlas pa en reglerad marknad eller en
annan handelsplats hos vilken vérdepapperscentral som helst som &r
etablerad inom EES. En sddan ritt kan inte vara till nackdel for
emittenter, eftersom de alltid kan vélja att avstd fran att utnyttja mojlig-
heten. Ritten avser bolag vars aktier eller andra vérdepapper kan over-
latas pa en marknadsplats, dvs. avstimningsbolag.

Avstdmningsbolagens rétt enligt forordningen att vénda sig till en
annan vardepapperscentral inom EES &r emellertid inte obegransad. Det
géller bl.a. att nationell bolagsritt och annan rétt enligt vilken vardepap-
peren har utfardats ska fortsétta att gélla (artiklarna 23.3 e och 49.1 andra
stycket i forordningen). Mot bakgrund av vardepapperscentralernas cen-
trala funktion for emission av och handel med kontoférda véirdepapper
och vissa andra finansiella instrument (bl.a. kontoférda fondandelar) har
det blivit nddvéandigt att infora vissa foljdandringar i svensk ratt.

Forslagen i denna proposition innebér att villkoren i kontoforingslagen
for att utnyttja den inhemska vérdepapperscentralens tjanster behalls
ofordndrade. Det innebér i sin tur att avstimningsbolag i vart fall inte &r
forhindrade att utnyttja de tjdnster som tillhandahalls av den svenska
vardepapperscentralen (Euroclear Sweden AB) pa oftrandrade villkor.
En mindre fordandring infors genom behovet av en marginell justering av
Bolagsverkets avgift for registrering av ett avstimningsforbehall i
aktiebolagsregistret. Enligt uppgift fran Bolagsverket uppskattas verkets
merkostnad till mellan 2 och 2,5 miljoner kronor. Den justerade avgiften
vintas berora cirka 1200 avstimningsbolag som finns i Sverige. Om
merkostnaden ticks vid ett tillfille motsvarar detta en avgift om cirka
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2 000 kronor per avstimningsbolag. Om de initiala kostnaderna i stéllet
fordelas Gver ett antal ar blir behovet att hoja avgiften i motsvarande grad
mindre. Avgiften far vigas mot allménintresset av att informera aktie-
dgare och andra intressenter om vilken virdepapperscentral som ansvarar
for avstamningsregistret och, i forekommande fall, for aktieboken. Till
foljd av forordningens bestimmelser om att valfrihet ska rada vid
registrering av vissa Overlatbara vérdepapper i avstimningsregister &r
detta inte langre sjalvklart.

Regelrddet anser att promemorian innehéller ofullstindiga beskriv-
ningar och berdkningar av forslagens kostnader for avstimningsbolagen.
Detta giller behovet av nidrmare information om de cirka 1200
avstimningsbolag som finns i Sverige i friga om storlek och bransch och
av en beskrivning av de administrativa kostnader som blir f6ljden for
avstdmningsbolagen till f6]jd av anméilningsmomentet till Bolagsverket,
respektive promemorians forslag om dndring av ansvaret for aktieboken.
Regelradet saknar dven en beskrivning av eventuella behov att vid
reglernas utformning ta sirskilda hinsyn till sma foretag och om nagra
saddana hansyn har tagits.

Det finns tyvirr ingen offentlig statistik om de cirka 1200 avstim-
ningsbolagens fordelning i termer av storlek och bransch. Enligt uppgift
fran Euroclear Sweden AB fanns det 1085 avstdmningsbolag 2013,
varav mer dn hélften hade fler &n 500 aktiedgare. Antalet avstimnings-
bolag har dérefter okat till cirka 1 200. Enligt SCB:s foretagsdatabas
fanns det fler 4n en miljon bolag i Sverige 2014, av vilka 920 hade fler
dn 500 anstéllda och drygt 1 900 bolag hade fler dn 200 anstdllda. Det
framstar som troligt att avstimningsbolagen aterfinns bland dessa och da
huvudsakligen bland storre bolag (fler dn 500 anstéllda). Detta inkluderar
alla bolag vars aktier handlas pa reglerade marknader och andra handels-
platser, med spridning 6ver flertalet branscher.

Regelradet efterfragar en beskrivning av de administrativa kostnader
som blir resultatet for avstimningsbolagen till f6ljd av anmaélnings-
momentet till Bolagsverket och den foreslagna éndringen av ansvaret for
aktieboken. Det bor forst noteras att bada forslagen ar en konsekvens av
forordningens regler om att emittenterna inte ldngre ska vara bundna till
en viss inhemsk vérdepapperscentral utan ha en valmoéjlighet av var
nagonstans inom EES som en emittent (i Sverige ett avstimningsbolag)
viljer att lata registrera sina emitterade vérdepapper. Forslaget i denna
proposition innebér att styrelsen i ett avstimningsbolag ska ansvara for
att det tecknas ett avtal med en védrdepapperscentral och att bolaget
anmdler till Bolagsverket for registrering i aktiebolagsregistret vilken
vardepapperscentral som bolaget har anlitat. De administrativa
kostnaderna av dessa atgdrder méste ses som mycket begrinsade i ljuset
av att registreringar i aktiebolagsregistret inte behdver upprepas med
mindre &n att avstimningsbolaget véljer att utnyttja sin ritt att flytta
vardepapperen till en annan virdepapperscentral inom EES. En sédan
registrering torde under forutsebar tid ha karaktéren av en engangsatgérd.
Uppgiften att informera Bolagsverket om vilken virdepapperscentral
som har registrerat bolagets aktier och andra vérdepapper torde dven vara
av enkel natur. De dndrade reglerna om ansvaret for aktieboken &r ocksé
en direkt f6ljd av forordningen. Eftersom en emittent inte far hindras att
vélja en annan vérdepapperscentral inom EES gér det inte ldngre att i lag



foreskriva att ndgon viss virdepapperscentral ska Gverta ansvaret for
aktieboken. Eftersom ndgon osdkerhet inte fir rdda om vem som bér
ansvaret for aktieboken och dess offentlighet har det blivit nddvéandigt att
i stéllet basera en Overging av ansvaret fran bolagets styrelse till fore-
komsten av ett avtal. Den administrativa kostnaden for att inga ett sadant
avtal med en vérdepapperscentral dr formodligen inte forsumbar, men
anda nodvindig om bolagets styrelse vill undgé ansvaret for aktieboken.
Genom att definiera vissa formkrav (ett skriftligt avtal) uppfyller en
overenskommelse om Overlatelse av ansvar krav pa rittssikerhet. Detta
har stor betydelse, inte minst mot bakgrund av att ansvaret for aktieboken
i viss man ar straffsanktionerat for bolagets styrelse (se avsnitt 7.5). De
tillkommande administrativa kostnaderna for att ingd ett nytt avtal med
en virdepapperscentral om ansvaret for aktieboken maste darfor ses som
en konsekvens av forordningens direkt tillimpliga regler, snararare &n
som ett resultat av forslagen i denna proposition.

Regelradet efterfragar d&ven en beskrivning av eventuella behov att vid
reglernas utformning ta sirskilda hansyn till sma foretag och om nagra
sddana hénsyn har tagits. Det bor noteras att de foreslagna éndringarna i
kontoféringslagen och foljdéndringarna i annan lagstiftning, bl.a. aktie-
bolagslagen, inte traffar alla bolag utan urskiljning, utan endast sddana
bolag som har valt att bli avstimningsbolag. Ett sddant val motiveras
vanligen av ett dnskemal om ett spritt gande av bolagets aktier, eller kan
ses som en forberedelse for det. Forordningen gor ingen skillnad mellan
storre och mindre emittenter. Utrymmet att infora vissa kompletterande
bestdmmelser i nationell rétt har inte heller baserats pa dvervidganden om
avstimningsbolagens storlek. Finansinspektionen dr behorig myndighet
enligt forordningen, utan inskrénkning. Finansinspektionens befogen-
heter att utdva tillsyn enligt férordningen &r oférdndrade. Néar det galler
bruket av sanktioner bor det observeras att proportionalitetsprincipen &r
en allmén réttsgrundsats inom svensk forvaltningsrétt som dr géllande
utan sdrskilt lagstod, dven i detta fall. Nér det géller utrymmet att infora
bestimmelser om registreringsatgérder pa avstdmningskonton, bl.a.
gillande réttsverkan av registreringsatgirder och bestimmelser om
kontoforande institut, saknas det anledning att sirskilt beakta bolagens
storlek. Alla har samma intresse av rittssidkerhet nir det géller hante-
ringen av kontobaserade aktier. Bestimmelserna om kontoférande insti-
tut riktar sig till vardepappersinstitut och vissa andra juridiska personer,
t.ex. fondbolag, som av virdepapperscentralen har getts rétten att utfora
registreringsatgérder pa avstimningskonton for annans rdkning. Detta
erbjuder en mojlighet for alla, inklusive mindre bolag och privatpersoner,
att forvara sina vérdepapper pa individuellt separerade konton direkt i
vardepapperscentralen.

Forslagen i denna proposition innebar sammantaget att konsekvenserna
for avstdmningsbolagen minimeras samtidigt som de kommer i atnjut-
ande av en valfrihet som inte har funnits tidigare. P4 ldngre sikt kan vill-
koren for emittenter komma att forbéttras till foljd av det nya inslaget av
gransoverskridande konkurrens om virdepapperscentralernas tjénster
som kan bidra till forbattrad effektivitet. Det &r dven mojligt att forutsatt-
ningarna for kapitalanskaffning forbéttras genom att den inre marknaden
fordjupas och forbéttras.
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154  Konsekvenser for 0vriga marknadsdeltagare

Forordningen om vérdepapperscentraler syftar till en séker, effektiv och
smidig avveckling av transaktioner med finansiella instrument, vilket
fraimjar handeln pé vérdepappersmarknaden genom minskade risker och
lagre kostnader for avveckling, sérskilt pa grédnsdverskridande basis.
Forordningens inriktning bdr ddrmed vara till overgripande nytta for
marknadsdeltagare pé villkor att kostnaderna inte blir alltfér betungande.

Regelradet efterfrigar en beskrivning av vilka som ingar i gruppen
marknadsdeltagare. Med denna term forstds i forsta hand vardepappers-
bolag och banker med tillstand att driva védrdepappersrorelse, s.k. virde-
pappersinstitut, och dartill storre institutionella investerare som paverkas
i ndgon mén av kraven pa forkortad avveckling och som kan bli féremal
for sanktioner for utebliven avveckling. Ovriga marknadsdeltagare,
inklusive smaforetag och privatpersoner, foreter i allmédnhet vardepapper
eller nédvandig likviditet redan i samband med att avslut sker pa mark-
naden och paverkas dérfor i mindre utstrickning av dessa regler. Dér-
emot drar de nytta av mdjligheten att forvara virdepapper och fond-
andelar pa individuellt separerade konton direkt i virdepapperscentralen.

Forordningen innehéller direkt verkande regler som tréffar alla mark-
nadsdeltagare, t.ex. krav pa avveckling inom viss tid (tvd bankdagar efter
avslut) och regler om syftar till att upprétta en god avvecklingsdisciplin
genom att frimja avveckling pa den avsedda avvecklingsdagen, utan for-
sening. Dessa omraden har i Sverige hittills omfattats av sjdlvreglering
och forordningen kan darfor medfora omstéllningskostnader och, mdjlig-
en, mer betungande ataganden i samband med atgérder for att forhindra
och hantera utebliven avveckling. Kostnader av detta slag &r emellertid
en direkt f6ljd av forordningen som inte kan undvikas. Det bor samtidigt
noteras att regler som dessa dven kan vara till nytta for marknadsdel-
tagare. Harmoniserade regler for den s.k. avvecklingscykeln inom EES,
dvs. kravet pd avveckling inom tvd bankdagar, bor frimja den inre
marknaden pa lingre sikt genom att minska riskerna i samband med
gransoverskridande avveckling. P4 motsvarande sétt bor atgdrder som
framjar en god avvecklingsdisciplin vara till nytta for gruppen av mark-
nadsdeltagare tagen tillsammans. De ataganden som f6ljer av reglerna
om avvecklingsdisciplin paverkar inte alla marknadsdeltagare lika utan
fraimst de som ger upphov till utebliven avveckling. Det kan noteras att
det avvecklingssystem for vérdepapper som finns i Sverige och som
drivs av Euroclear Sweden AB utmirks av en historiskt hog s.k. avveck-
lingsgrad (dvs. en lag andel utebliven avveckling). Dock har en viss
nedgang i den genomsnittliga avvecklingsgraden for aktier kunnat note-
ras fr.o.m. slutet av 2009, varfor férordningens regler om avvecklings-
disciplin 4ndd kan bedomas vara relevanta &ven for svenskt vid-
kommande (Riksbanken, Finansiell infrastruktur 2013, s. 28). De mot-
svarande kostnaderna for marknadsdeltagare, i forekommande fall, &r en
foljd av forordningens direkt tillimpliga bestimmelser.

I denna proposition foreslds att den rddande ordningen med separata
kontoforande institut ska behallas, eftersom férordningen erbjuder en
sddan mojlighet och det samtidigt &r en nédvéndig forutsittning for det
rddande systemet for forvaring av vidrdepapper péd individuella vérde-
papperskonton direkt i virdepapperscentralen. Det innebér att den konto-



struktur som redan finns i Euroclear Sweden AB kan behéllas, till nytta
for investerare som dven fortsittningsvis vill utnyttja mojligheten att
forvara sina virdepapper pé individuellt separerade konton pa den hogsta
nivan, vilket 1 sin tur innebdr maximal sékerhet utan nagon motsvarande
merkostnad. Det bedoms vara av stort principiellt varde for svenska
marknadsdeltagare att det alltjamt finns ett fritt val mellan foérvaring av
finansiella instrument pa individuellt separerade konton i vardepappers-
centralen och motsvarande forvaring pa forvaltarkonton hos en mellan-
liggande kontohallare (depdbank). Det ger investerarna en mdjlighet att
sjdlva beddoma de varierande forutsédttningar som finns nér det géller
graden av sdkerhet, forekomsten av anknutna tjinster och tjénsternas
sammanlagda kostnader. Det fria valet bidrar dven till att hélla kost-
naderna nere genom forekomsten av konkurrens om forvaringstjénster.

Fondbolag, forvaltningsbolag och AIF-forvaltare foreslas fa mojlighet
att vara kontoforande institut for annans rdkning och dven forvaltare
enligt kontoforingslagen nir det giller fondandelar. P& detta sétt under-
lattas kontoforing av fondandelar som ingér i definitionen av finansiella
instrument. En sddan mgjlighet att antas som kontoforande institut kan
inte bli till nackdel for berérda fondfrvaltare. Resultatet blir i stillet en
utdkad mojlighet for fondbolag, forvaltningsbolag och AIF-forvaltare att
pa eget initiativ hantera fondandelar pa ett sdkert och effektivt sitt. Det
innebér dven att mojligheten inte kan bli till nackdel for innehavarna av
andelar i dessa fonder.

Kontohavarnas ritt till insyn i avstimningsregister foreslas kvarsta nér
det giller avstimningsregister som fors enligt svensk lag. Denna insyns-
ritt omfattar bl.a. arliga besked om kontots innehall per senaste arsskifte.
Det ar inte mgjligt att i svensk rétt inféra motsvarande bestimmelser om
insynen i motsvarande register som fors som en central kontoforings-
tjénst av en vardepapperscentral i ett annat land inom EES. Om insynen i
register av den senare typen forsdmras sa dr det i sa fall en foljd av en
eller flera emittenters val av virdepapperscentral, som enligt forord-
ningen inte kan forhindras.

Forslagen i denna proposition tagna tillsammans bedoms inte medfora
nagra kostnader for marknadsdeltagare utdver vad som ar en foljd av
forordningens direkt verkande bestimmelser. Forslagen kan dock véntas
medfora vissa langsiktiga vinster till foljd av forbattrade forutséttningar
for gransoverskridande handel med finansiella instrument.

15.5 Konsekvenser for det allmédnna

Finansinspektionen

I denna proposition foreslas att Finansinspektionen utses till behorig
myndighet i enlighet med forordningen om vérdepapperscentraler. Det
foreslas samtidigt att inspektionen ges mdjlighet att ta ut arliga avgifter
for verksamheten och for provning av ansokningar och anmailningar
enligt forordningen.

Finansinspektionens verksamhet finansieras dels genom anslag pa
statsbudgeten, dels genom avgifter for provning av ansdkningar och
anmilningar som inspektionen far disponera. Foretag som star under
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tillsyn betalar vidare &rliga avgifter till Finansinspektionen som ska mot-
svara merparten av inspektionens anslagsfinansierade verksamhet. Den
senare typen av avgifter far inspektionen inte behélla utan de ska
redovisas pé inkomsttitel pa statsbudgeten.

Eftersom den behoriga myndigheten ska lamna viss information till
Esma med borjan redan den 16 december 2014 har det blivit nddvéandigt
att utse Finansinspektionen till behorig myndighet genom att under
hosten 2014 dndra i forordningen (2009:93) med instruktion for Finans-
inspektionen (se SFS 2014:1325).

Den framtida tillsynen av en eller mojligen flera vardepapperscentraler
enligt forordningen om virdepapperscentraler véntas bli mer omfangsrik
dn som hittills har varit fallet enligt bestimmelserna i kontofoéringslagen,
avvecklingslagen och lagen om vérdepappersmarknaden. Férordningen
kompletteras av detaljerade och omfattande bestimmelser i delegerade
akter nér det giller den behdriga myndighetens ansvar for att en vérde-
papperscentral ska tillimpa forordningens regler. F&rordningen
innehéller vidare bestimmelser om informationsutbyte mellan relevanta
myndigheter och Esma som forvéntas bli mer tidskrdvande &n hittills, i
synnerhet med beaktande av att det tidigare inte har funnits négra
motsvarande bestimmelser om informationsutbyte nér det géller tillsynen
over virdepapperscentraler. Det finns dven en regel om internaliserad
avveckling som i relevanta fall ger upphov till kvartalsvis rapportering
till den behoriga myndigheten som i sin tur ska vidarebefordra
informationen till Esma. Den utdkade verksamheten i dessa delar
finansieras genom avgifter som fors pa inkomsttitel.

Forordningen innehaller darutover regler om avvecklingsdisciplin som
traffar alla marknadsdeltagare och som kan komma att resultera i
anmaélningar till Finansinspektionen. Detta kan i vart fall inte uteslutas.
Det bor emellertid noteras att marknadsdeltagarna har erfarenhet av att
hantera problem i samband med utebliven avveckling, eftersom omradet
hittills har omfattats av sjélvreglering. Antalet anmaélningar till
Finansinspektionen till f6ljd av utebliven avveckling forvintas ddrmed
bli begrénsat. Ansokningar om auktorisation ldmnas in endast vid
enstaka tillfillen men blir d4 av storre omfattning. En ansdkan om
auktorisation blir sirskilt omfattande om en vérdepapperscentral skulle
ansoka om tillstdnd att sjdlv tillhandahalla anknutna banktjénster.

En specifik friga i sammanhanget avser dvergdngen fran nuvarande
bestimmelser i svenska forfattningar till harmoniserade EU-regler som
infors genom forordningen. De lagédndringar som foreslas i denna propo-
sition till f6ljd av forordningen foreslas trdda i kraft den 1 mars 2016,
inbegripet bestimmelser som bemyndigar regeringen att meddela fore-
skrifter om avgiftsuttag for att finansiera Finansinspektionens verksam-
het. Forordningen sjélv kan emellertid eventuellt komma att bli tillamplig
i relevanta avseenden ndgon eller ndgra méanader tidigare. Esma skulle
senast den 18 juni 2015 lagga fram ett antal forslag till tekniska standard-
er. Tidpunkten for Esmas offentliggorande forsenades emellertid till den
28 september 2015. Nir dessa forslag har antagits av kommissionen i
form av delegerade akter och dven trétt i kraft, blir forordningens be-
stimmelser tillimpliga i de delar som avser vérdepapperscentralens
verksamhet. Det dr dédrfor mgjligt att en ansdkan fran Euroclear Sweden
AB om fornyad auktorisation enligt férordningen kan komma att 1dmnas



till Finansinspektionen innan inspektionen far ta ut motsvarande avgift
(en sédan ansdkan ska ldmnas inom sex manader réknat fran tidpunkten
for de relevanta delegerade akternas ikrafttradande).

Finansinspektionen bedomer att en ansdkan om ny auktorisation av
Euroclear Sweden AB kan komma att ges in innan éndringarna i konto-
foringslagen triader i kraft. Det finns inget stod for Finansinspektionen att
avgiftsbeldgga en ansokan som ldmnas in fére den 1 mars 2016, nér de
foreslagna lagéndringarna triader i kraft. Enligt promemorians forslag ska
Finansinspektionen hantera kostnader som har samband med det nya
regelverket inom befintliga ekonomiska ramar. Enligt Finansinspek-
tionen skulle det innebéra att inspektionen anvénder anslagsmedel som &r
avsedda for bla. tillsynsverksamheten till att prova ansokningar om
tillstand. Med anledning av Finansinspektionens synpunkter foreslar
regeringen att inspektionen, fr.o.m. det datum d& &ndringarna i
kontoforingslagen har utfardats och offentliggjorts, far ta ut avgifter for
att prova ansdkningar enligt férordningen, d&ven om detta datum intréaffar
fore lagens ikrafttradande (avsnitt 14.1).

Finansinspektionen ska hantera de kostnader som har samband med
forordningen och kompletterande bestdmmelser i svensk lag inom
befintliga ekonomiska ramar. For att tdcka kostnader till foljd av
Finansinspektionens provning av ansokningar och anmélningar foreslas
att inspektionen, enligt de foreskrifter som regeringen meddelar, far ta ut
och disponera avgifter for provning av sddana drenden.

Bolagsverket

Enligt forslagen i denna proposition ska avstimningsbolag anmaéla till
Bolagsverket vilken eller vilka vdrdepapperscentraler som bolaget har
anlitat for att utfora vissa uppgifter for bolagets rdkning. Uppgifterna
avser dels registrering av bolagets aktier i ett avstimningsregister eller
motsvarande register som fors av en utlindsk virdepapperscentral, dels
atagandet att ansvara for aktieboken. Bolagsverket ska anteckna uppgift-
erna i aktiebolagsregistret.

For Bolagsverkets vidkommande blir det saledes en friga om att
hantera ny information i aktiebolagsregistret. Aven om det inte blir en
friga om att byta vardepapperscentral ska de motsvarande uppgifterna
dnda antecknas i registret inom viss tid. Ddrmed ges aktiedgare och andra
berorda parter full insyn i var kontoféring av bolagens aktier dger rum
och vem som ansvarar for aktieboken.

De nya uppgifterna beddms medfora ett behov att overgéngsvis upp-
datera aktiebolagsregistret. Som ndmns ovan beddms antalet avstim-
ningsbolag, vars uppgifter ska kompletteras, uppga till cirka 1 200.
Eftersom en betydande andel av alla avstdmningsbolag ar privata bolag,
utan spritt aktiedgande, dr det tinkbart att styrelsen i manga fall viljer att
behalla ansvaret for aktieboken. I sddana fall krdvs det inte nagon upp-
datering av aktiebolagsregistret i den delen. Om nagon sadan anteckning
inte gors senast den 31 december 2016 Gvergar ansvaret for aktieboken
till bolagets styrelse. Uppgiften att registrera bolagets aktier i ett avstdm-
ningsregister, eller motsvarande register, maste dock alltid utféras av en
vardepapperscentral, varfor en anteckning i aktiebolagsregistret om den
saken blir nddvéndig under alla forhallanden. I den mén uppgiften dven
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fortsittningsvis utfors av Euroclear Sweden AB blir det dock en fraga om
att infora en och samma upplysning i aktiebolagsregistret.

Bolagsverket instimmer i promemorians bedomning att fOrslaget
kommer att medfora vissa systemtekniska uppdateringar av aktiebolags-
registret. Bolagsverket uppger dock att det ar svart att veta exakt hur stor
den kostnaden kan komma att bli. Det finns dven ett behov av att initialt
uppdatera informationen i aktiebolagsregistret. Efter det att aktiebolags-
registret har blivit uppdaterat med uppgift om bolagens val av vérde-
papperscentral véntas det fortsatta behovet att uppdatera aktiebolags-
registret bli begrinsat. Behovet av fortldpande uppdatering blir beroende
av 1 vilken takt avstimningsbolag véljer att lata registrera sina aktier hos
en utlindsk virdepapperscentral. Det dr forvintat att denna utveckling
kommer att ske gradvis och att omfattningen inledningsvis kommer att
vara mycket begransad.

Bolagsverkets verksamhet finansieras genom avgifter. Bolagsverket
ska hantera de kostnader som har samband med foérordningen och komp-
letterande bestdmmelser i svensk lag inom befintlig finansieringsmodell.
For att tdcka kostnader till foljd av behovet att utoka informationen i
aktiebolagsregistret foreslas att Bolagsverket, enligt de foreskrifter som
regeringen meddelar, far ta ut och disponera avgifter for att tillgodose det
behovet.

Skatteverket

Forslagen i kupongskattelagen om att den centrala virdepappersfor-
vararens ansvar for innehéllande, redovisning och betalning av kupong-
skatt tas Over av védrdepapperscentralerna (se avsnitt 13.1), kommer att
leda till 6kade kostnader for Skatteverket i form av handldggning av
ataganden, framtagning av blanketter, information samt granskning och
kontroll.

Forslagen i skatteforfarandelagen om att vdrdepapperscentraler som
hoér hemma i en annan stat inom EES &n Sverige i vissa fall ska ge in ett
atagande pa faststéllt formuldr till Skatteverket om att gora skatteavdrag
fran rinta, utdelning och annan avkastning respektive om att limna vissa
kontrolluppgifter om bl.a. rédnta, utdelning och annan avkastning,
kommer att innebdra dkade kostnader for Skatteverket for handlaggning
av dessa ataganden. Darutover tillkommer kostnader for bl.a. fram-
tagande av blanketter och andra informationsinsatser samt kontroll.

Skatteverket instimmer i promemorians beddmning att det &r svart att i
nuldget uppskatta omfattningen av Skatteverkets tillkommande arbete
och kostnader. Utgangspunkten ar att merkostnader for Skatteverket far
hanteras inom befintliga ekonomiska ramar. Regeringen avser att folja
utvecklingen avseende resursbehovet for arbetet.

Konsekvenser for domstolarna

Finansinspektionens beslut far éverprévas av allmdn forvaltningsdom-
stol. Finansinspektionen far ocksa ansdka hos allmén forvaltnings-
domstol om att en sanktion ska beslutas mot en fysisk person, om ett
sanktionsforeldggande inte har godkints. Kammarritten i Stockholm
bedomer att 6kade ingripande- och tillsynsmdjligheter har medfort, och
kommer att medfora, ett 0kat antal dverklaganden av Finansinspek-



tionens beslut till Forvaltningsrétten i Stockholm och Kammarritten i
Stockholm. Mélen rér komplicerade finansiella transaktioner och inne-
héller ofta omfattande utredningar. Ménga av malen innehéller dessutom
fragor som inte har varit foremal for domstolsprovning tidigare. Den EU-
rittsliga forankringen erbjuder lite vigledning i form av forarbeten och
lamnar svara tolkningsfragor till rattspraxis. Malen tillhor de mest arbets-
krdavande och fordrar skyndsam behandling. Kammarritten anser dérfor
att domstolarna maste garanteras nddvandiga medel for att kunna hantera
den 6kade regleringen pa finansmarknadsomradet. Forvaltningsrdtten i
Stockholm och Domstolsverket anser att maltillstromningen &r svér att
bedoma. Forvaltningsréitten noterar att vissa typer av beslut som i dag
inte gér att klaga pad kommer att kunna bli féremél for domstolsprévning
i framtiden. Domstolsverket konstaterar att det érligen genomfors ett
antal reformer som paverkar de allménna forvaltningsdomstolarnas verk-
samhet. I de man dessa reformer medfor en 6kad maltillstromning utgor
de en belastning pa domstolarna som enligt Domstolsverket inte kan
hanteras utan resurstillskott.

Regeringen konstaterar att det i detta fall ror sig om dels mojliga
overklaganden av Finansinspektionens beslut, dels mojliga provningar av
sanktionsforeldgganden som inte har godkénts av en fysisk person. De
overtradelser av forordningens regler som kan foranleda ett beslut om
sanktioner eller andra atgirder ror sig emellertid om den eller de vérde-
papperscentraler som har auktorisation av Finansinspektionen, f.n. endast
en juridisk person (Euroclear Sweden). Det dr inte forvéntat att antalet
svenska virdepapperscentraler kommer att 6ka. Savitt kan bedomas ror
det sig darfor om en juridisk person som driver central infrastruktur for
den svenska vérdepappersmarknaden, en verksamhet som utmirks av
laga risker. Tillstromningen av mal till berérda domstolar bedéms bli
mycket begrinsad. Regeringen ser inte anledning att i samband med detta
lagstiftningsdrende behandla fragan om att tillfora forvaltningsdom-
stolarna ytterligare resurser. Eventuella konsekvenser for resursbehovet i
forvaltningsdomstolarna far foljas upp och hanteras inom befintliga
ramar for utgiftsomradet.

Konsekvenser i vrigt

Statistiska centralbyran ser en risk for 6kad borda for uppgiftslamnare
nér det géller aktiedgarstatistik, finansrdkenskaperna, betalningsbalansen
och vérdepappersstatistik. I dag &r Euroclear Sweden en viktig uppgifts-
lamnare. I den utstrackning andra vardepapperscentraler anlitas kommer
uppgiftsinsamlingen fran Euroclear Sweden inte att vara fullstindig och
behova kompletteras genom insamling av foretagen sjidlva. I den mén
detta blir fallet ar det i sd fall en direkt konsekvens av forordningens
direkt tillimpliga regler och inte nagot fritt val. Det dr dessutom for-
vintat att denna utveckling kommer att ske gradvis och att omfattningen
av de problem som Statistiska centralbyrdn anger inledningsvis kommer
att vara mycket begrénsad.

Séavitt kan forutses har forslagen i denna proposition inga ytterligare
konsekvenser for stat, kommuner, landsting, foretag eller enskilda. Det
forutses inte att statsbudgeten ska péverkas eftersom eventuella mer-
kostnader ska hanteras inom befintliga ramar.
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16 Forfattningskommentar

16.1 Forslaget till lag om éndring 1 fordldrabalken
13 kap. 19 § och 14 kap. 21 §

Paragraferna géller dverformyndarens mojligheter att trygga forvalt-
ningen av en omyndig persons egendom genom vissa sérskilda atgérder.

I forsta stycket 4 i respektive paragraf ersitts termen central vérde-
pappersforvarare med termen vérdepapperscentral. Den senare termen
omfattar viardepapperscentraler som ir etablerade inom EES (se vidare
definitionen i 1 kap. 3 § lagen [1998:1479] om vardepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument, kontoforingslagen). Hénvis-
ningarna till kontoforingslagen dndras till foljd av att lagens rubrik
dndras. Uttrycket réttigheter som registreras enligt kontoforingslagen
ersitts ocksd med uttrycket registreras i avstimningsregister enligt konto-
foringslagen eller motsvarande utldndskt register. Den senare dndringen
innebdr alltsd att vissa utlindska register jadmstdlls med svenska
avstimningsregister, se vidare forfattningskommentaren till 1 kap. 10 a §
aktiebolagslagen (2005:551). De vérdepapperscentraler som avses i
paragrafen &r alltsd svenska virdepapperscentraler eller vardepappers-
centraler som r etablerade i ett annat land inom EES &n Sverige och som
tillhandahaller tjanster hir i landet, t.ex. genom att registrera aktier i
svenska avstdimningsbolag i en utlindsk motsvarighet till ett avstim-
ningsregister enligt kontoforingslagen.

Overvigandena finns i avsnitten 6.2, 6.3 och 7.4.

16 kap. 10 a §

Paragrafen géller skyldigheten for bl.a. banker att ldmna vissa uppgifter
till verférmyndaren.

I andra stycket ersétts termen central vérdepappersforvarare med
termen svenska vardepapperscentraler (se forfattningskommentaren till
13 kap. 19 § och 14 kap. 21 §).

Overviigandena finns i avsnitt 6.2.

16.2  Forslaget till lag om dndring 1 lagen (1936:83)
angdende vissa utfastelser om gava

2§
Paragrafen géller fullbordan av en gévoutfastelse.

Till foljd av att rubriken till lagen (1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument &ndras gérs en foljdindring i paragrafen. Ovriga
dndringar dr av spréklig karaktar.

Overvigandena finns i avsnitt 6.3.

3§
Paragrafen giller fullbordan av en gévoutfistelse avseende en rittighet
som manifesteras i aktiebrev, 16pande skuldebrev och vissa andra hand-

lingar.



I andra stycket ersitts den inaktuella hdnvisningen till den upphivda
aktiekontolagen (1989:827) av en hénvisning till lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument (se dven
forfattningskommentaren till 2 §). Hénvisningen till 8 kap. i den upp-
hdvda lagen ersdtts av en hanvisning till 3 kap. 7-13 §§ lagen om varde-
papperscentraler och kontoforing av finansiella instrument. De sist-
ndmnda bestimmelserna géller forvaltarregistrering av finansiella instru-
ment. Det dr alltsd denna form av registrering som avses med att réttig-
heten forvaltas av en viss forvaltare (se vidare avsnitt 11). Termen under-
rittelse 1 sista meningen i andra stycket syftar pa en sddan denuntiation
som gors enligt 3 kap. 10 § tredje stycket lagen om viardepapperscentral-
er och kontoféring av finansiella instrument (se vidare avsnitt 11.1).

I paragrafen gors dven dndringar av spréaklig karaktar.

Overvigandena finns i avsnitt 6.3.

16.3  Forslaget till lag om éndring 1
kupongskattelagen (1970:624)

2§

Andringarna i forsta stycket ir en foljd av att den centrala virdepappers-
forvararens ansvar for innehallande, redovisning och betalning av ku-
pongskatt tas dver av en vardepapperscentral.

Termen “vérdepapperscentral” har samma innebord som i 1 kap. 3 §
lagen om védrdepapperscentraler och kontoféring av finansiella instru-
ment. Det innebér i sin tur att termen “’vardepapperscentral” har samma
innebord som 1 artikel 2.1.1 i férordningen om vérdepapperscentraler, i
den ursprungliga lydelsen.

Overvigandena finns i avsnitten 6.2 och 13.1.

7,8,9,10,11,11 b, 11 ¢, 20, 22 och 25 §§
Andringarna i paragraferna dr en foljd av att den centrala virdepap-
persforvararens ansvar for innehallande, redovisning och betalning av
kupongskatt tas Oover av en vardepapperscentral. Dessutom gors vissa
redaktionella dndringari 8, 9, 10, 11, 20, 22 och 25 §§.

Overvigandena finns i avsnitt 13.1.

11a§

Andringarna i paragrafen ir en foljd av att den centrala virdepappers-
forvararens ansvar for innehallande, redovisning och betalning av ku-
pongskatt tas dver av en viardepapperscentral.

Av paragrafen framgar att ansvaret for kupongskatt i friga om
utdelning pa aktier i avstimningsbolag som inte dr forvaltarregistrerade
ligger pé bolaget, om bolaget inte har uppdragit & en vérdepappers-
central att sdnda ut utdelningen. De vidrdepapperscentraler som kan
komma i fraga dr en virdepapperscentral som hor hemma i Sverige eller
en vardepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (EES) &n Sverige och som bedriver
verksamhet fran fast driftstille hér (forsta stycket 1) eller en virdepap-
perscentral som hor hemma i en annan stat inom EES 4dn Sverige och
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som inte bedriver verksamhet fran fast driftstille hér (forsta stycket 2).
For en vérdepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES én
Sverige utan fast driftstille hér krivs dessutom enligt forsta stycket 2 att
viardepapperscentralen for bolaget har gett in ett atagande till
Skatteverket om att ansvara for innehallande, redovisning och betalning
av kupongskatt. 1 paragrafen finns inte ndgon bestimmelse om nér
atagandet ska ges in till Skatteverket. Genom att atagandet forutsétter att
bolaget har uppdragit at viardepapperscentralen att sdnda ut utdelningen
ligger det i sakens natur att &tagandet ska ges in innan vérde-
papperscentralen betalar ut utdelningen. Det sker lampligen i samband
med att virdepapperscentralen har kommit 6verens med bolaget om att ta
ansvar for kupongskatt.

Begreppet “fast driftstdlle” har samma innebdrd som i 2 kap. 29 § in-
komstskattelagen (1999:1229).

Av andra stycket, som &r nytt, framgér att atagandet enligt forsta
stycket 2 ska goras pa faststillt formuldr samt innehéalla nédvandiga
identifikationsuppgifter for vidrdepapperscentralen och avstdmnings-
bolaget. Vilka identifikationsuppgifter som &dr nédvéindiga fér regleras i
kupongskatteforordningen (1971:49). Identifikationsuppgifter dr normalt
namn, organisationsnummer eller motsvarande utlindska nummer och
postadress.

Ansvaret for kupongskatt vid forvaltarregistrering framgér av 12 §.

Overviigandena finns i avsnitt 13.1.

12 §

Andringarna i paragrafen ir en foljd av att den centrala virdepappers-
forvararens ansvar for innehéllande, redovisning och betalning av ku-
pongskatt tas 6ver av en vardepapperscentral.

Forsta stycket 1 géller ansvaret for kupongskatt vid forvaltarregistre-
ring av aktier i avstimningsbolag. Forsta stycket 2 géller forvaltarregi-
strering av andelar i virdepappersfonder eller specialfonder dér fondbo-
laget eller AIF-forvaltaren for registret dver andelsinnehavarna. Forsta
stycket 3 géller forvaltarregistrering av andelar i viardepappersfonder och
specialfonder dér registret 6ver andelsinnehavarna fors av den centrala
vardepappersforvararen (se t.ex. prop. 2005/06:39 s. 52). I samtliga fall
dr det forvaltaren som har ansvaret for kupongskatten.

Forslaget innebér att den centrala virdepappersforvararens ansvar for
kupongskatt tas dver av en vardepapperscentral. Vid forvaltarregistrering
ligger ansvaret for kupongskatt kvar pa forvaltaren. Det giller forvaltare
som av en virdepapperscentral som hor hemma i Sverige har fatt med-
givande till registrering som forvaltare.

Bestdmmelsen i 5 kap. 14 § aktiebolagslagen om forvaltarregistrering
gor i dess nya lydelse inte skillnad mellan forvaltare som av en virdepap-
perscentral som hor hemma i Sverige eller en virdepapperscentral som
hoér hemma i annan stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
(EES) an Sverige har fatt medgivande som forvaltare. Det beror pa att
ansvaret for aktieboken — sdvitt nu &r av intresse — ska kunna tas av en
vardepapperscentral som hér hemma i en annan stat inom EES én
Sverige. For att inte forvaltare som av en vérdepapperscentral som hor
hemma i en annan stat inom EES &n Sverige har fatt medgivande till
registrering som forvaltare ska omfattas av bestimmelsen om ansvar for



kupongskatt vid forvaltarregistrering, klargors i forsta stycket I att det Prop.2015/16:10
bara omfattar (svenska och utldndska) forvaltare som av en vérdepap-
perscentral som hor hemma i Sverige har fatt medgivande till registrering
som forvaltare.
Overvigandena finns i avsnitt 13.1.

Ikrafttridande- och 6vergangsbestimmelser

Punkten 1 innebér att lagéndringarna trader i kraft den 1 mars 2016.

Enligt punkten 2 ska bestimmelserna i 2, 7-9, 10-12, 20, 22 och 25 §§
i den nya lydelsen tillimpas pé utdelning som betalas ut efter den
29 februari 2016.

Av punkten 3 foljer att dldre bestimmelser ska fortsétta att tillimpas pa
utdelning som betalas ut av en central viardepappersforvarare som enligt
punkten 2 av ikrafttridande- och Overgangsbestimmelserna till lagen
(2015:000) om é&ndring i lagen (1998:1479) om kontoféring av finansi-
ella instrument far fortsitta med sadan verksamhet efter den 29 februari
2016 till dess att ansdkan om tillstind har provats slutligt. Se kom-
mentaren till punkten 2 av ikrafttridande- och 6vergangsbestimmelserna
till lagen om dndring i lagen om kontoforing av finansiella instrument.

Overvigandena finns i avsnitten 14.1 och 14.3.

16.4  Forslag till lag om éndring i lagen (1992:160)
om utldndska filialer m.m.

3§

Paragrafen innehaller upplysningar om vilka sdrskilda bestimmelser som
finns i frdga om rétten for vissa utléndska foretag att driva verksamhet i
Sverige.

Héanvisningen i nuvarande punkten 6 till bestimmelserna om centrala
vardepappersforvarare i 2 kap. 6 § lagen (1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument utgér. Andringen gors till f6ljd av att 2 kap. i den
lagen upphor att gélla och att ndgra motsvarande bestimmelser inte finns
i den nya lydelsen av lagen om vérdepapperscentraler och kontoforing av
finansiella instrument, som &r den lagens nya rubrik. Regler om rétten for
utlindska vérdepapperscentraler att etablera en filial finns i1 stéllet i
artikel 25.1 i forordningen om vérdepapperscentraler.

I nuvarande punkten 12 gors det en rittelse av SFS-numret till lagen
om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder.

Overvigandena finns i avsnitt 8.3.

16.5 Forslaget till lag om éndring 1 lagen
(1998:1479) om kontoforing av finansiella
instrument

Rubriken till lagen éndras till lagen om vérdepapperscentraler och konto-

foring av finansiella instrument.
Overvédgandena finns i avsnitt 6.3. 343
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1 kap.
1§

I paragrafen finns en beskrivning av innehallet i lagen. En rubrik av den
innebdrden tas in ndrmast fore paragrafen.

Forsta stycket dndras pé sé sitt att det anges att bestimmelserna i lagen
syftar till att komplettera forordningen om vérdepapperscentraler.
Eftersom forordningen &r direkt tillimplig och EU-rétten har foretrade
framfor svensk ritt, har alltsd bestimmelserna i lagen karaktiren av
kompletteringar i forhéllande till férordningen, som har foretride framfor
lagen (se avsnitt 6.1). Bestimmelsen ror en upplysning om de bestdm-
melser som finns i forordningen. Det ar dérfor dandamalsenligt att hdnvis-
ningen till EU-férordningen ar dynamisk, dvs. avser forordningen i den
vid varje tidpunkt géllande lydelsen. Fragan om kontofdring berdrs i
andra stycket.

I andra stycket anges att det finns sdrskilda bestimmelser om konto-
foring av finansiella instrument i lagen. Detta uttryck definieras i 3 § (se
dven avsnitt 7.2). Kontoforing av finansiella instrument regleras inte
nirmare i férordningen.

Till foljd av reglerna i forordningen upphévs det nuvarande tredje
stycket (se avsnitt 8.3).

Overviigandena finns i avsnitten 6.1 och 7.2.

2§
I paragrafen anges lagens tillimpningsomrade. Den nuvarande bestim-
melsen i paragrafen om auktorisation som central viardepappersforvarare
ersitts av reglerna om auktorisation av vérdepapperscentral i bl.a.
artikel 16 i1 forordningen om vérdepapperscentraler (se avsnitt 8.3). Av
den anledningen upphévs 2 kap. som behandlar auktorisation av centrala
vardepappersforvarare.

I forsta stycket anges att lagen som huvudregel tillimpas endast pa
svenska vérdepapperscentraler samt pa kontoférande institut och forval-
tare som har antagits av en sddan virdepapperscentral. En svensk virde-
papperscentral dr en vérdepapperscentral som &dr etablerad i Sverige.
Forordningen om virdepapperscentraler reglerar den verksamhet som
drivs av samtliga vérdepapperscentraler inom EES, inklusive virde-
papperscentraler fran tredjeland som driver verksamhet hér. Lagen
tillampas dock endast pa verksamhet som drivs i Sverige och som séledes
faller under svensk jurisdiktion. Av den anledningen anges ocksd i forsta
stycket att lagens bestdmmelser i viss utstrickning tillimpas pé bl.a.
vardepapperscentraler som &r etablerade i ett annat land inom EES én
Sverige och virdepapperscentraler fran tredjeland. Vardepapperscentral
och vérdepapperscentral fran tredjeland definieras i 3 § genom hénvis-
ning till forordningen om vérdepapperscentraler. Termerna har séledes
samma innebdrd i lagen som i den direkt tillimpliga férordningen.

I andra stycket anges att vissa bestimmelser tillimpas péd var och en
som driver viss verksamhet. For det forsta avses den som driver verk-
samhet som vérdepapperscentral utan att vara berattigad till det enligt
forordningen om vérdepapperscentraler, framfor allt d& auktorisation
saknas (9 kap. 6 §). For det andra avses verksamhet som drivs av ndgon



till vilken en virdepapperscentral har utkontrakterat sin verksamhet
(9 kap. 8 §, se sérskilt forsta stycket).

I fraga om lagens tillimpningsomrade kan det ndmnas att det i 4 kap.
finns bestimmelser om bl.a. vad som far registreras i avstdimnings-
register. Dessa bestimmelser riktar sig i forsta hand till svenska vérde-
papperscentraler, men har givetvis dven betydelse for emittenterna (bl.a.
avstdmningsbolagen).

3§
Paragrafen innehéller definitioner av olika termer och uttryck som fore-
kommer i lagen.

De olika termer och uttryck som definieras anges i bokstavsordning.
I fraga om definitionen av finansiella instrument fortydligas att aktier och
vissa aktierelaterade réttigheter som avser avstimningsbolag som é&r
privata aktiebolag ska jamstéllas med finansiella instrument vid tillamp-
ningen av lagen (se avsnitt 6.4). Det paverkar lagens tillimpnings-
omrade.

Dérutover gors dndringar till f6ljd av forordningen om vérdepappers-
centraler. En definition av termen avstdmningsregister tas in. Defini-
tionen hénvisar till 4 kap. 1 § och innebér darfor ingen &ndring i sak (se
avsnitt 7.1).

En ny definition av férordningen om virdepapperscentraler tas in for
att underlétta hanvisningar till reglerna i férordningen. Denna definition
fanns inte i promemorians forslag. Lagrddet anfor att en definition av
forordningen om virdepapperscentraler som avser forordningen i dess
ursprungliga lydelse innebéar att hénvisningar som gors i lagtexten till
forordningen &r statiska, dvs. eventuellt senare dndringar i forordningen
avses inte bli beaktade vid tillimpning av de bestimmelser som direkt
kopplas till férordningen. Lagradet anfor vidare att det i remissen saknas
en beskrivning av de Overvdganden som ligger bakom denna hénvis-
ningsteknik. Lagradet anser att en genomgang bor ske av samtliga
bestdmmelser dér den statiska definitionen kommer till anvindning. Om
denna analys visar att hinvisningar dtminstone i vissa fall bor vara dyna-
miska, dvs. avse forordningens i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen,
bor definitionen eller de paragrafer dér den anvénds ses dver. Med hén-
syn till Lagradets synpunkter anser regeringen att det inte dr lampligt att
definitionen av forordningen é&r statisk eftersom forordningen &r direkt
tillimplig 1 medlemsstaterna och ska tillimpas parallellt med forevarande
lag. 1 forhallande till lagradsremissens forslag har darfor definitionen av
forordningen i lagen &ndrats sa att den dr dynamisk, dvs. att eventuella
senare lydelser av forordningen omfattas av definitionen. I stéllet har det
i beroérda hénvisningar till férordningen i lagen angetts nér det &r den
ursprungliga lydelsen som avses, dvs. ndr hédnvisningen ar statisk.
Utgangspunkten bor vara att om framtida forordningsandringar fér
genomslag i svensk lag pa ett sitt som bor understillas riksdagens prov-
ning bor en hénvisning vara statisk. Frdgan om huruvida hénvisningar
som gors i lagtexten till férordningen &r statiska eller dynamiska behand-
las 1 forfattningskommentaren till berérda bestimmelser.

Definitionen av termen virdepapperscentral ersétter den nuvarande
definitionen av termen central vdrdepappersforvarare. Darutover tas det
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in en definition av termen vérdepapperscentral fran tredjeland (se dven
forfattningskommentaren till 2 §).

Definitionerna av termer som avser virdepapperscentraler har justerats
med beaktande av Lagrddets synpunkter.

Hanvisningarna till definitionerna i fOrordningen innebdr att en
distinktion gors mellan & ena sidan vérdepapperscentraler och & andra
sidan vérdepapperscentraler fran tredjeland. Den forra kategorin omfattar
endast juridiska personer som dr etablerade inom EES. Den senare
kategorin ingar darfor inte i den forra kategorin. Detta forhéallande fram-
gar av artikel 2.1.1 i férordningen. Den regeln anger att en vardepappers-
central ska driva ett avvecklingssystem. Ett sddant avvecklingssystem
ska vara etablerat inom EES (artikel 2 a i Europaparlamentets och radets
direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig avveckling i system
for overforing av betalningar och vérdepapper). Av den anledningen
drivs det ocksa av en systemoperator (en virdepapperscentral) som &r
etablerad inom EES. Av artikel 2.1.2 framgér ocksa att virdepappers-
centraler fran tredjeland endast driver ett system som liknar ett avveck-
lingssystem, dvs. inte utgdr ett avvecklingssystem. Att termen vérde-
papperscentral inte omfattar juridiska personer som é&r etablerade i ett
land utanfor EES framgar ocksa indirekt av ett flertal andra regler i
forordningen. Exempelvis anges det i artikel 16 att en vérdepappers-
central ska auktoriseras av den behdriga myndigheten i den medlemsstat
(det land inom EES) dér den ér etablerad.

I paragrafen tas det ocksé in en definition av termen utsett kreditinstitut
till foljd av forordningen. Detta begrepp forekommer bl.a. 1 9 kap.

Termerna finansiellt instrument, utsett kreditinstitut, vérdepappers-
central och virdepapperscentral fran tredjeland definieras genom hén-
visning till definitionerna i forordningen. De definitionerna har betydelse
for lagens tillimpningsomrade. Hanvisningarna till forordningen bor dér-
for avse EU-bestaimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k. statiska han-
visningar, och utformas enligt nya anvisningar for forfattningsskrivning.
En f6ljd av att ha statiska hénvisningar blir att om EU-bestimmelserna
dndras behover lagstiftaren dverviga om ndgon dndring bor goras i den
nationella lagstiftningen.

Overvéigandena finns 1 avsnitten 6.2, 6.4, 7.1 och 7.2.

4§
Paragrafen, som dr ny, motsvarar nidrmast 1 kap. 1 § andra stycket i
lagens nuvarande lydelse.

I paragrafen anges pa vilket sétt svenska vardepapperscentraler (se
forfattningskommentaren till 2 §) ska tillhandahalla en central konto-
foringstjanst enligt forordningen om vérdepapperscentraler. Denna tjénst,
som giller kontoforing pad den hdgsta nivan, dr en huvudtjénst enligt
forordningen (se avsnitt A i bilagan till férordningen). De bada termerna
ar dock inte synonyma. Eftersom forordningen saknar ndrmare bestim-
melser om hur kontoforingen ska gi till, preciseras detta i stéllet av
respektive medlemsstat (se dven forfattningskommentaren till 1 §).
Svenska vardepapperscentraler som &r auktoriserade att tillhandahélla en
central kontoforingstjénst ska gora detta genom att fora avstdmnings-
register (se dven avsnitten 7.1 och 7.4). Det framgar av att definitionen
av uttrycket kontoféring av finansiella instrument innehaller termen



avstimningsregister. S&vil termen avstdmningsregister som uttrycket
kontoforing av finansiella instrument definieras i 3 § (se dven forfatt-
ningskommentaren till den paragrafen). Néarmare bestdmmelser om
avstdmningsregister finns i 4 kap.

I paragrafen kopplas férordningen om vérdepapperscentraler ihop med
bestimmelserna om kontoféring av finansiella instrument i lagen.
Bestimmelserna om kontoforing av finansiella instrument reglerar hur en
svensk vérdepapperscentral ska utfora huvudtjénsten central konto-
foringstjanst enligt forordningen. En eventuell dndring av innebdrden av
huvudtjansten central kontoforing i forordningen skulle dérigenom fa
direkt inverkan pa bestimmelserna om kontoforing av finansiella instru-
ment. Hénvisningen till forordningen bor darfor avse EU-bestdmmel-
serna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk hidnvisning, och utformas
enligt nya anvisningar for forfattningsskrivning. En f6ljd av att ha en
statisk hénvisning blir att om EU-bestimmelserna dndras behdver lag-
stiftaren Overvdga om ndgon dndring bor goras i den nationella lagstift-
ningen. Se dven forfattningskommentaren till 3 §.

Aven huvudtjénsten notarietjinst enligt forordningen har en koppling
till denna bestimmelse (se &ven avsnitten 7.1 och 7.4). Notarietjansten
motsvarar nidrmast att ligga upp ett avstimningsregister, vilket ar en
forutsittning for att kontoforing dérefter ska kunna ske.

I aktiebolagslagen (2005:551) jamstélls vissa utldnska register med
svenska avstdmningsregister (se 1 kap. 10 a §).

Overvigandena finns i avsnitt 7.2.

5§

I paragrafen, som &r ny, anges att Finansinspektionen &r behdrig myndig-
het enligt forordningen om vérdepapperscentraler. Det innebér att de
befogenheter som for behdriga myndigheter foljer direkt av férordningen
eller EU-réttsakter som har antagits med stod av forordningen é&r
tillimpliga pa Finansinspektionen. Det giller t.ex. fragor om auktorisa-
tion av virdepapperscentraler.

Enligt artikel 11 i forordningen ska varje medlemsstat utse den be-
horiga myndighet som ska ansvara for utforandet av uppgifterna enligt
forordningen i samband med auktorisation och tillsyn av véirdepappers-
centraler. Det &r av stor vikt for tilltron till det finansiella systemet och
dess funktion att det finns en behdrig myndighet vars befogenheter att
agera inte kan ifragasittas. Bestimmelsen ror vilken myndighet som i
Sverige ska vara behorig myndighet enligt forordningen. Det &dr dérfor
andamaélsenligt att hdnvisningen till EU-forordningen &r dynamisk, dvs.
avser forordningen i den vid varje tidpunkt gillande lydelsen. Finans-
inspektionen é&r saledes behdrig myndighet enligt forordningen &ven efter
en eventuell framtida dndring av den.

Overviigandena finns i avsnitt 8.1 (se Aven avsnitt 8.2 om s k. relevanta
myndigheter).

68§

Paragrafen, som ar ny, infors till f61jd av artikel 65.3 i férordningen om
vardepapperscentraler. Den giller anmédlningar om missforhallanden, s.k.
whistleblowing.
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I forsta stycket anges att svenska vardepapperscentraler och konto-
forande institut ska tillhandahalla dndamalsenliga system for att frén
anstiillda omhénderta rapporter om misstinkta overtradelser av bestim-
melser som géller for verksamheten inom foretagen. Av uttrycket miss-
tankta overtrdadelser foljer att rapporteringen kan gélla Gvertrddelser som
dnnu inte har blivit foremal for provning av Finansinspektionen eller
nagon annan myndighet eller av domstol.

Andra stycket utgdr en erinran om bestimmelserna i personuppgifts-
lagen.

Paragrafen ar utformad efter forebild av 6 kap. 2 a § lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse.

Overvigandena finns i avsnitt 8.9.5.

78§

Paragrafen, som ar ny, innehaller ett bemyndigande i friga om fore-
skrifter om handlaggningen av drenden om auktorisation av vérde-
papperscentraler i Sverige. Den motsvarar 9 kap. 1 § andra stycket i den
nuvarande lydelsen av lagen. EU-kommissionen far anta tekniska
standarder i fraga om auktorisationsforfarandet (se artikel 17.9 och 17.10
i forordningen om vérdepapperscentraler). Det kan dock ténkas att det
trots dessa standarder finns ett behov av kompletterande foreskrifter.

Overviigandena finns i avsnitt 8.3.

3 kap.

1§

Paragrafen innehaller allménna krav pd de juridiska personer som en
svensk virdepapperscentral far anta som kontoférande institut.

I forsta stycket inskrianks kretsen av juridiska personer som fér antas
som kontofoérande institut genom att kategorin juridiska personer som har
en betryggande kapitalstyrka m.m. utgar. Denna krets begrénsas i stillet
till dels vissa offentliga institutioner, dels foretag som stir under tillsyn
av Finansinspektionen eller motsvarande utlindsk myndighetet (s.k.
finansiella foretag).

I forsta stycket 1 jamstdlls andra centralbanker med Riksbanken. Pa
motsvarande sétt jamstdlls utlindska offentliga institutioner som i sitt
hemland har i uppdrag att forvalta eller deltar i forvaltningen av stats-
skulden med Riksgildskontoret. Andringen foranleds av den ovan
beskrivna inskrinkningen av kretsen av kontofSrande institut. Med
anledning av synpunkter fran FEkobrottsmyndigheten och Riksgdlds-
kontoret gors en justering av lydelsen i forhéllande till promemorians
forslag.

I forsta stycket 2 anges juridiska personer som stdr under Finans-
inspektionens tillsyn. Med uttrycket under tillsyn avses inte registrering
eller anmélningsskyldighet enligt lagen (1996:1006) om anmaélningsplikt
avseende viss finansiell verksamhet. Alla juridiska personer som star
under Finansinspektionens tillsyn uppfyller dock inte kraven i andra
stycket. Dessa krav maste vara uppfyllda for att en viss juridisk person
ska fa antas som kontoforande institut.

I forsta stycket 3 jamstills vissa utlindska juridiska personer med
svenska juridiska personer som star under Finansinspektionens tillsyn.



Med motsvarande tillsyn avses tillsyn av en myndighet pa finansmark-
nadsomradet, forutsatt att tillsynen &r av atminstone motsvarande
omfattning som enligt svensk lag. Savil foretag fran linder inom EES
som foretag fran tredjeland omfattas.

I andra stycket anges krav pa kapital m.m. i fraga om de kontoforande
instituten enligt forsta stycket 2 och 3. Kravet, som delvis motsvarar
forsta stycket i lagens nuvarande lydelse, &r alltsa inte tillimpligt pa t.ex.
Riksbanken.

Overvigandena finns i avsnitt 10.2.

2§

Paragrafen innehaller bestimmelser om vilka registreringsatgirder som
kontoférande institut far vidta. Det ror sig om dels sddana atgirder som
vidtas for egen rikning, dels atgirder for annans rikning. Med annans
rakning avses t.ex. att ett vardepappersinstitut agerar for en kunds rék-
ning.

Till £6ljd av &ndringarna i1 andra stycket utvidgas kretsen av juridiska
personer som far tillatas att vidta registreringsatgiarder for annans rak-
ning.

Andringen i andra stycket 3 innebir i huvudsak ingen #dndring i sak (i
fraga om den &ndrade terminologin, se avsnitt 6.2). Bestdimmelsen ror
vilka juridiska personer som en svensk virdepapperscentral fir medge
ritt att som kontoférande institut vidta registreringsatgérder for annans
rakning. Hanvisningen bor dérfor avse EU-bestimmelserna i en viss an-
given lydelse, s.k. statisk hénvisning, och utformas enligt nya anvis-
ningar for forfattningsskrivning. En f6ljd av att ha en statisk hinvisning
blir att om EU-bestimmelserna dndras behover lagstiftaren dverviga om
nagon dndring bor goras i den nationella lagstiftningen.

Andringen i andra stycket 5 innebir en utvidgning av kretsen av finan-
siella foretag som far vidta registreringsétgérder for annans rakning (jfr
forfattningskommentaren till 1 §). I forsta hand avses registrerings-
atgdrder som giller fondandelar som forvaltas av fondbolaget eller
forvaltningsbolaget. Emellertid omfattas dven registreringsatgdrder som
avser andra fonder eller fondforetag, exempelvis dé ett fondbolag har
tillstdind for diskretiondr portfoljforvaltning enligt 1 kap. 4 § lagen
(2004:46) om virdepappersfonder eller vid s.k. insourcing (se avsnitt
10.3). I forhallande till promemorians forslag justeras lydelsen med
anledning av synpunkter frén Fondbolagens forening.

Aven #ndringen i andra stycket 6 utvidgar tillimpningsomradet for
andra stycket. Bestimmelsen ar dock begrinsad till andelar eller aktier i
foretag for kollektiva investeringar. 1 forhallande till promemorians
forslag justeras lydelsen med anledning av synpunkter fran Fond-
bolagens forening. Endast sddana AIF-forvaltare som avses i direktiv
2011/61/EU (ofta bendmnt AIFM-direktivet), i lydelsen enligt direktiv
2014/65/EU, far medges ritt att som kontoforande institut vidta registre-
ringsatgirder for annans rakning. Bestimmelsen ror vilka juridiska per-
soner som en svensk vérdepapperscentral fair medge ratt att som konto-
forande institut vidta registreringsatgirder for annans rakning. Hénvis-
ningen bor dirfor avse EU-bestimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k.
statisk hdnvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattnings-
skrivning. En f6ljd av att ha en statisk hénvisning blir att om EU-bestdm-
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melserna dndras behover lagstiftaren dvervidga om nagon adndring bor
goras i den nationella lagstiftningen.
Overvigandena finns i avsnitt 10.2.

3§
I paragrafen ersétts den nuvarande bestimmelsen om principerna om fritt
tilltradde och neutralitet med en hénvisning till de krav i forordningen om
virdepapperscentraler, som har en liknande innebord. Andringen ir en
foljd av att forordningen har foretrdde framfor svensk rétt. Bestimmelsen
ror kriterier for antagande av kontoforande institut som verensstimmer
med kriterierna for antagande av forvaltare (se forfattningskommentaren
till 7 § andra stycket). Det dr darfor &ndamalsenligt att hdnvisningen till
EU-forordningen &r dynamisk, dvs. avser forordningen i den vid varje
tidpunkt géllande lydelsen.
Overviigandena finns i avsnitt 10.2.

4 och 5 §§
I paragraferna gors endast sprakliga moderniseringar och adndringar till
foljd av dndrad terminologi.

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

6§
I paragrafen finns bestimmelser om skyldighet for kontoférande institut
att lamna upplysningar till Finansinspektionen. Se dven 9 kap. 5 §.

I forsta stycket gors adndringar till f6]jd av den nya lydelsen av 1 §.
Enligt den paragrafen far det inte langre forekomma négra kontoférande
institut som &r foretag som inte star under tillsyn av Finansinspektionen
eller motsvarande utlindsk myndighet, bortsett fran centralbanker m.fl.
Sédana foretag kan dérfor inte ldngre aldggas att lamna uppgifter till
Finansinspektionen. I stdllet anges i paragrafen att denna skyldighet
géller de svenska och utldndska juridiska personer som avses i 1 § forsta
stycket 2 och 3. Uppgiftsskyldigheten enligt denna lag géller alltsé trots
att foretaget i frdga redan star under viss tillsyn. Det innebér bl.a. att ett
utlindskt foretag dr skyldigt att pd begiran ldmna uppgifter direkt till
Finansinspektionen och inte endast till motsvarande myndighet i dess
hemland. Det giller dock under forutséttning att uppgifterna ror verk-
samheten som kontoforande institut.

Andringen i andra stycket ir enbart av spraklig karaktir.

Overvigandena finns i avsnitt 10.4.

6a§

Paragrafen, som ar ny, innehéller bestimmelser om vilka regler i férord-
ningen om vérdepapperscentraler som ska tillimpas pa kontoférande
institut (jfr artikel 31.2 i forordningen). Hanvisningen bor dérfor avse
EU-bestdmmelserna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk hdanvisning, och
utformas enligt nya anvisningar for forfattningsskrivning. En f6ljd av att
ha en statisk hinvisning blir att om EU-bestimmelserna éndras behdver
lagstiftaren overvdga om nagon dndring bor goras i den nationella lag-
stiftningen.

Overviigandena finns i avsnitt 10.3.



6b§

Paragrafen, som é&r ny, forbjuder kontoférande institut att delegera till
nagon annan dn ett annat kontoférande institut att utfora registrerings-
atgdrder 1 avstimningsregister.

Bestimmelsen bor ses i ljuset av att kontoforande institut redan utfor
uppgifter pa uppdrag av virdepapperscentralen i frdga och att reglerna i
forordningen om vérdepapperscentraler dr restriktiva ndr det géller
mdjligheterna till utkontraktering och delegation (se artiklarna 30 och
31). Aven lagen stiller upp krav pa kontoforande institut som ir av
betydelse i detta sammanhang (se framst 1 och 2 §§). Dessa krav ska inte
kunna kringgds genom att uppgifter utkontrakteras till ndgon som inte
uppfyller kraven for kontoforande institut. Med anledning av remissyn-
punkter justeras lydelsen av paragrafen i forhallande till promemorians
forslag.

Overviigandena finns i avsnitt 10.3.

6c§
Paragrafen, som ar ny, innehéaller ett krav pa dokumentation som riktar
sig till kontoférande institut. I promemorians forslag fanns i stéllet for
forevarande paragraf en hénvisning till de dokumentationskrav som
foljer av forordningen om virdepapperscentraler (3 kap. 6 a §). Dessa
krav omformuleras till f6]jd av remissynpunkter.

Overvigandena finns i avsnitt 10.3.

7§

Paragrafen innehaller krav pé vilka forvaltare som fér antas av svenska
virdepapperscentraler och kan jimforas med motsvarande krav for
kontoforande institut (se 1 och 2 §§). Det dr inte heller ovanligt att ett
och samma foretag &r savidl forvaltare som kontoférande institut. Det
géller t.ex. vissa banker.

1 forsta stycket 1 hinvisas till de juridiska personer som far antas som
kontoforande institut for annans rikning (2 § andra stycket).

De institutioner som avses i forsta stycket 2 dr delvis samma som avses
il § forsta stycket 1.

I forsta stycket 3 anges kreditinstitut som har auktoriserats enligt
kapitaltidckningsdirektivet. Det ror sig alltsd om foretag som é&r etablerade
inom EES. Darutdver anges dock dven kreditinstitut med huvudkontor i
tredjeland som dr auktoriserade i det landet. Kreditinstituten kan ockséa ha
tillstand att driva vardepappersrorelse och darigenom omfattas av hianvis-
ningen i forsta stycket 1 till 2 § andra stycket 4. Bestimmelsen ror vilka
kreditinstitut som far antas som forvaltare av finansiella instrument. Hén-
visningen bor darfor avse EU-bestimmelserna i en viss angiven lydelse,
s.k. statisk hénvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfatt-
ningsskrivning. En f6ljd av att ha en statisk hdnvisning blir att om EU-
bestimmelserna dndras behdver lagstiftaren Gvervidga om nagon andring
bor goras i den nationella lagstiftningen.

I andra stycket, som ar nytt, anges att kraven for deltagande i artikel
33.1 i forordningen om vérdepapperscentraler ska tillimpas vid an-
tagande av forvaltare. Artikeln innehaller krav for deltagande i ett
avvecklingssystem. En virdepapperscentral ska alltsa tillimpa dessa krav
ndr frdgan om att anta en viss forvaltare provas. Bestimmelsen rér en
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upplysning om de bestimmelser som giller enligt forordningen. Det ar
dérfor dndamalsenligt att hdnvisningen till EU-forordningen dr dynam-
isk, dvs. avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

I tredje stycket, som motsvarar nuvarande andra stycket, gors endast
sprakliga och terminologiska dndringar.

Overvigandena finns i avsnitt 11.2.

12 och 13 §§
I paragraferna gors endast sprakliga och terminologiska dndringar.
Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

4 kap.
1§
I andra stycket gors ett tilligg av innebodrden att dven reglerna i forord-
ningen om virdepapperscentraler samt réttsakter som har antagits med
stod av forordningen ska ha foretrdde framfor personuppgiftslagen vid
forandet av avstdmningsregister. Bestimmelsen ror en upplysning om de
bestimmelser som giller enligt forordningen. Det &r darfor d&ndamaéls-
enligt att hénvisningen till EU-férordningen ar dynamisk, dvs. avser
forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

Overvigandena finns i avsnitt 7.2.

2§
Paragrafen giller registrering av aktier och vissa aktierelaterade rattig-
heter i avstimningsregister.

I forsta stycket, som ar nytt, tas det in en upplysning om bestdmmel-
serna om aktier i avstimningsbolag i 1 kap. 10 § aktiebolagslagen.

I andra stycket, som motsvarar nuvarande forsta stycket, utgar bestdm-
melsen om att aktier i avstdmningsbolag ska vara registrerade i ett
avstdmningsregister till f6ljd av att lagen i huvudsak endast ar tillaimplig
pa svenska virdepapperscentraler. Bestimmelsen flyttas darfor till 1 kap.
10 § aktiebolagslagen. Aven 1kap. 10a§ aktiebolagslagen #r av
betydelse i det avseendet. Bestimmelsen om att aktier i svenska bolag
som inte dr avstdmningsbolag inte far registreras i avstimningsregister
dndras inte, med tanke pé att den riktar sig till svenska vérdepappers-
centraler.

Overviigandena finns i avsnitt 7.4.

3§
I paragrafen gors endast en terminologisk dndring.
Overviigandena finns i avsnitt 6.2.

4§
Paragrafen géller avtal om registrering av aktier i avstdmningsregister (jfr
5 kap. 12 § tredje stycket aktiebolagslagen [2005:551]).

I forsta stycket i paragrafen gors terminologiska dndringar. I for-
hallande till promemorians forslag gors dock dven ett tilldgg i form av en
ny sista mening i stycket. Genom tilldgget jamstélls s.k. indirekta ldnkar
enligt artikel 2.1.32 i forordningen med Ovriga lidnkar enligt bestim-
melsen. Bestimmelsen ror det slag av indirekt ldnk som ska jdmstillas



med ett sddant avtal som avses i forsta eller andra meningen. Hénvis-
ningen bor dirfor avse EU-bestimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k.
statisk hdnvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattnings-
skrivning. En f6ljd av att ha en statisk hénvisning blir att om EU-bestdm-
melserna dndras behover lagstiftaren Gvervdga om nagon &ndring bor
goras i den nationella lagstiftningen.

I andra stycket 1 paragrafens nuvarande lydelse upphdvs den forsta
meningen till f6ljd av reglerna i férordningen om vérdepapperscentraler.
Det kan ndmnas att vissa utlandska register ska jamstdllas med svenska
avstdmningsregister vid tillimpningen av aktiebolagslagen (se 1 kap.
10 a § nimnda lag).

I motsats till promemorians forslag upphévs inte den andra meningen i
andra stycket. Den begransning som anges dér i friga om aktiebolag ska
saledes fortsitta att gélla.

Overvigandena finns i avsnitt 7.4.

5,6,8,9,11-15, 20 och 22 §§
I paragraferna gors sprakliga och terminologiska dndringar.

1 15§ forsta stycket gors en andring som inte fanns med i prome-
morians forslag. Sista ledet av andra meningen dndras pad s sitt att
innehavet pé ett avstimningskonto ska overforas till annan kontohallare
eller tillgodordknas kontohavaren pad annat sitt som beaktar konto-
havarens intressen (se avsnitt 7.4).

Overvigandena finns i avsnitten 6.2, 7.2 och 7.4.

5 kap.

1 och S §§

I paragraferna gors endast sprakliga och terminologiska dndringar.
5 ¢ har justerats i enlighet med Lagrddets synpunkter.
Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

7 kap.

1,2,3 0ch 5 §§
I paragraferna gors endast sprakliga och terminologiska &dndringar. I
forhéllande till promemorians forslag gors en dndring i 2 § forsta stycket
andra meningen, dir termen den centrala vérdepappersforvararen av
forbiseende inte hade éndrats till virdepapperscentralen. Andringen gors
efter papekande av Bolagsverket.

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

8 kap.

1,2 a,3 och 4 §§
I paragraferna gors i huvudsak sprakliga och terminologiska &ndringar.
Det gors dock dven ett fortydligande i 3 § forsta stycket. Ordet
“nérmare” tas bort i syfte att tydliggora att det ror sig om ett bemyn-
digande att meddela foreskrifter.
Overvigandena finns i avsnitt 6.2.
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2§

Paragrafen géller tystnadsplikt for anstdllda och fore detta anstidllda hos
svenska vérdepapperscentraler och kontoférande institut. Paragrafen
dndras till f6ljd av artikel 65.2d i forordningen om vérdepappers-
centraler.

I andra stycket, som ar nytt, tas det in en bestimmelse om tystnads-
plikt. Den géller for uppgift i en anmaélan eller utsaga om en missténkt
overtriadelse av en bestimmelse som géller for verksamheten i en vérde-
papperscentral eller ett kontoforande institut, dvs. vid s.k. whistleblowing
(se avsnitt 8.9.6). De dvertrddelser som avses ar bl.a. dvertradelser av
reglerna i forordningen och bestimmelserna i lagen. Tystnadsplikten
giller till skydd for savédl anmélarens som den utpekade personens
identitet.

I tredje stycket, som &r nytt, erinras om att andra bestimmelser giller
for sekretess i det allménnas verksamhet (se 30 kap. 4 b § offentlighets-
och sekretesslagen).

Paragrafen &r utformad efter forebild av 1 kap. 10 § forsta och andra
styckena lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse. Se forfatt-
ningskommentaren till den paragrafen (prop. 2013/14:228 s. 305 f.).

Overvigandena finns i avsnitt 8.9.6.

9 kap.
1§

I paragrafen finns bestimmelser om Finansinspektionens tillsyn &ver
svenska vardepapperscentraler och utsedda kreditinstitut.

I forsta stycket ersitts de nuvarande bestimmelserna med en upplys-
ning om att det foljer av 1 kap. 5 § och av reglerna i forordningen om
vardepapperscentraler att Finansinspektionen utdvar tillsyn dver svenska
vardepapperscentraler och utsedda kreditinstitut som har utsetts av en
sadan vérdepapperscentral. Den behoriga myndighetens ansvar for tillsyn
over vardepapperscentraler foljer av artikel 10 i férordningen om vérde-
papperscentraler. Tillsynsansvaret i friga om utsedda kreditinstitut foljer
av artiklarna 60 och 61.2 i forordningen. Det finns dock en begransning
av detta ansvar som foljer av artikel 60.1 i forordningen. Begransningen
avser efterlevnaden av vissa stabilitetskrav. Av den anledningen finns det
i sista meningen en upplysning om att tillsynen 6ver utsedda kredit-
institut ska utdvas med den begrinsning som framgar av artikel 60.1 i
forordningen. Bestimmelsen ror en upplysning om de bestimmelser som
géller enligt forordningen. Det dr darfor &ndamalsenligt att hinvisningen
till EU-forordningen ar dynamisk, dvs. avser férordningen i den vid varje
tidpunkt géllande lydelsen.

Enligt 1 kap. 5 § ar Finansinspektionen behorig myndighet i Sverige
enligt forordningen.

I andra stycket erinras om att det 1 lagen finns sdrskilda bestimmelser
om tillsynen over kontoforande institut (se 3 kap. 6 §).

Overvigandena finns i avsnitt 8.1.

2§
I paragrafen finns bestimmelser om Finansinspektionens tillsyn over
utldndska vérdepapperscentraler (jfr 1 §).



I forsta stycket ersitts de nuvarande bestimmelserna med en erinran
om att det foljer av 1 kap. 5 § och av reglerna i férordningen om vérde-
papperscentraler att Finansinspektionen i viss utstrickning utdvar tillsyn
over véardepapperscentraler som ér etablerade i ett annat land inom EES
an Sverige och som tillhandahéller tjanster hédr i landet. Den behdriga
myndighetens ansvar for tillsyn 6ver sddana vardepapperscentraler foljer
av artikel 24 1 férordningen. I forhéllande till promemorians forslag gors
ett tilligg med anledning av att viardepapperscentraler fran tredjeland i
viss utstrdckning kan vara foremal for Finansinspektionens tillsyn, dven
om de godkénns av Esma (artikel 25 i férordningen). Finansinspektionen
ar enligt 1 kap. 5 § behdrig myndighet i Sverige enligt forordningen. Om
inspektionen dr behdrig att utova tillsyn dver en viardepapperscentral som
dr etablerad i ett annat land inom EES &n Sverige enligt férordningen,
tillimpas de bestimmelser som rdknas upp i paragrafen. Bestimmelsen
ror upplysningar om de bestimmelser som finns i forordningen. Det &r
déarfor dndamalsenligt att hénvisningen till EU-forordningen dr dynam-
isk, dvs. avser forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

En vidrdepapperscentral som ar etablerad i ett annat land inom EES dn
Sverige och en vérdepapperscentral fran tredjeland som tillhandahaller
tjdnster 1 Sverige dr skyldig att ldmna upplysningar till Finansinspek-
tionen enligt 3 §. Inspektionen far foreldgga en sadan virdepappers-
central eller viardepapperscentral fran tredjeland, eller exempelvis ndgon
som dr anstdlld hos virdepapperscentralen eller virdepapperscentralen
frén tredjeland, enligt 5 § forsta stycket 1 att tillhandahalla uppgifter och
handlingar m.m. Finansinspektionen far foreligga virdepapperscentralen
eller viardepapperscentralen fran tredjeland enligt 7 §, 11 §, 14§, 15§
andra stycket samt 17 och 18 §§ att, vid vite om det krévs, vidta en viss
atgérd for att komma till ritta med situationen eller upphora med ett visst
agerande, och dven besluta om varning och sanktionsavgift. Sédana
ingripanden mot en vardepapperscentral som &r etablerad i ett annat land
inom EES 4n Sverige far dock tillgripas endast under de forutsdttningar
som anges i artikel 24.5 i forordningen. Bakgrunden till den begréns-
ningen ar att det i forsta hand &r den behoriga myndigheten i vérde-
papperscentralens hemland, dvs. det land dir den ar etablerad, som har
tillsynsansvaret. Vid beslut om sanktionsavgift tillimpas dven bestim-
melserna om verkstéllighet 1 29-32 §§.

Hénvisningen till 8 § innebér att en platsundersokning far genomforas
hos en filial i Sverige till en védrdepapperscentral som é&r etablerad i ett
annat land inom EES &n Sverige och hos en filial i Sverige till en
vardepapperscentral fran tredjeland.

I andra stycket erinras om att det finns sdrskilda bestimmelser om
avgifter for virdepapperscentraler som &r etablerade i ett annat land inom
EES &n Sverige och vérdepapperscentraler fran tredjeland som har
inréttat en filial i Sverige (se 27 §).

Overvigandena finns i avsnitten 8.1 och 9.6.

38

I paragrafen infors bestimmelser om skyldighet for vérdepappers-
centraler att ldmna upplysningar till Finansinspektionen. De nuvarande
bestimmelserna i paragrafen om aterkallelse av auktorisation som central
vardepappersforvarare ersétts av reglerna om aterkallelse av auktorisa-
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tion av vardepapperscentral i artikel 20 i forordningen om virdepappers-
centraler.

Enligt forsta stycket ska en vérdepapperscentral ldmna upplysningar
enligt foreskifter som meddelas med stdd av lagen. Bemyndigandet att
meddela sddana foreskrifter finns i tredje stycket. Se dven forfattnings-
kommentaren till 3 § lagen (2015:000) om dndring i lagen (2014:484) om
en databas for 6vervakning av och tillsyn dver finansmarknaderna (se
avsnitt 16.11).

Av andra stycket foljer att en vardepapperscentral ar skyldig att lamna
de upplysningar som Finansinspektionen begér, dven i friga om sadant
som inte omfattas av foreskrifter enligt forsta stycket.

Paragrafen ar utformad efter forebild av 23 kap. 2 § forsta stycket
lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden.

Overviigandena finns i avsnitt 8.4.

48

Paragrafen innehaller en upplysning om att regeringen eller den myndig-
het som regeringen bestimmer kan meddela foreskrifter om att vissa
uppgifter ska lamnas till Statistiska centralbyran i stéllet for till Finans-
inspektionen. Det ror sig alltsd inte om ett bemyndigande. Syftet med
sadana foreskrifter dr att uppgifter ska kunna samlas in till en sérskild
databas som drivs enligt lagen (2014:484) om en databas for 6vervakning
av och tillsyn over finansmarknaderna (se avsnitt 8.4 med dir angivna
hinvisningar).

Paragrafen har justerats med beaktande av Lagrddets synpunkter.
Bestdmmelsen har utformats i enlighet med de nya anvisningarna for
forfattningsskrivning.

Overvigandena finns i avsnitt 8.4.

5§
Paragrafen, som &r ny, innehéller bestimmelser om Finansinspektionens
tillsynsbefogenheter, ndrmare bestimt mojligheten att foreligga nagon
att limna uppgifter m.m. och instélla sig till forhor.

Enligt forsta stycket 1 tar Finansinspektionen foreldgga ett foretag eller
niagon annan att tillhandahélla uppgifter, handlingar eller annat. Med
“annan” avses den som kan forvintas ha uppgifter, handlingar eller annat
av betydelse for inspektionens tillsyn. Det kan t.ex. rora sig om en
forvaltare enligt 3 kap. 7 § eller ett utsett kreditinstitut enligt artikel 54 i
forordningen om vérdepapperscentraler. Det kan ocksé vara fragan om
s.k. avvecklingsagenter (jfr skl 62 till forordningen). Uttrycket “annan”
omfattar dock dven andra, t.ex. fysiska personer som &r innehavare av ett
avstdmningskonto, i den man personen i fraga t.ex. kan forvintas lamna
upplysningar av relevans for Finansinspektionens tillsyn. Fragor om
upplysningsskyldighet betraffande kontoférande institut regleras dock i
3 kap. 6 §. Av det lagrummet foljer att sddana institut ar skyldiga att
lamna vissa uppgifter till Finansinspektionen. Bestimmelsen &r inte
avsedd att tillimpas pa Riksbanken.

Av forsta stycket 2 foljer att Finansinspektionen far foreldgga den som
forvantas kunna ldmna upplysningar i saken att instélla sig till forhor.

Vid behov far Finansinspektionen delge ett foreldggande eller en
kallelse enligt forsta stycket enligt delgivningslagen (2010:1932). Den



omsténdigheten att delgivning har skett i ett visst fall kan ha betydelse
for provningen av om vite som har forelagts (se 7 §), ska domas ut eller
inte (se 6 § lagen [1985:206] om viten). Att ett foreldggande enligt denna
paragraf far forenas med vite foljer av 7 §.

Andra stycket innehaller ett undantag fran skyldigheterna enligt forsta
stycket. Det avser tystnadsplikten for advokater (se vidare prop.
2012/13:72 s. 56). Bestimmelsen ar inte avsedd att tolkas motsatsvis,
dvs. den utesluter inte att &ven andra tystnadsplikter kan upprétthéllas.

Bestaimmelsen ror mdjligheter att ingripa genom foreldggande. Hanvis-
ningen bor darfor avse EU-bestdimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k.
statisk hanvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattnings-
skrivning. En foljd av att ha en statisk hinvisning blir att om EU-bestdm-
melserna dndras behover lagstiftaren Gvervdga om nagon &dndring bor
goras i den nationella lagstiftningen.

Paragrafen &r utformad efter forebild av 23 kap. 3 § forsta och andra
styckena lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden och 4 kap. 1§
lagen (2013:287) med kompletterande bestimmelser till EU:s forordning
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister.

Overvigandena finns i avsnitt 8.4.

6§

Paragrafen, som ar ny, innehaller bestimmelser om situationer nir verk-
samhet enligt forordningen om vérdepapperscentraler drivs av négon
som inte dr berittigad till det.

Enligt forsta stycket ska Finansinspektionen foreldgga den som driver
verksamhet enligt forordningen utan att vara beréttigad till det att upp-
hora med verksamheten. Foreldggandet far kombineras med ett beslut om
sanktionsavgift. Det dr emellertid inte enbart virdepapperscentraler som
far driva verksamhet enligt forordningen. Aven centralbanker fir géra
det i viss omfattning (artikel 18.2).

Ingripande enligt forordningen far beslutas gentemot var och en
(juridiska och fysiska personer) som driver sddan verksamhet som kraver
auktorisation enligt férordningen (se dven 1 kap. 2 § andra stycket). I
vilken utstrdckning auktorisation krivs framgar av artiklarna 16 och 54.
Finansinspektionen dr behdrig myndighet enligt forordningen (se 1 kap.
5 §). Bestimmelsen ror de tillsynsbefogenheter som inspektionen har till
sitt forfogande 1 egenskap av behorig myndighet. Det dr dérfor Andamals-
enligt att hdnvisningen till EU-foérordningen &r dynamisk, dvs. avser for-
ordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

Ett foreldggande enligt denna paragraf far kombineras med ett beslut
om sanktionsavgift enligt 17 § (se avsnitt 9.5.5).

Andra stycket avser ett annat slags foreliggande dn fOrsta stycket,
namligen foreldggande om att lamna de upplysningar om verksamheten
som Finansinspektionen behover for att beddma om det ror sig om verk-
sambhet enligt forordningen eller inte.

Enligt tredje stycket far ett forelaggande enligt sdvil forsta som andra
stycket dven riktas mot den som i Sverige dr verksam for ett visst fore-
tags rékning.

Paragrafen &r utformad efter forebild av 25 kap. 17 § lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden.

Overvigandena finns i avsnitten 9.3 och 9.5.3.
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7§
Enligt paragrafen, som ar ny, fiar Finansinspektionen forena ett fore-
laggande enligt lagen med vite (se dven forfattningskommentaren till
2 §). Bestimmelserna motsvarar 9 kap. 4 § i lagens nuvarande lydelse.
Samtliga foreldgganden enligt lagen far nu férenas med vite, vilket
innebdr en utvidgning i forhallande till nuvarande bestimmelser som
endast omfattar forelagganden enligt 3 kap. 6 § och 9 kap. 2 §. Bestdm-
melser om forelagganden fors dven ini 5, 6 och 13 §§. Nagon dndring &r
inte avsedd nidr det giller foreldgganden till kontoférande institut att
lamna vissa upplysningar. Paragrafen omfattar dven foreligganden att
instélla sig till forhor enligt 5 § forsta stycket 2.

Vid foreldggande av och utddmande av vite tillimpas lagen (1985:206)
om viten.

Overviigandena finns i avsnitten 8.4, 9.5.3 och 9.8.

8§
Paragrafen, som &r ny, innehéller bestimmelser om befogenhet for
Finansinspektionen att genomfora platsundersokningar hos bl.a. virde-
papperscentraler (se dven 2§ och forfattningskommentaren till den
paragrafen).

Forsta stycket dar delvis utformat efter forebild av 23 kap. 4 § lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden (se prop. 2006/07:115 s. 640 f.).
Det kravs dock inte att det dr nddvandigt att genomfora en platsunder-
sokning for att det ska fa ske. Det ar i stéllet tillrackligt att det finns skal
for en sddan undersokning (se avsnitt 8.4).

Overviigandena finns i avsnitt 8.4.

9§
Paragrafen, som &r ny, motsvarar 23 kap. 11 § lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, som enligt hanvisningen 1 9 kap. 1§ forsta
stycket i den nuvarande lydelsen av denna lag é&r tillimplig &ven pa
centrala viardepappersforvarare.

Overvigandena finns i avsnitt 8.4.

10 §
Paragrafen, som &r ny, motsvarar 23 kap. 7 § lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, som enligt hanvisningen i 9 kap. 1§ forsta
stycket i den nuvarande lydelsen av denna lag &r tillimplig dven pa
centrala vardepappersforvarare.

Overvigandena finns i avsnitt 8.4.

11§

Paragrafen, som &r ny, innehaller bestdmmelser om i vilka fall Finans-
inspektionen ska ingripa mot en virdepapperscentral eller ett svenskt
utsett kreditinstitut. Bestimmelser om ingripanden mot fysiska personer
finns i 12 och 13 §§.

Bestimmelsen ror ingripanden mot en vérdepapperscentral eller ett
svenskt utsett kreditinstitut. Hanvisningen bor dérfér avse EU-bestdm-
melserna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk hénvisning, och utformas
enligt nya anvisningar for forfattningsskrivning. En foljd av att ha en
statisk hanvisning blir att om EU-bestimmelserna dndras behdver lag-



stiftaren Overvdga om ndgon dndring bor goras i den nationella lagstift-
ningen.

Paragrafen ar utformad efter forebild av 25 kap. 1 § lagen (2007:528)
om vérdepappersmarknaden.

Overvigandena finns i avsnitt 9.3.

12 §

I paragrafen, som ar ny, anges nédr Finansinspektionen far vidta olika
typer av ingripanden mot fysiska personer som ingér i en svensk vérde-
papperscentrals ledning. Bestimmelser om ingripande mot fysiska
personer i ledningen for kreditinstitut som utses enligt artikel 54 i
forordningen finns i 13 §. Bestimmelser om ingripande mot juridiska
personer finnsi 11 §.

I forsta stycket definieras den personkrets som kan bli foremal for
ingripande, ndmligen en styrelseledamot i virdepapperscentralen, vérde-
papperscentralens verkstillande direktor eller erséttare for nagon av dem.
De overtrddelser som ska kunna foranleda ingripande anges uttdmmande
i punkterna 1-9. Uppriakningen motsvarar de dvertrddelser som anges i
artikel 63.1 a—i i forordningen om véardepapperscentraler.

Bestammelsen ror ingripanden mot fysiska personer. Héanvisningen bor
déarfor avse EU-bestdimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk
hianvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattningsskriv-
ning. En foljd av att ha en statisk hdnvisning blir att om EU-bestdmmel-
serna dndras behover lagstiftaren 6verviga om nagon dndring bor goras i
den nationella lagstiftningen.

I andra stycket anges vilka forutséttningar som géller for ingripande.
Ett ingripande far ske endast om virdepapperscentralens Gvertriadelse ar
allvarlig och personen i frdga uppsatligen eller av grov oaktsamhet
orsakat dvertridelsen.

I tredje stycket anges vilka ingripanden som kan bli aktuella for Gver-
tradelser enligt forsta stycket. Ingripande far ske dels genom beslut att
personen i fradga under en viss tid, ldgst tre och hogst tio ar, eller, vid
upprepade allvarliga Gvertrddelser, permanent inte far vara styrelse-
ledamot, verkstillande direktor eller erséttare for ndgon av dem i vérde-
papperscentralen, dels genom beslut om sanktionsavgift. Dessa ingripan-
den far anvindas tillsammans eller var for sig. Finansinspektionen far
utifran forutséttningarna i varje enskilt fall avgora vilket eller vilka
ingripanden som bor komma i fraga.

Overvigandena finns i avsnitten 9.4, 9.5.6 och 9.5.7.

13§

I paragrafen, som ar ny, anges nédr Finansinspektionen far vidta olika
typer av ingripanden mot fysiska personer som ingér i ledningen i ett
sadant svenskt kreditinstitut som utses enligt artikel 54 i férordningen om
vardepapperscentraler. Bestimmelser om ingripande mot fysiska
personer i ledningen for en svensk vérdepapperscentral finns i 12 §.
Bestdmmelser om ingripande mot juridiska personer finnsi 11 §.

I forsta stycket definieras den personkrets som kan bli foremal for
ingripande, ndmligen en styrelseledamot i kreditinstitutet, dess verkstél-
lande direktor eller ersittare for ndgon av dem. De dvertradelser som ska
kunna foranleda ingripande anges uttommande i punkterna 1 och 2. Upp-
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rakningen motsvarar de overtridelser som anges i artikel 63.1j ochk i
forordningen.

Bestdmmelsen ror ingripanden mot fysiska personer. Hanvisningen bor
darfor avse EU-bestimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk
hénvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattnings-
skrivning. En f6ljd av att ha en statisk hénvisning blir att om EU-bestdm-
melserna dndras behover lagstiftaren Gvervdga om ndgon &ndring bor
goras i den nationella lagstiftningen.

I andra stycket anges vilka forutsittningar som géller for ingripande
enligt forsta stycket. Ett ingripande far ske endast om det utsedda kredit-
institutets dvertradelse &r allvarlig och personen i fraga uppsétligen eller
av grov oaktsamhet orsakat overtradelsen.

I tredje stycket anges vilka ingripanden som kan bli aktuella for
overtradelser enligt forsta stycket. Ingripande far ske dels genom beslut
att personen i fraga under en viss tid, ldgst tre och hogst tio ér, eller, vid
upprepade allvarliga Overtrddelser, permanent inte far vara styrelse-
ledamot, verkstéllande direktor eller ersdttare for ndgon av dem i det
utsedda kreditinstitutet, dels genom beslut om sanktionsavgift. Dessa
ingripanden far anvéndas tillsammans eller var for sig. Finansinspek-
tionen far utifran forutséttningarna i varje enskilt fall avgora vilket eller
vilka ingripanden som bdr komma i fraga.

Overviigandena finns i avsnitten 9.4, 9.5.6 och 9.5.7.

14§

Paragrafen, som dr ny, innebér att Finansinspektionen far mdjlighet att
ingripa genom ett foreldggande om att vidta en viss atgird eller att upp-
hora med ett visst agerande. Den infors till f6ljd av artikel 63.2 b i for-
ordningen om vardepapperscentraler (se avsnitt 9.5.3).

Bestammelsen ror mojligheter att ingripa genom foreldggande. Hanvis-
ningen bor darfor avse EU-bestdimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k.
statisk hdnvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattnings-
skrivning. En foljd av att ha en statisk hédnvisning blir att om EU-bestim-
melserna dndras behover lagstiftaren overvidga om nagon andring bor
goras i den nationella lagstiftningen.

Paragrafen ar utformad efter forebild av 4 § lagen (2012:735) med
kompletterande bestammelser till EU:s blankningsfoérordning och 4 kap.
2 § lagen (2013:287) med kompletterande bestimmelser till EU:s forord-
ning om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (se
forfattningskommentaren till den forstndmnda bestdimmelsen, prop.
2011/12:175 s. 40).

Av 7§ foljer att ett forelaggande enligt paragrafen far forenas med
vite.

Overvigandena finns i avsnitt 9.5.3.

15§
Paragrafen, som &r ny, innehaller bestimmelser om é&terkallelse av
auktorisation for virdepapperscentraler och om varning.

I forsta stycket erinras om att regler om aterkallelse av auktorisation
finns i artiklarna 20 och 57 i férordningen om véirdepapperscentraler. Av
den anledningen utgér nuvarande bestimmelser i 3 § om &terkallelse av
auktorisation som central virdepappersforvarare (se avsnitt 8.3). Aven



bestimmelserna i 2 kap. upphévs. Bestimmelsen ror en upplysning om
de bestimmelser som giller enligt forordningen. Det ar dérfor andamaéls-
enligt att hinvisningen till EU-forordningen &r dynamisk, dvs. avser for-
ordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

Enligt andra stycket far Finansinspektionen besluta om varning vid
andra slags Overtrddelser &n de som avses i forsta stycket. Det behdver
saledes inte vara en Overtridelse som kan medfora aterkallelse av till-
standet for att Finansinspektionen ska kunna meddela varning. Det kan
exempelvis vara en dvertradelse av reglerna i forordningen som inte ar sa
allvarlig eller systematisk att den utgér grund for aterkallelse enligt
artikel 20.1 d. Efter papekande av Finansinspektionen fortydligas stycket
sa att dven Overtrddelser av denna lag och andra forfattningar som regle-
rar vardepapperscentralens verksamhet ska kunna féranleda en varning.
Varning far dven meddelas svenska utsedda kreditinstitut. Bestimmelsen
ror Finansinspektionens mdjligheter att meddela varning. Hénvisningen
bor dirfor avse EU-bestdmmelserna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk
hanvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattningsskriv-
ning. En foljd av att ha en statisk hdnvisning blir att om EU-bestdmmel-
serna dndras behdver lagstiftaren 6verviga om nagon adndring bor goras i
den nationella lagstiftningen.

Paragrafen har justerats i enlighet med Lagrddets synpunkter.

Overvigandena finns i avsnitt 9.5.4.

16 §

I paragrafen, som dr ny, anges att Finansinspektionen far besluta om hur
en svensk vérdepapperscentrals verksamhet ska avvecklas om auktorisa-
tionen aterkallas. Ett beslut om aterkallelse av auktorisation fattas med
stod av reglerna i férordningen om vérdepapperscentraler (se forfatt-
ningskommentaren till 14 §). Paragrafen motsvarar nuvarande 9 kap. 3 §
femte stycket.

Overviigandena finns i avsnitt 9.5.4.

17§
Paragrafen, som &r ny, innehaller bestimmelser om att Finansinspek-
tionen far besluta om sanktionsavgift mot juridiska personer.

1 forsta stycket framgar att i de fall Finansinspektionen har meddelat ett
beslut om varning, far inspektionen besluta att en virdepapperscentral
eller ett svenskt utsett kreditinstitut ska betala en sanktionsavgift. Be-
stimmelser om storleken pé en séddan avgift finns i 18 §. Bestdmmelser
om verkstéllighet av en saddan avgift finns 1 29-32 §§.

Med anledning av ett papekande av Finansinspektionen infors i forsta
stycket en hinvisning till 6 § forsta stycket.

Av andra stycket framgar att avgiften tillfaller staten.

Overviigandena finns i avsnitten 9.5.5 och 9.6.

18§
I paragrafen, som &ar ny, finns bestimmelser om hur storleken pd en
sanktionsavgift for en vérdepapperscentral och ett utsett kreditinstitut ska
bestimmas (jfr 17 §).

I forsta stycket anges tre olika berdkningsmodeller for att faststélla
taket pa sanktionsavgiften, dvs. det hogsta belopp som far beslutas.
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Bestdmmelsen infors till foljd av artikel 63.2 e och g i férordningen om
vardepapperscentraler. Punkten 1 innebér ett fast belopp som per den
23 juli 2014 i svenska kronor motsvarade 20 miljoner euro. Punkten 2
avser den eventuella vinst som erholls genom regelovertradelsen, om den
gar att faststdlla. Det torde endast vara undantagsvis som en sadan vinst
gar att faststdlla. Punkten 3 avser tio procent av den juridiska personens,
alternativt koncernens, omsittning ndrmast foregdende verksamhetsar.
Normalt sett framgar omséttningen, nér det géller svenska foretag och
koncerner, av arsredovisningen respektive koncernredovisningen enligt
arsredovisningslagen (1995:1554) (se hénvisningen i artikel 63.2 g i
forordningen till direktiv 2013/34/EU). I de situationer som avses i andra
stycket far omsittningen i stéllet uppskattas. Det som avses ar i fall nér
overtradelsen har skett under den juridiska personens forsta verksam-
hetsér eller om uppgifter om omsittningen annars saknas eller om de
uppgifter som finns i redovisningen &r bristfilliga. Det hogsta av de
belopp som framkommer vid en utrdkning enligt punkterna 1-3 utgor
den hogsta sanktionsavgift som far fastséllas.

Tredje stycket innebir att sanktionsavgiften inte far faststéllas till ett s&
hogt belopp att den juridiska personen efter beslutet inte uppfyller vissa
kapitalkrav. Detta innebér ytterligare en begransning av sanktions-
avgiftens storlek. Bestimmelsen &r utformad efter forebild av 15 kap. 8 §
tredje stycket lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Bestimmelsen ror faststillande av sanktionsavgift. Hanvisningen bor
dérfor avse EU-bestimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk
hénvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattningsskriv-
ning. En f6ljd av att ha en statisk hénvisning blir att om EU-bestim-
melserna dndras behover lagstiftaren Gvervdga om nigon &dndring bor
goras i den nationella lagstiftningen.

Overvigandena finns i avsnitt 9.5.5.

19§
I paragrafen, som dr ny, anges storleken pa den hdgsta sanktionsavgift
som far faststéllas for en fysisk person. Motsvarande bestimmelser om
hogsta sanktionsavgift for juridiska personer finnsi 17 §.

Overvigandena finns i avsnitt 9.5.7.

20§

Paragrafen, som &r ny, innehéller bestimmelser om forfarandet for beslut
om sanktioner genom sanktionsforeldggande. Paragrafen &ar utformad
efter forebild av 15 kap. 9 a § lagen (2004:297) om bank- och finansi-
eringsrorelse.

Enligt forsta stycket ska ingripanden mot en styrelseledamot i en
véardepapperscentral eller ett utsett kreditinstitut, vrdepapperscentralens
eller kreditinstitutets verkstillande direktor eller ersittare for nagon av
dem, avseende vérdepapperscentralen respektive kreditinstitutets over-
tradelser enligt 12 och 13 §§, provas av Finansinspektionen genom sank-
tionsforeldggande.

I andra stycket anges att ett sanktionsforeliggande innebér att den som
bedoms vara ansvarig for en Overtrddelse foreldggs att inom viss tid
godkédnna det ingripande som foreldggandet avser.



Av tredje stycket foljer att ett godként foreliggande géller som en
domstols avgorande som fatt laga kraft. Ett godkint sanktionsfore-
laggande savitt avser sanktionsavgift kan didrmed verkstillas enligt
utsokningsbalkens bestimmelser. Av andra meningen framgar att ett
godkdnnande som gors efter att den tid som angetts i forelaggandet har
gitt ut dr utan verkan. Det gar siledes inte att klaga pa beslut om
sanktionsforeldggande enligt 10 kap. 1 §.

Overvigandena finns i avsnitt 9.8.

21§

I paragrafen, som &r ny, anges de uppgifter som ett sanktionsfore-
laggande ska innehélla. Paragrafen ar utformad efter forebild av 15 kap.
9 b § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

For att kunna identifiera en Gvertrddelse och avgridnsa den mot andra
forfaranden maste ett sanktionsforeliggande innehélla vissa specifika
uppgifter. 1 forsta stycket anges vilka uppgifter som ett sanktionsfore-
laggande ska innehélla. Bestimmelsen ér uppbyggd pa liknande sétt som
48 kap. 6 § rattegangsbalken, som avser strafforelaggande.

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

Overvigandena finns i avsnitt 9.8.

22 §

I paragrafen, som ar ny, finns bestimmelser om det som géller i fraga om
domstolsprovning for det fall ett sanktionsforeldggande enligt 21 § inte
godkénts. Paragrafen &r utformad efter forebild av 15 kap. 9 ¢ § lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Av forsta stycket foljer att Finansinspektionen far ansdka hos allmén
forvaltningsdomstol om att sanktionen ska beslutas. En sddan ansdkan
ska goras hos den forvaltningsrétt som har att prova ett dverklagande av
Finansinspektionens eventuella beslut om ingripande mot virdepappers-
centralen eller det utsedda kreditinstitutet for samma overtradelse.

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

Overvigandena finns i avsnitt 9.8.

23§

Paragrafen, som &r ny, utgor en preskriptionsbestimmelse for sanktioner
mot fysiska personer for vardepapperscentralens eller det utsedda kredit-
institutets overtrddelser. Paragrafen &r utformad efter forebild av 15 kap.
9 d § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Paragrafen innebér att en sanktion for en Svertrddelse enligt 12 eller
13 § fér beslutas bara om sanktionsforeliggande har delgetts den som
sanktionen riktas mot inom tva ar frdn den tidpunkt da overtrddelsen
dgde rum.

Overvigandena finns i avsnitt 9.9.
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24 §

Paragrafen, som 4r ny, innehéller bestimmelser som infors i svensk ritt
med anledning av artikel 64 i férordningen om véardepapperscentraler. I
paragrafen anges vilka omstandigheter hénforliga till 6vertradelsen som
ska beaktas vid valet mellan olika sanktioner, dvs. ingripandedtgérder,
vid tillimpningen av detta kapitel. Aven om paragrafen enligt dess
ordalydelse riktar sig till Finansinspektionen, &r den tillimplig dven vid
overklagande av ett sanktionsbeslut vid allméin forvaltningsdomstol eller
vid en sddan domstols prévning av beslut om sanktion enligt 22 §.

En sammanvigd bedomning ska goras vid valet av sanktion. Enligt
forsta stycket ska Overtrddelsens allvarlighet och varaktighet utgoéra
utgdngspunkt for valet av sanktion. Sdrskild hidnsyn ska ocksé tas till
graden av ansvar for den som har begatt dvertriddelsen och skador som
uppkommit till foljd av 6vertradelsen.

Av andra stycket foljer att Finansinspektionen under vissa omstindig-
heter kan avsta fran ingripande vid en 6vertradelse.

Paragrafen &r i viss utstrickning utformad efter forebild av 15 kap.
1 b § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

Overvigandena finns i avsnitt 9.7.

25§
Paragrafen, som &r ny, anger hur ett antal olika faktorer som inte &r
hinforliga till sjdlva dvertrddelsen ska inverka pa valet av sanktion.

Av forsta stycket foljer att det vid valet av sanktion ska betraktas som
en formildrande omstdndighet om véardepapperscentralen eller det ut-
sedda kreditinstitutet i frdga har samarbetat med Finansinspektionen pa
visst sitt. Bestimmelsen &r i viss utstrackning utformad efter forebild av
15 kap. 1 ¢ § andra stycket 1 lagen (2004:297) om bank- och finansi-
eringsrorelse. I likhet med det som géller enligt den lagen kravs det for
tillimpningen av bestimmelsen att det &r fraga om ett samarbete av
vésentlig betydelse och att den ansvarige sjidlvmant for fram viktig
information som Finansinspektionen inte redan forfogar ver (se prop.
2013/14:228 s. 312). Aven om det inte anges uttryckligen i lagtexten, ir
det givetvis av betydelse om den ansvarige snabbt upphér med
overtradelsen sedan den anmalts till eller patalats av Finansinspektionen.

Bestdmmelsen bor inte tolkas motsatsvis.

Som anges i artikel 64 e i forordningen om vérdepapperscentraler kan
det finnas skal for att ”sdkerstilla dterbetalning av de vinster” som nagon
har erhallit eller de ”forluster som denne undvikit” genom 6vertriadelsen,
dven om ett visst samarbete med Finansinspektionen har skett. I ett
sadant fall kan bestimmelsen t.ex. tillimpas pa sé satt att en sanktions-
avgift satts till ett visst ldgre belopp, som dock inte understiger den
aktuella vinsten av Overtrddelsen, forutsatt att ett sadant belopp kan
faststillas.

I viss man kan den formildrande omstéindighet som anges i forsta
stycket jaimforas med bestimmelsen om strafflindring i 29 kap. 5 § forsta
stycket 5 brottsbalken. Dar anges att rétten i skilig omfattning ska beakta
om den tilltalade i ett brottmal frivilligt har angett sig eller lamnat upp-
gifter som &r av visentlig betydelse for utredningen av brottet.

Bestdmmelsen innebir saledes att det kan komma i fraga att vélja en
lindrigare sanktion med anledning av ett samarbete som skett t.ex. forst



efter det att Finansinspektionen har konstaterat en Overtrddelse, men
innan utredningen &dr fardigstélld. Av rittssdkerhetsskédl bor det inte
komma i fraga att tillimpa bestimmelsen pd sé sitt att en lindrigare
sanktion viljs mot bakgrund av att den ansvarige har ldmnat uppgifter
om ndgon annans Overtrddelser, exempelvis om ett utsett kreditinstitut
lamnar uppgifter om en vérdepapperscentral.

Av andra stycket foljer att det ar en forsvarande omstiandighet om den
ansvariga virdepapperscentralen eller det ansvariga kreditinstitutet
tidigare har gjort sig skyldigt till en Svertrddelse. Vid denna beddmning
ar det dr av sirskild betydelse om den nya Overtrddelsen dr av likartat
slag som den tidigare 6vertradelsen samt hur l&ng tid som har gétt mellan
dem. Det ar sérskilt forsvarande om tidsperioden ar kort eller om &ver-
tradelserna &r identiska. Om lang tid har forflutit mellan Gvertriddelserna
eller om de &r av visentligt olika slag, bor bestimmelsen inte tillimpas i
forsvarande riktning. Bestimmelsen &r utformad efter forebild av 15 kap.
1 b § forsta stycket lagen om bank- och finansieringsrorelse (jfr a. prop.
s. 312). Den kan ocksa i viss man jamforas med bestimmelsen om
straffskdrpning pa grund av aterfall i 30 kap. 4 § andra stycket brotts-
balken. Vid tillimpningen av den sistndmnda bestdimmelsen &r det ocksé
av betydelse i vilken man det ror sig om likartade 6vertrddelser (likartad
brottslighet) och hur lang tid som har forflutit.

Overvigandena finns i avsnitt 9.7.

26§

I paragrafen, som &ar ny, regleras vilka hidnsyn som ska tas vid fast-
stillandet av sanktionsavgiftens storlek. Paragrafen dr utformad efter
forebild av 15 kap. 9 § lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse (jfr prop. 2013/14:228 s. 313 f.).

For bestimmelsens ndrmare innehéll i fraga om dess hénvisning till
24 och 25 §§ hanvisas till forfattningskommentarerna till dessa lagrum.
I 6vrigt innebédr bestimmelsen att storleken pa en sanktionsavgift ska
regleras i hojande riktning for att exempelvis ta hédnsyn till om en
overtradelse inneburit en vinst eller minskade kostnader for vérde-
papperscentralen eller det utsedda kreditinstitutet, men den kan ocksa
medfora att avgiften sinks till f6ljd av exempelvis ett utdomt skadestind.
Sadana omstindigheter ska diremot inte paverka valet av sanktion, utan
endast beaktas vid faststéillandet av avgiftens storlek. Med finansiell
stillning avses exempelvis virdepapperscentralens eller det utsedda
kreditinstitutets arsomsattning, men &ven andra faktorer som exempelvis
ett utdomt skadestand eller dlagd foretagsbot bor kunna beaktas. Om det
ar fraga om en fysisk person ska hinsyn dven tas till hans eller hennes
finansiella stdllning nér avgiftens storlek bestims.

Overvigandena finns i avsnitt 9.7.

27§
I paragrafen, som &r ny, finns bestimmelser om avgifter som Finans-
inspektionen far ta ut.

Forsta stycket giller avgifter for provningen av ansokningar och
anmilningar enligt forordningen om vérdepapperscentraler. De &drende-
slag som avses ér i forsta hand ansdkningar om auktorisation av vérde-
papperscentraler (artikel 16) och auktorisation av utkontraktering eller
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utvidgning av tjénster (artikel 19), ansokningar om tilldggsauktorisation
avseende anknutna banktjanster (artikel 54) och ansokningar om aukto-
risation att utse ett kreditinstitut (artikel 54), ansdkningar om utvidgning
av anknutna banktjdnster (artikel 56) samt anmélningar om tillhanda-
hallande av tjénster i ett annat land inom EES (artikel 23).

Bestimmelsen ror mojligheten for Finansinspektionen att ta ut avgifter
bl.a. for provning av drenden enligt forordningen. Det &r dérfor dnda-
malsenligt att hanvisningen till EU-férordningen &r dynamisk, dvs. avser
forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

Andra stycket motsvarar bestimmelsen i 23 kap. 12 § lagen (2007:528)
om véardepappersmarknaden, som enligt den nuvarande lydelsen av
denna lag ska tillimpas dven pa centrala vardepappersforvarare (se hin-
visningen till denna bestimmelse i 9 kap. 1 § forsta stycket).

Overviigandena finns i avsnitt 8.6.

28 §
Paragrafen, som ar ny, innehdller ett bemyndigande i1 frdga om avgifter
enligt 27 §.

Overvigandena finns i avsnitt 8.6.

29-32 §§

Paragraferna, som &r nya, innehéller bestimmelser om verkstillighet av
ett beslut om sanktionsavgift enligt 17-19 §§. Med formuleringen i 29 §
om att beslut far verkstillas enligt utsokningsbalken avses att verk-
stallighet far ske utan féregaende dom eller utslag om avgiften inte har
betalats. Paragraferna &r utformade efter forebild av 25 kap. 25-28 §§
lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden, se forfattningskommen-
taren till dessa bestimmelser (prop. 2006/07:115 s. 645).

Verkstillighet far vidtas mot svenska vardepapperscentraler och vérde-
papperscentraler som har inréttat en filial i Sverige. Det kan i frdga om
utldndska védrdepapperscentraler som inte har inrdttat en filial i Sverige
ndmnas att indrivning av en sanktionsavgift enligt forevarande lag inte
torde omfattas av reglerna i radets direktiv 2010/24/EU av den 16 mars
2010 om Omsesidigt bistdind for indrivning av fordringar som avser
skatter, avgifter och andra atgérder.

Overviigandena finns i avsnitt 9.9.

10 kap.
1§
Paragrafen innehéller bestimmelser om 6verklagande.

Andringen i forsta stycket innebir att beslut i drenden som avses i
9 kap. 6 och 9 §§, dvs. foreldgganden till den som driver verksamhet som
omfattas av denna lag att ldamna de upplysningar som behovs for att
bedéma om lagen ar tillimplig och beslut om sammankallande av
styrelsen eller att styrelsen ska kalla till stimma inte far dverklagas. I
frdga om den senare bestimmelsen ror det sig endast om en foljdandring.
Sanktionsforeligganden enligt 20§ kan inte &verklagas, vilket
fortydligas i forhallande till promemorians forslag efter synpunkt fran
Euroclear Sweden AB. Inte heller beslut enligt 20 § forsta stycket 5
forvaltningslagen (1986:223) far dverklagas. Sddana beslut géller fragor



om normgivning. Andringen innebir ocksa att beslut enligt forordningen
om véirdepapperscentraler, t.ex. beslut om auktorisation, far dverklagas
(se avsnitt 8.7). Bestimmelsen ror rétten att Gverklaga beslut enligt for-
ordningen. Det dr darfor dndamalsenligt att hanvisningen till EU-f6érord-
ningen dr dynamisk, dvs. avser forordningen i den vid varje tidpunkt
géllande lydelsen.

Andra stycket motsvarar en del av forsta stycket i paragrafens nuva-
rande lydelse.

Tredje stycket motsvarar andra stycket i1 paragrafens nuvarande lydelse.
Bestdmmelsen innebér att Finansinspektionen, vid behov, far besluta att
ett foreliggande om att upphora med viss verksamhet enligt 6 §, ett
foreliggande om rittelse enligt 14 § eller en aterkallelse av auktorisation
enligt 15§ forsta stycket ska gilla omedelbart. 1 friga om den sist-
ndmnda bestimmelsen kan det dock ndmnas att ett beslut om aterkallelse
av auktorisation fattas med stdd av reglerna i forordningen om vérde-
papperscentraler.

Overvigandena finns i avsnitt 8.7.

2§
Paragrafen, som &r ny, infors till foljd av artikel 66 i férordningen om
vardepapperscentraler. Den dr utformad efter forebild av 16 kap. 2 §
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder, se
forfattningskommentaren till den bestimmelsen (prop. 2012/13:155
8. 518). Forvaltningsrdtten i Stockholm anser att det redan av lagtexten
bor framga att sexmanadersfristen borjar 16pa nér det finns en fullstidndig
ansOkan. Liksom i frdga om motsvarande bestimmelser i lagen om for-
valtare av alternativa investeringsfonder far det anses tillrdckligt att det i
lagens forarbeten klargors att det dr en fullstindig ansdkan som avses.

Bestammelsen ror ritten att begéra forklaring av domstol om Finans-
inspektionen inte fattar beslut om auktorisation enligt férordningen inom
den angivna tidsfristen. Det &r darfor &ndamalsenligt att hdnvisningen till
EU-forordningen ar dynamisk, dvs. avser forordningen i den vid varje
tidpunkt géllande lydelsen.

Tredje stycket har inforts i enlighet med Lagrddets synpunkter.

Overvigandena finns i avsnitt 8.7.

Ikrafttridande- och dvergingsbestimmelser

Punkten 1 anger nir lagen trider i kraft. Detta datum &verensstimmer
med ikrafttradandet av f6ljdandringarna i dvrigt lagstiftning.

Punkten 2 innebér att centrala vardepappersforvarare, i praktiken en-
bart Euroclear Sweden AB, far fortsétta driva verksamheten enligt dldre
bestimmelser under viss tid och under vissa forutsattningar. En forut-
sittning &r att bolaget ans6ker om auktorisation enligt férordningen om
vardepapperscentraler senast den 29 februari 2016. Det finns dock ett
utrymme for att denna tidsgréns kan infalla ett senare datum. Av artikel
69.2 i1 forordningen foljer ndmligen att vérdepapperscentralerna ska
ansoka om auktorisation inom sex ménader fran ikrafttrddandet av vissa
tekniska standarder (se vidare avsnitt 14.1). Om dessa standarder t.ex.
skulle tridda i kraft vid utgdngen av 2015 infaller den sista tillditna ansok-
ningsdagen den 30 juni 2016. I ett sddant fall géller alltsd inte tidsgransen
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den 29 februari 2016. Om ansdkan, i det ovan angivna exemplet, ges in
inom tidsfristen och dérefter avslas, ska Euroclear Sweden AB upphoéra
med sin verksamhet. Finansinspektionen far da besluta hur verksamheten
ska avvecklas, vilket innebér att bolaget inte nddvéndigtvis far fortsétta
att driva verksamheten under hela den aterstdende delen av ansdknings-
fristen.

Bestimmelsen ror ansdkan om auktorisation. Det dr darfor &ndaméls-
enligt att hénvisningen till EU-férordningen ar dynamisk, dvs. avser
forordningen i den vid varje tidpunkt géllande lydelsen.

Punkten 3 innebér att dldre bestimmelser ska tillimpas pa Svertradel-
ser som har dgt rum fore ikrafttridandet. Med Overtrddelser avses det-
samma som i 9 kap. 11 §. Punkten innebér att sanktioner inte far beslutas
mot fysiska personer for Overtrddelser som har dgt rum fore ikraft-
tradandet, eftersom nagra bestimmelser om saddana sanktioner inte géllde
vid den tidpunkten.

Punkten 4 innehaller en dvergangsbestimmelse som gor det mgjligt for
Finansinspektionen att ta ut avgifter fore ikrafttradandet for ansokningar
och anmilningar enligt de nya bestimmelserna, nér dessa har kommit in
till inspektionen fore lagens ikrafttrddande.

Denna dvergangsbestimmelse ska senare kompletteras med &ndringar i
forordningen (2001:911) om avgifter for provning av drenden hos
Finansinspektionen.

Overviigandena finns i avsnitt 14.1.

16.6  Forslaget till lag om dndring 1 lagen
(1999:1309) om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden

1§
I paragrafen anges lagens tillimpningsomrade.

I tredje stycket, som &r nytt, inférs en upplysingsbestimmelse av inne-
borden att sdrskilda regler om avvecklingssystem for vérdepapper finns i
forordningen om virdepapperscentraler. Att driva ett sadant avvecklings-
system &r en av flera huvudtjénster som vérdepapperscentraler fir dgna
sig at enligt bilagan till forordningen (avsnitt A). De sérskilda regler om
avvecklingssystem som avses finns bl.a. i artiklarna 5 (avsedd avveck-
lingsdag), 6.3 (atgdrder for att forhindra utebliven avveckling), 7 (at-
gérder for att hantera utebliven avveckling), 18.2 (krav pa auktorisation),
33 (krav for deltagande), 34 (krav pd Oppenhet), 36 och 37 (krav pa
emissionens integritet), 38 och 39 (skydd for deltagare m.fl.), 40
(kontantavveckling) och 41 (obestand). Se dven definitionen av uttrycket
avvecklingssystem for vardepapper i artikel 2.1.10.

Bestimmelsen ror en upplysning om de sérskilda regler som finns i
forordningen. Det dr darfor dndamalsenligt att hdnvisningen till EU-for-
ordningen dr dynamisk, dvs. avser forordningen i den vid varje tidpunkt
géllande lydelsen.

Det bor noteras att lagen ar tillimplig pa avvecklingssystem som avser
savédl betalningar som vardepapper. Denna distinktion utvecklas i
avsnitten 4.2.3 och 4.2.4. De regler som finns i férordningen avser dock



enbart avvecklingssystem for virdepapper och har darfor ingen betydelse
for avvecklingssystem for betalningar.
Overvédgandena finns i avsnitt 12.1.

2§
Paragrafen innehaller definitioner av olika termer som foérekommer i
lagen.

Definitionen av termen central virdepappersforvarare ersétts med en
definition av termen virdepapperscentral. Den senare termen omfattar
vardepapperscentraler som &r etablerade inom EES, se vidare defini-
tionen 1 1kap. 3§ lagen (1998:1479) om virdepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument. I likhet med i definitionen i den
lagen &dr hénvisningen till forordningen statisk &ven i forevarande para-
graf, jfr forfattningskommentaren till 1kap. 3 § forslaget till lag om
andring i lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument (se
avsnitt 16.5).

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

4§
I paragrafen finns bestimmelser om administratérer av avvecklings-
system.

I tredje stycket, som &r nytt, erinras om den sirskilda regel om driften
av avvecklingssystem som finns i artikel 18.2 i forordningen om vérde-
papperscentraler. Som redogors for i forfattningskommentaren till 1 §
finns det dven andra regler i forordningen for avvecklingssystem. Artikel
18.2 har dock en sérskild betydelse vid tillimpningen av forevarande
paragraf, eftersom det anges i artikeln att auktoriserade vardepappers-
centraler, inbegripet centralbanker som fungerar som vérdepappers-
centraler, far driva avvecklingssystem for viardepapper. Bestimmelsen
ror en upplysning om de sérskilda regler som finns i férordningen. Det &r
dérfor dandamélsenligt att hdnvisningen till EU-férordningen ar dynam-
isk, dvs. avser forordningen i den vid varje tidpunkt gillande lydelsen.

Overviigandena finns i avsnitt 12.1.

6§
I paragrafen finns bestimmelser om godkdnnande av avvecklingssystem.
Andringen innebir att termen central viirdepapperforvarare ersitts med
termen svensk vardepapperscentral.
Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

8§
I paragrafen anges vilka juridiska personer som far vara deltagare i
avvecklingssystem.

I forsta stycket 4 ersétts termen central védrdepapperforvarare med
termen svensk virdepapperscentral. Till foljd av forsta stycket 7 jim-
stills dock béde vérdepapperscentraler som é&r etablerade i ett annat land
inom EES an Sverige och virdepapperscentraler fran tredjeland med
svenska vérdepapperscentraler.

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.
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16 §
I paragrafen finns bestimmelser om aterkallelse av ett godkdnnande av
ett avvecklingssystem.

I forsta stycket 1 ersitts uttrycket auktorisation som central vérde-
pappersforvarare enligt lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella
instrument med uttrycket auktorisation som virdepapperscentral enligt
forordningen om virdepapperscentraler. Andringen sker till f6ljd av att
regler om sédan auktorisation numera finns i1 forordningen och att de
bestimmelser i lagen om kontoforing av finansiella instrument som avses
upphévs (se avsnitten 8.3 och 9.5.4).

Bestdmmelsen ror aterkallelse av godkdnnande av avvecklingssystem.
For att en véirdepapperscentral ska fa vara administratdr av ett avveck-
lingssystem kravs att virdepapperscentralen &r auktoriserad enligt férord-
ningen. Det dr darfor dndamalsenligt att hdnvisningen till EU-forord-
ningen dr dynamisk, dvs. avser forordningen i den vid varje tidpunkt
géllande lydelsen.

Overvigandena finns i avsnitt 12.2.

16.7  Forslaget till lag om @ndring i aktiebolagslagen
(2005:551)

1 kap.
9§

Paragrafen innehaller en tabell som &skadliggor i vilka paragrafer i lagen
som det finns bestimmelser om betydelsen av olika begrepp, termer och
uttryck.

I upprékningen ldggs termen virdepapperscentral till. Denna term
definieras inya 10 b §.

10§
Paragrafen innehéller allménna bestimmelser for avstimningsbolag.

Andringen i forsta stycket ir en foljd av att rubriken till lagen om
kontoforing av finansiella instrument éndras till lagen om vérdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument.

Andra stycket, som ar nytt, innebér att aktier i ett avstimningsbolag ska
vara registrerade i avstdmningsregister for bolaget. Bestimmelsen mot-
svarar nuvarande 4 kap. 2§ forsta stycket forsta meningen lagen
(1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument. Eftersom den
lagen i huvudsak tillimpas endast pd svenska vérdepapperscentraler
overfors bestimmelsen till forevarande lag. Av nya 10a§ foljer att
registrering far ske dven i en utlindsk motsvarighet till ett avstimnings-
register. Att aktier i andra aktiebolag, dvs. kupongbolag, inte far vara
registrerade i ett svenskt avstimningsregister framgér av 4 kap. 2 § forsta
stycket lagen om vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument.

Overviigandena finns i avsnitten 6.3 och 7.4.



10a §

Paragrafen, som dr ny, géller tillimpningen av vissa termer avseende
virdepapperscentraler som ér etablerade i ett annat land inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (EES) dn Sverige.

Forsta stycket innebér att vissa utlindska register ska jamstédllas med
avstamningsregister vid tillimpningen av lagen. Innebérden av termen
avstdmningsregister framgar av 4 kap. 1§ lagen om virdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument (se dven hinvisningen
i 1 kap. 3§ 1 den lagen och definitionen av uttrycket kontoféring av
finansiella instrument som finns i den paragrafen).

Likabehandlingen av avstimningsregister och motsvarande register
som fors av en virdepapperscentral som dr etablerad i ett annat land
inom EES dn Sverige beror pé att forevarande lag ar tillamplig pa alla
svenska aktiebolag samtidigt som bestimmelserna om avstaimnings-
register i lagen om vérdepapperscentraler och kontofoéring av finansiella
instrument endast géiller for svenska vérdepapperscentraler. Av forord-
ningen om virdepapperscentraler foljer att emittenter inom EES under
vissa forutsdttningar ska fa registrera finansiella instrument hos vilken
vardepapperscentral som helst inom EES. Av forslagen i avsnitt 7.4
foljer att denna rétt ska gélla for avstimningsbolag enligt svensk rtt. Det
dr darfor inte tillrdckligt att bestimmelserna i forevarande lag géller
svenska avstdmningsregister. [ stillet ska &ven sddana motsvarande
register som fors enligt forordningen (avsnitt A i bilagan till forord-
ningen) omfattas.

Vid bedomningen av vilka register som motsvarar ett svenskt avstim-
ningsregister bor hdnsyn tas till att utlindska vardepapperscentraler kan
tillimpa en vésentligt annan kontostruktur dn det VPC-system som
anvinds av Euroclear Sweden AB (se avsnitten 4.2.5 och 4.4). Med mot-
svarande register avses dock sddana register som virdepapperscentralen
for sjélv, dvs. kontoforing pa den hdgsta nivén (se avsnitten 7.1 och 7.4).
En forvaltares eget depasystem avses alltsé inte. Véardepapperscentralen i
fraga ska vara auktoriserad.

Termen virdepapperscentral definieras i 10b § (se forfattnings-
kommentaren till den paragrafen). I enlighet med Lagrddets synpunkter
har definitionen av virdepapperscentral i forevarande lag och i lagen om
vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument justerats
sd att de anvdnds pa samma sitt i de bada lagarna (se forfattnings-
kommentaren till 1 kap. 3 § sistndmnda lag). I forevarande paragraf har
darfor sista meningen i forsta stycket i lagradsremissens forslag utgatt.
Bestdmmelsen ror tillimpningen av vissa termer som forekommer i lagen
om vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument och i
forordningen om vérdepapperscentraler. Hénvisningen bor dérfor avse
EU-bestdammelserna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk hdnvisning, och
utformas enligt nya anvisningar for forfattningsskrivning. En {6ljd av att
ha en statisk hénvisning blir att om EU-bestdmmelserna éndras behover
lagstiftaren Gverviga om nagon &ndring bor goras i den nationella
lagstiftningen.

Enligt andra stycket ska med avstdmningskonto jamstéllas ett mot-
svarande konto i en virdepapperscentral som &r etablerad i ett annat land
inom EES &n Sverige (jfr ovan).

Overvigandena finns i avsnitten 7.1 och 7.4.
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10b §

Paragrafen, som ar ny, innehaller en hénvisning till lagen om vérde-
papperscentraler och kontoforing av finansiella instrument i friga om
definitionerna av termerna vérdepapperscentral och virdepapperscentral
fran tredjeland (jfr 9 §). Definitionerna innebér att virdepapperscentral &r
en samlingsterm for svenska vérdepapperscentraler och vérdepappers-
centraler som &r etablerade i andra liander inom EES &n Sverige (se
forfattningskommentaren till 10 a § forevarande lag och 1 kap. 3 § lagen
om virdepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument).
Paragrafen har justerats i enlighet med Lagrddets synpunkter.

Av sista meningen i paragrafen framgér att en virdepapperscentral frén
tredjeland endast under vissa fOrutsittningar ska jdmstillas med en
vardepapperscentral enligt definitionen i lagen om vérdepapperscentraler
och kontoféring av finansiella instrument, om inte nigot annat anges.
Bestdmmelsen ror nir en virdepapperscentral fran tredjeland som har
erkdnts enligt forordningen ska jamstéillas en med en vérdepappers-
central. Hanvisningen bor darfor avse EU-bestimmelserna i en viss an-
given lydelse, s.k. statisk hdnvisning, och utformas enligt nya anvis-
ningar for forfattningsskrivning. En foljd av att ha en statisk hanvisning
blir att om EU-bestimmelserna dndras behover lagstiftaren 6verviga om
nagon dndring bor goras i den nationella lagstiftningen.

Av 10 a § foljer att register som fors av en virdepapperscentral fran
tredjeland inte ska jamstéllas med ett svenskt avstimningsregister. Det
innebdr att ett avstimningsbolag inte kan ingé ett avtal enligt 5 kap. 12 §
tredje stycket med en vérdepapperscentral fran tredjeland om att aktierna
i bolaget ska registreras i ett sddant register, till skillnad frén ett register
som fors av virdepapperscentraler som &dr etablerade inom EES. Ett
avstamningsbolag far ddremot ingé ett avtal om ansvaret for aktiecboken
med en vérdepapperscentral fran tredjeland (se 5 kap. 12 § andra stycket
och forfattningskommentaren till den bestimmelsen).

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

4 kap.

30§
I paragrafen finns bestimmelser om hembudsskyldighet.

I andra stycket ersétts termen central vérdepappersforvarare med
termen virdepapperscentral. I stycket gors ett tilligg som innebér att
skyldigheten att underritta styrelsen om 6vergang av en hembudspliktig
aktie giller endast om virdepapperscentralen ansvarar for att fora
aktieboken. Det tillagget gors med anledning av att denna underréittelse
ska ske i samband med att frigan om inférande i aktieboken provas, och
att det inte ar givet att det &r just vardepapperscentralen som for aktie-
boken (se 5 kap. 12 § och forfattningskommentaren till den paragrafen).

Overviigandena finns i avsnitt 7.5.

39 och 40 §§
I paragraferna anges vem som ska vara behorig att utdva vissa réttigheter
som har samband med innehavet av aktier i avstimningsbolag.



Andringarna #r en foljd av att rubriken till lagen om kontofdring av
finansiella instrument &ndras till lagen om véardepapperscentraler och
kontoforing av finansiella instrument.

Overvigandena finns i avsnitt 6.3.

41 och 49 §§
I paragraferna finns bestimmelser om betalningar m.m. som gors till fel
mottagare respektive registrering av vissa beslut i aktiebolagsregistret.

Termen central vardepappersforvarare ersitts i paragraferna med ter-
men virdepapperscentral (se forfattningskommentaren till 1 kap. 10 b §).

1 49 § tredje stycket gors ett tilligg som innebér att en anmilan om
uppdelning eller sammanléggning av aktier ska goras till den eller de
vardepapperscentraler som for avstimningsregister for bolaget. Tilldgget
gors med anledning av att det inte nédvéndigtvis dr en och samma vérde-
papperscentral som for avstimningsregister eller motsvarande utldndskt
register for bolaget och som for aktiebok for bolaget. Eftersom aktie-
boken ska avspegla avstdmningsregistret, kommer nddvindiga dndringar
att goras i aktieboken nér den stdms av.

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

5 kap.

4§

I paragrafen finns bestimmelser om tillimpningen av personuppgifts-
lagen (1998:204) pa personuppgifter i en aktiebok.

I forsta stycket ersétts termen central vérdepappersforvarare med
termen vérdepapperscentral (se avsnitt 6.2). I tredje meningen gors ett
tilldgg. For det forsta forutsétts att vardepapperscentralen ansvarar for att
fora aktieboken (se 12 § och forfattningskommentaren till den para-
grafen). Det dr ndmligen inte givet att det &r virdepapperscentralen som
ansvarar for detta. For det andra forutsitts att det ror sig om en svensk
vardepapperscentral, dvs. en virdepapperscentral som &r etablerad i
Sverige (se vidare 1kap. 3§ lagen [1998:1479] om vérdepappers-
centraler och kontoféring av finansiella instrument). Detta beror pa den
territoriella begrédnsningen av personuppgiftslagens tillimpningsomrade
(se 4 § i den lagen).

Overvigandena finns i avsnitt 7.5.

12 §
I paragrafen finns bestimmelser om ansvaret for aktieboken i avstim-
ningsbolag.

Andringen i andra stycket innebir att bolaget fr triiffa ett avtal med en
vérdepapperscentral om ansvaret for aktieboken. Vérdepapperscentraler
frén tredjeland jamstédlls med Ovriga virdepapperscentraler i detta
avseende (se 1 kap. 10 b §). Om ett sddant avtal tréffats, ansvarar vérde-
papperscentralen for att fora aktieboken enligt det som anges i stycket
och i de dvriga bestimmelser 1 forevarande lag som beror aktieboken.
Det bor, inte minst mot bakgrund av synpunkter fran Bolagsverket,
understrykas att endast en virdepapperscentral kan goras ansvarig for att
fora aktieboken (se dven avsnitt 7.5). Det kan dock rora sig om en annan
vardepapperscentral dn den som for avstdmningsregistret eller mot-
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svarande register. I forhallande till promemorians forslag gors ett tilligg
om att bestimmelserna i forevarande lag ska f6ljas (se avsnitt 7.5).

Som Svenskt Niringsliv beror ska det tydligt framga av avtalet att
ansvaret for att aktieboken omfattar samtliga de uppgifter som réknas
upp i punkterna 1-4.

Att fora aktieboken &r en frivillig uppgift for vardepapperscentraler
enligt forordningen om virdepapperscentraler, vilket inte ar fallet for
centrala vardepappersforvarare enligt nuvarande bestimmelser (se avsnitt
7.5). Om en vérdepapperscentral dr auktoriserad for att ansvara for
aktieboken 1 avstimningsbolag (se punkten 2 a i avsnitt B i bilagan till
forordningen) far den dock pé frivillig grund inga ett sddant avtal som
avses i forevarande stycke. Om ett sddant avtal inte géller, ansvarar dock
bolagets styrelse for aktieboken (se tredje stycket sista meningen).

Tredje stycket avser tvé olika slags avtal. For det forsta avses avtal om
registrering av bolagets aktier i avstimningsregister eller motsvarande
utlandskt register (jfr 1 kap. 10 a §). Ett sddant avtal ska vara skriftligt
(se avsnitt 7.4). Det far inte ingds med en vérdepapperscentral fran
tredjeland (se 1 kap. 10 a § forsta stycket andra meningen). Det ror sig
om samma slags avtal som avses i 4 kap. 4 § lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument. I
motsats till promemorians forslag anges att ett sddant avtal endast far
ingds med en enda vérdepapperscentral (jfr nimnda lagrum och avsnitt
7.5). For det andra avses, enligt det tilligg som gors, sddana avtal om
ansvaret for aktieboken som avses i andra stycket. Tilldgget innebér att
det antingen &r bolagets styrelse eller en vérdepapperscentral som
ansvarar for aktieboken. I uttrycket ”om nagot sadant avtal om ansvar for
aktieboken inte géller” syftar termen giller pa att det avgérande &r om
avtalet 1 fraga &r géllande eller inte, vilket dr en obligationsrattslig fraga.
Exempelvis kan avtalet ha 16pt ut, hdvts eller sagts upp. I ett sddant fall
ansvarar alltsa bolagets styrelse (se dven straffbestimmelsen i1 30 kap. 1 §
forsta stycket 2).

Overvigandena finns i avsnitt 7.5.

12a§

Paragrafen, som ir ny, innebér att ett avstimningsbolag dr skyldigt att
anmila for registrering vilken eller vilka virdepapperscentraler som
bolaget har anlitat for registreringen av aktierna i bolaget respektive for
forandet av aktieboken (se 12 § tredje stycket och forfattningskommen-
taren till den paragrafen). I annat fall kan det vara svart fér allmdnheten
att t.ex. veta till vilken védrdepapperscentral som fragor om innehallet i
aktieboken ska riktas (jfr 19 §).

Med anledning av synpunkter fran Bolagsverket bor det understrykas
att den vérdepapperscentral som for avstdmningsregistret eller mot-
svarande inte alltid &r densamma som ansvarar for aktieboken, vilket
forklarar varfor det anges vilken eller vilka” (se forfattningskommen-
taren till 12 § samt avsnitten 7.4 och 7.5).

Overviigandena finns i avsnitten 7.4 och 7.5.

13§
I paragrafen finns bestimmelser om anteckning som aktieégare i aktie-
boken.



Eftersom inte bara svenska avstimningsregister utan &ven vissa
utlindska motsvarigheter omfattas av forevarande lag (se 1 kap. 10 a §),
gors en dndring. Andringen innebir att inte bara avstimningskonton utan
dven konton (vérdepapperskonton) i utlindska register som motsvarar
svenska avstimningsregister omfattas (se 1 kap. 10 a § andra stycket).

Overvigandena finns i avsnitt 7.5.

14§
I paragrafen finns bestimmelser om forvaltarregistrerade aktier.

I forsta stycket gors ett tilligg till bestimmelsen om forvaltar-
registrering av aktier mot bakgrund av att registrering av aktier numera
kan ske dven i utlindska motsvarigheter till svenska avstimningsregister
(se 1kap. 10a§ och forfattningskommentaren till den paragrafen).
Forvaltarregistrering &r den term som forekommer i 3 kap. 7-12 §§ lagen
(1998:1479) om virdepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument. I svensk rétt dr denna foreteelse ett slags undantag i for-
hallande till 6vrig registrering i avstimningsregister da det finansiella
instrumentet antecknas pé ett avstimningskonto for den egentlige dgaren
(dgarkonto, se avsnitt 4.4). I de flesta utléndska réattsordningar ar i stéllet
detta undantag den enda form av registrering pa den hogsta nivdn som
forekommer.

I tredje stycket gors en terminologisk dndring (se avsnitt 6.2) och ett
tilldgg. Tilldgget fortydligar att bestimmelserna i lagen om vérde-
papperscentraler och kontoforing av finansiella instrument i huvudsak
giller endast for svenska virdepapperscentraler, dvs. séddana virde-
papperscentraler som ir etablerade i Sverige.

Overvigandena finns i avsnitten 6.3 och 7.4.

16-19 §§
I paragraferna finns bestimmelser om bl.a. forandet av aktieboken.

I paragraferna gors foljddndringar med anledning av de &ndringar i
friga om ansvaret for aktieboken som gors i 12§ (se forfattnings-
kommentaren till den paragrafen). 1 17 § forsta stycket 1 gors dven en
dndring av innebdrden att vissa utldndska forfaranden ska jimstéllas med
en sadan anteckning som avses i 4 kap. 6 § lagen om virdepappers-
centraler och kontoféring av finansiella instrument (jfr 13 §). Dessutom
g0ors en terminologisk dndring.

Overvigandena finns i avsnitten 6.3 och 7.5.

6 kap. 10 § och 11 kap. 5 §

I paragraferna finns bestdmmelser om utfirdande av aktiebrev och
interimsbevis respektive emissionsbevis.

Andringarna ir en foljd av att rubriken till lagen om kontoforing av
finansiella instrument #dndras till lagen om virdepapperscentraler och
kontofoéring av finansiella instrument.

1 11 kap. 5§ forsta stycket gors dven néagra dndringar av redaktionell
art.

Overvigandena finns i avsnitt 6.3.
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11 kap. 8 §

I paragrafen finns bestimmelser om registrering av fondaktierétter och
teckningsritter.

I paragrafen ersitts h@nvisningarna till registrering enligt lagen om
kontoforing av finansiella instrument med hianvisningar till registrering i
avstimningsregister, vilket &ven omfattar vissa utlindska register (se
1 kap. 10 a § och forfattningskommentaren till den paragrafen).

Overviigandena finns i avsnitten 6.3 och 7.4.

12 kap. 10 §, 13 kap. 18 §, 14 kap. 36 §, 15 kap. 37 § och 20 kap. 21 §

I paragraferna finns bestimmelser om anmélan om vissa bolagshéndelser
till en vérdepapperscentral.

I respektive paragraf ersétts termen den centrala virdepappersfor-
vararen med termen vardepapperscentralen. Det fortydligas ocksa att det
dr den viardepapperscentral som for avstdimningsregister for bolaget som
avses, for det fall att avstimningsbolaget skulle ha anlitat fler &n en
vérdepapperscentral (se forfattningskommentaren till 5 kap. 12 §).

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

22 kap. 4, 14,20 och 21 §§

I paragraferna finns bestimmelser om inldsen av aktier.

I paragraferna ersitts hinvisningarna till registrering enligt lagen om
kontoforing av finansiella instrument med hinvisningar till registrering i
avstimningsregister, vilket dven omfattar vissa utlindska register (se
1 kap. 10 a § och forfattningskommentaren till den paragrafen).

Overviigandena finns i avsnitten 6.3 och 7.4.

30 kap. 1§

I paragrafen finns bestimmelser om straffansvar for vissa overtradelser
av bestimmelserna i lagen.

I andra stycket ersétts termen central vardepappersforvarare med
termen vardepapperscentral.

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

Ikrafttridande- och 6vergingsbestimmelser

Punkten 1 innebér att lagéndringarna triader i kraft den 1 mars 2016.

Enligt punkten 2 ska inte det nya krav pa ett skriftligt avtal som infors i
Skap. 12 § tredje stycket gélla for avtal om registrering av aktier i
avstdmningsregister som ingatts fore lagens ikrafttridande. De avtal som
avses hér skiljer sig fran de avtal om ansvaret for aktieboken som
behandlas i punkten 3.

Av punkten 3 foljer att avstimningsbolag har en viss Overgéngstid pa
sig for att ingd ett avtal om ansvaret for aktieboken enligt 5 kap. 12 §
andra stycket. Overgangstiden 16per fran ikrafttridandet av de nya
bestimmelserna till och med den 28 februari 2017, dvs. under ett ars tid.
Under 6vergangstiden géller dldre bestimmelser om ett avtal inte har
traffats. Om ett avtal traffas under Overgangstiden, borjar de nya
bestdmmelserna att tillimpas fran tidpunkten d& anmdélan enligt 5 kap.



12 a § kom in till Bolagsverket. De nya bestimmelserna tillimpas dock
under alla forhallanden fran och med den 1 mars 2017. Det innebér att
avstdmningsbolagets styrelse ansvarar for aktieboken fran och med den
1 mars 2017 om nagot avtal om aktieboken inte ingés eller om uppgiften
om detta inte anmails till Bolagsverket.

Overvigandena finns i avsnitt 14.2.

16.8  Forslaget till lag om éndring i lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden

1kap.18§

I paragrafen anges lagens innehall och tillimpningsomréde.

Femte stycket, som &r nytt, innehaller ett undantag fran lagens tillimp-
ningsomrade. Det innebér att lagen inte ska tillimpas pa séddan clearing-
verksamhet som avses i forordningen om virdepapperscentraler. For
sadan clearingverksamhet giller i stéllet reglerna i forordningen (se
avsnitt 6.5).

Bestaimmelsen ror ett undantag frén lagens tillimpningsomrade for
saddan clearingverksamhet som avses i forordningen. Hanvisningen bor
dérfor avse EU-bestdimmelserna i en viss angiven lydelse, s.k. statisk
hianvisning, och utformas enligt nya anvisningar for forfattnings-
skrivning. En f6ljd av att ha en statisk hénvisning blir att om EU-bestdm-
melserna dndras behover lagstiftaren Gvervdga om nagon éndring bor
goras i den nationella lagstiftningen.

Overvigandena finns i avsnitt 6.5.

21 kap. 2 §

I paragrafen finns bestimmelser om vilka juridiska personer som fér
delta i den clearingverksamhet som drivs av en clearingorganisation. I
forsta stycket ersdtts termen centrala vdrdepappersférvarare med ter-
merna virdepapperscentraler och vérdepapperscentraler fran tredjeland.
Andringen i andra stycket 4r av redaktionell art.

Overvigandena finns i avsnitt 6.2.

Ikrafttridande- och 6vergingsbestimmelser

Punkten I innebir att lagdndringarna tréder i kraft den 1 mars 2016.

Enligt punkten 2, som ér ny i forhallande till promemorians forslag, ska
dldre bestimmelser fortsitta att gélla for en central virdepappers-
forvarare som enligt punkt 2 av Jvergangsbestimmelserna till lagen
(2015:000) om andring i lagen (1998:1479) om kontoféring av finan-
siella instrument fér fortsétta att driva sadan verksamhet som avses dér
efter den 29 februari 2016. Denna punkt har alltsd ett samband med att
dven dldre bestimmelser i lagen om kontoforing av finansiella instrument
i vissa fall ska tillimpas under en 6vergangsperiod efter ikrafttradandet
av lagdndringarna.

Overvigandena finns i avsnitt 14.1.
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16.9  Forslaget till lag om dndring 1 offentlighets-
och sekretesslagen (2009:400)

30 kap.4b §

I forsta stycket finns bestimmelser om sekretess i en statlig myndighets
verksamhet avseende tillstandsgivning, dvs. auktorisation, eller tillsyn i
friga om bl.a. virdepappersmarknaden. Denna verksamhet omfattar
saledes auktorisation av och tillsyn over vérdepapperscentraler enligt
lagen (1998:1479) om virdepapperscentraler och kontoforing av
finansiella instrument och foérordningen om vérdepapperscentraler. Dessa
fragor behandlas 1 avsnitten 8 och 9. Det dr Finansinspektionen som
ansvarar for dessa fragor. Sekretesskyddet enligt paragrafen giller dock
endast uppgifter i en anmélan eller en utsaga om Overtrddelser av
bestimmelser som géller for den som myndighetens verksamhet avser,
om uppgiften kan avsloja anmilarens identitet.

Andra stycket, som &r nytt, innebér att sekretess géller i en statlig myn-
dighets verksamhet enligt lagen om virdepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument for uppgift om enskilds personliga och
ekonomiska forhallanden i en anmélan eller utsaga om overtridelse av
bestimmelse i lag eller forfattning som géller for vardepapperscentralers
och utsedda kreditinstituts verksamhet, om uppgiften kan avsldja den
anmildes identitet och det inte star klart att uppgiften kan rgjas utan att
denne lider skada eller men. Bestimmelserna avser Finansinspektionens
tillsyn enligt lagen om vérdepapperscentraler och kontoforing av
finansiella instrument, dvs. tillsyn av verksamhet som drivs av vérde-
papperscentraler och utsedda kreditinstitut. Denna tillsyn ar en del av den
verksamhet avseende virdepappersmarknaden som avses i forsta stycket.
Andra stycket avser den omvinda situationen jamfort med forsta stycket,
dvs. skydd for den utpekade personen i stéllet for skydd for anmailaren.

Med uttrycket 6vertridelse av bestimmelse i lag eller annan forfattning
som géller for vardepapperscentralers och utsedda kreditinstituts verk-
samhet avses, forutom lagen om virdepapperscentraler och kontoforing
av finansiella instrument, foreskrifter som har meddelats med stéd av den
lagen, forordningen om vérdepapperscentraler, rattsakter som har
antagits med stéd av den foérordningen samt Ovriga tillimpliga forfatt-
ningar. Exempel pa saddana ovriga forfattningar dr de som reglerar banker
och andra kreditinstitut och som géller for utsedda kreditinstitut.

Med ”den anmildes identitet” avses i andra stycket endast fysiska
personers identitet (jfr artikel 65.2 d i forordningen).

Andra stycket infors med anledning av artikel 65.2 d i forordningen (se
avsnitt 8.9.6). Som framgér av den artikeln finns det en begransning av
sekretesskyddet for det fall att ett offentliggdrande av namnet krévs i
samband med bl.a. rittsliga forfaranden. Det innebér att paragrafen inte
hindar att namnet pa en ansvarig person offentliggérs i samband med ett
beslut om sanktioner eller ett sanktionsforelaggande. Med anledning av
denna begrinsning infors ett tredje stycke av vilket framgar att
sekretessen enligt andra stycket inte géller for beslut om sanktioner eller
sanktionsforeldgganden. Finansinspektionen far besluta om sanktioner



och sddana foreldgganden enligt bestimmelserna i 9 kap. lagen om Prop. 2015/16:10
virdepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument.
Overvédgandena finns i avsnitt 8.9.6.

5§
I paragrafen finns bestimmelser om sekretess i drenden om innehav av
aktier och andelar i vissa finansiella foretag.

1 forsta stycket 3 gbrs en terminologisk dndring som innebar att termen
central virdepappersforvarare ersétts med termen svensk virdepappers-
central.

Overviigandena finns i avsnitten 6.2 och 8.5.

30§

I paragrafen finns bestimmelser om i vilken utstrickning tystnadsplikt
enligt vissa angivna bestdmmelser inskrinker den meddelarfrihet som
foljer av 1kap. 1§ tryckfrihetsféorordningen och 1kap. 1 och 2 §§
yttrandefrihetsgrundlagen.

1 forsta stycket gors en dndring pa sa sitt att det i fraga om 4 b § anges
att endast forsta stycket i den paragrafen avses. Andringen #r en
konsekvens av de nya andra och tredje styckena i den paragrafen (se
forfattningskommentaren till den paragrafen). Det &r séledes den
tystnadsplikt som foljer av 4 b § forsta stycket som inskranker meddelar-
friheten. Meddelarfriheten inskrénks déremot inte for 4 b § andra stycket.

Overviigandena finns i avsnitt 8.9.6.

Ikrafttridande- och 6vergingsbestimmelser

Punkten I anger ndr lagen trader i kraft. Den 1 mars 2016 tridder dven de
Ovriga lagidndringarna i kraft.

Punkten 2 innebér att bestimmelsen i 30 kap. 5 § ska tillimpas i dess
dldre lydelse i friga om drenden om innehav av aktier eller andelar i en
central vérdepappersforvarare som har inletts hos Finansinspektionen
fore ikrafttridandet. Det géller oavsett om &drendet har avslutas fore
ikrafttrddandet eller inte.

Overvigandena finns i avsnitt 14.1.

16.10 Forslaget till lag om @ndring i
skatteforfarandelagen (2011:1244)

10 kap.

1§

I paragrafen anges innehallet i kapitlet. Andringen ar till foljd av att en
ny paragraf infors, 22 §.

22§
Paragrafen dr ny. I paragrafen regleras en skyldighet for virde-
papperscentraler som hor hemma i en annan stat inom EES &n Sverige att
ge in ett atagande till Skatteverket om att gora skatteavdrag.
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I forsta stycket anges att en sddan virdepapperscentral som avses i
1 kap. 3 § lagen om viérdepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument ska ge in ett dtagande till Skatteverket om att gora skatte-
avdrag enligt 15 §, dvs. fran rinta, utdelning eller annan avkastning. I
16 § anges vissa undantag fran skyldigheten att gora skatteavdrag. Med
vardepapperscentral avses detsamma som i artikel 2.1.1 i forordningen
om vérdepapperscentraler, i den ursprungliga lydelsen. Av foérordningen
foljer att enbart juridiska personer som é&r etablerade, dvs. hor hemma,
inom EES kan vara virdepapperscentraler, se kommentaren till 1 kap. 3 §
lagen om vérdepapperscentraler och kontofoéring av finansiella
instrument.

Av uttrycket “’ge in ett dtagande” foljer att atagandet ska vara skriftligt
(se prop. 2010/11:165 s. 780). I 38 kap. 1 § 2 a foreskrivs ocksa att
atagandet ska ldmnas enligt faststéllt formular.

Den som ér skyldig att gora skatteavdrag ska ldmna en skattedeklara-
tion till Skatteverket (26 kap. 2 § 1). Skatteavdrag ska redovisas i en
arbetsgivardeklaration och den ska innehalla uppgift om den samman-
lagda erséttning som utbetalaren &r skyldig att gora skatteavdrag for och
sammanlagt avdraget belopp (26 kap. 3 § och 19 § 1 och 2). Skatter som
ska redovisas i en skattedeklaration ska vara betalda senast den dag da
deklarationen ska ha kommit in till Skatteverket (62 kap. 3 § forsta
stycket). Ett dtagande om att gora skatteavdrag innefattar saledes ocksa
en skyldighet att ldmna en arbetsgivardeklaration och att betala in den
avdragna skatten till Skatteverket.

Fyra forutséttningar ska vara uppfyllda for att en vérdepapperscentral
ska vara skyldig att ge in ett dtagande till Skatteverket. Den forsta
forutséttningen dr att virdepapperscentralen hor hemma i en annan stat
inom EES dn Sverige (punkten I). En annan forutsittning ar att
vardepapperscentralen inte bedriver verksamhet fran ett fast driftstélle i
Sverige (punkten 2). Av 3 kap. 2 § framgar att termer och uttryck som
anvénds i lagen har samma betydelse och tillimpningsomrade som i de
lagar enligt vilka en skatt eller en avgift bestdms, om inte annat anges i
lagen. Vad som avses med “fast driftstille” framgar av 2 kap. 29 §
inkomstskattelagen (1999:1229).

I punkten 3 anges att en ytterligare forutséttning for skyldigheten att
lamna ett dtagande &r att virdepapperscentralen kommer att betala ut
rdnta, utdelning eller annan avkastning som é&r skattepliktig enligt
inkomstskattelagen. 1 forevarande paragraf finns det inte nagon
bestimmelse om nir atagandet ska ges in till Skatteverket. Genom att det
star “kommer att” framgar det dock att atagandet ska ges in innan vérde-
papperscentralen betalar ut rdnta, utdelning eller annan avkastning. Det
ligger vidare i sakens natur att dtagandet ska ges in innan vardepappers-
centralen gor nagon utbetalning. Atagandet kan limpligen ges in i sam-
band med att virdepapperscentralen har fatt i uppdrag att betala ut rénta,
utdelning eller annan avkastning for ett avstimningsbolag (se punkten 4).

Av punkten 4 foljer att en sista forutsittning for skyldigheten att limna
ett dtagande &r att utbetalningen enligt punkten 3 gors for ett avstdm-
ningsbolag. Detta kan exempelvis folja av ett avtal mellan en vérde-
papperscentral och ett avstimningsbolag. Av avtalet bor det vidare
framgé vilka skyldigheter detta medfor for vardepapperscentralen enligt
svensk rétt, bl.a. att ett dtagande ska ges in till Skatteverket, att skatte-



avdrag ska goras, att en arbetsgivardeklaration ska ldmnas till
Skatteverket och att avdragen skatt ska inbetalas till Skatteverket. Vad
som avses med avstdmningsbolag framgar av 1 kap. 10 § aktiebolags-
lagen. Ett avstimningsbolag &r ett aktiebolag vars bolagsordning
innehéller forbehédll om att bolagets aktier ska vara registrerade i ett
avstimningsregister. Av 1 kap. 10 a § samma lag framgér att ett mot-
svarande register som fors av en vérdepapperscentral som ar etablerad i
en annan stat inom EES dn Sverige vid tillimpningen av den lagen ska
jamstallas med ett avstimningsregister.

Av andra stycket framgér att atagandet ska innehalla nddvindiga
identifikationsuppgifter for virdepapperscentralen och avstdmnings-
bolaget. Vilka identifikationsuppgifter som ar nodvéndiga far regleras i
skatteforfarandeférordningen (2011:1261). Identifikationsuppgifter &r
normalt namn, organisationsnummer eller motsvarande utldndskt
nummer och postadress.

I tredje stycket anges att det som sdgs i forsta stycket 2—4 och andra
stycket om vérdepapperscentral géller dven andra utldndska juridiska
personer dn vardepapperscentraler. Normalt torde det vara vardepappers-
centralen som betalar ut rénta, utdelning eller annan avkastning. Det kan
dock inte uteslutas att det kan vara ndgon annan utlandsk juridisk person
an en vérdepapperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES &n
Sverige som gor detta for ett avstimningsbolag, varfor regleringen
behovs. Vad som avses med utlidndsk juridisk person framgar av 6 kap.
8 § inkomstskattelagen. I den paragrafen finns inte nidgon bestimmelse
om att den utldndska associationen ska hora hemma i ett visst geografiskt
omréade, t.ex. inom EES (jfr forsta stycket 1 i forevarande paragraf).

Overviigandena finns i avsnitt 13.2.

23 kap.

8§

Paragrafen ar ny. I paragrafen regleras en skyldighet for vardepappers-
centraler som hoér hemma i en annan stat inom EES &n Sverige att ge in
ett atagande till Skatteverket om att ldmna vissa kontrolluppgifter.

I forsta stycket anges att en sadan vérdepapperscentral som avses i
1 kap. 3 § lagen om vérdepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument, ska ge in ett dtagande till Skatteverket om att ldmna kontroll-
uppgifter enligt 17 och 19-22 kap. samt 2 §. Med virdepapperscentral
avses detsamma som i artikel 2.1.1 i forordningen om vérdepappers-
centraler, i den ursprungliga lydelsen. Av férordningen foljer att enbart
juridiska personer som ér etablerade, dvs. hér hemma, inom EES kan
vara vérdepapperscentraler, se kommentaren till 1kap. 3 § lagen om
vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument.

Av uttrycket “’ge in ett dtagande” foljer att atagandet ska vara skriftligt
(se prop. 2010/11:165 s. 780). I 38 kap. 1 § 2 ¢ foreskrivs ocksa att atag-
andet ska ldmnas enligt faststillt formular.

Fyra forutséttningar ska vara uppfyllda for att en virdepapperscentral
ska vara skyldig att ge in ett atagande till Skatteverket. Den forsta
forutséttningen ar att vardepapperscentralen hor hemma i en annan stat
inom EES én Sverige (punkten 1). En annan forutsittning &r att
vardepapperscentralen inte bedriver verksamhet fran ett fast driftstélle i
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Sverige (punkten 2). Av 3 kap. 2 § framgar att termer och uttryck som
anvinds i lagen har samma betydelse och tillimpningsomrade som i de
lagar enligt vilka en skatt eller en avgift bestdims, om inte annat anges i
lagen. Vad som avses med “fast driftstille” framgar av 2 kap. 29 §
inkomstskattelagen.

Den tredje forutsittningen som foreskrivs i punkten 3 &r att ett
atagande bara ska ges in om virdepapperscentralen kommer att vidta
nagon atgdrd som medfor kontrolluppgiftsskyldighet enligt 17 och
19-22 kap. samt 2 §. Det kan vara fraga om att virdepapperscentralen
kommer att tillgodordkna eller betala ut rénta, utdelning eller annan
avkastning (se 17 kap. 1 och 3 §§ och 19 kap. 1 och 3 §§), eller kommer
att betala ut erséttning vid avyttring genom inldsen (se 21 kap. 1 § och
3 § 5). Det kan ocksé vara fraga om att vardepapperscentralen kommer
att vidta nagon atgird som medfor skyldighet att 1dmna kontrolluppgift
enligt 20 kap. och 22 kap. 17-21 §§, dvs. skyldighet att ldmna kontroll-
uppgift om avyttring av andelar i vissa fonder och fondféretag respektive
kontrolluppgift om schablonintékt vid innehav av andelar i vissa fonder
och fondforetag. I dessa fall kommer vérdepapperscentralen bl.a. att
ombesorja eller medverka vid avyttring av andelarna. Att aktuella
kontrolluppgifter dven ska ldmnas for fysiska personer som &r begransat
skattskyldiga framgar av 2 §.

I forevarande paragraf finns det inte ndgon bestdmmelse om nér
atagandet ska ges in till Skatteverket. Genom att det star "kommer att” i
punkten 2 framgér det dock att atagandet ska ges in innan vardepappers-
centralen t.ex. tillgodoréknar eller betalar ut rinta, utdelning eller annan
avkastning. Det ligger vidare i sakens natur att atagandet ska ges in innan
virdepapperscentralen vidtar nigon sadan Atgird. Atagandet kan
lampligen ges in i samband med att virdepapperscentralen har fatt i
uppdrag att vidta nagon av de atgdrder som anges i punkten 3 for ett
avstamningsbolag (se punkten 4).

Av punkten 4 foljer att en sista forutsittning for skyldigheten att lamna
ett atagande ar att atgdrderna enligt punkten 3 gors for ett avstim-
ningsbolag. Det kan exempelvis folja av ett avtal mellan en vérde-
papperscentral och ett avstimningsbolag. Av avtalet bor det vidare
framga vilka skyldigheter detta medfor for virdepapperscentralen enligt
svensk ritt, bl.a. att ett atagande ska ges in till Skatteverket, att kontroll-
uppgifter ska ldmnas till Skatteverket och att den som ldmnar kontroll-
uppgift ocksa ska informera den som uppgiften avser om de uppgifter
som ldmnas i kontrolluppgiften. Vad som avses med avstimningsbolag
framgar av 1kap. 10 § aktiebolagslagen. Ett avstdmningsbolag ar ett
aktiebolag vars bolagsordning innehaller férbehall om att bolagets aktier
ska vara registrerade i avstimningsregister. Av 1 kap. 10 a § aktiebolags-
lagen framgar att ett motsvarande register som fors av en virdepappers-
central som dr etablerad i en annan stat inom EES &n Sverige vid
tillimpningen av den lagen ska jamstillas med ett avstimningsregister.

Av andra stycket framgar att atagandet ska innehilla nddvindiga
identifikationsuppgifter for virdepapperscentralen och avstimnings-
bolaget. Vilka identifikationsuppgifter som ar nédvéndiga far regleras i
skatteforfarandeférordningen. Identifikationsuppgifter &r normalt namn,
organisationsnummer eller motsvarande utlindskt nummer och post-
adress.



I tredje stycket anges att det som sdgs i forsta stycket 2—4 och andra
stycket om vérdepapperscentral géller dven andra utldndska juridiska
personer dn vardepapperscentraler. Normalt torde det vara vardepappers-
centralen som tillgodordknar eller betalar ut rénta, utdelning eller annan
avkastning, betalar ut ersittning vid avyttring genom inldsen eller vidtar
nagon atgdrd som medfor skyldighet att lamna kontrolluppgift enligt
20 kap. och 22 kap. 17-21 §§. Det kan dock inte uteslutas att det kan
vara nadgon annan utlindsk juridisk person @n en virdepapperscentral
som hor hemma i en annan stat inom EES &n Sverige som gor detta for
ett avstimningsbolag, varfor regleringen behdvs. Vad som avses med
utldndsk juridisk person framgér av 6 kap. 8 § inkomstskattelagen. I den
paragrafen finns inte ndgon bestimmelse om att den utlindska
associationen ska hora hemma 1 ett visst geografiskt omrade, t.ex. inom
EES (jfr forsta stycket 1 i forevarande paragraf).

Overviigandena finns i avsnitt 13.2.

34 kap.

9a§

Andringarna av paragrafen #r till f6ljd av att termen central virde-
pappersforvarare ersétts med termen vardepapperscentral och att rubriken
till lagen om kontoforing av finansiella instrument &ndras till lagen om
vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument (se
avsnitten 6.2 och 6.3). Skyldigheten att 1dmna uppgifter enligt paragrafen
géller endast finansiella institut som har antagits som kontoférande
institut hos en svensk virdepapperscentral. En svensk vérdepappers-
central dr en virdepapperscentral som &r etablerad i Sverige.

Overvigandena finns i avsnitten 6.2 och 6.3.

9c§

Andringarna av paragrafen #r till foljd av att termen central virde-
pappersforvarare ersétts med termen vardepapperscentral och att rubriken
till lagen om kontoféring av finansiella instrument &ndras till lagen om
vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument (se
avsnitten 6.2 och 6.3). Skyldigheten att 1dmna uppgifter enligt paragrafen
géller endast finansiella institut som har antagits som kontoférande
institut hos en svensk virdepapperscentral. En svensk vérdepappers-
central dr en virdepapperscentral som &r etablerad i Sverige.

Overvigandena finns i avsnitten 6.2 och 6.3.

38 kap.

1§

I paragrafen anges vilka uppgifter som ska ldmnas enligt faststéllda
formulér.

Andra punkten dndras sa att det framgar att dven atagande enligt
10 kap. 22 § om att gora skatteavdrag och atagande enligt 23 kap. 8 § om
att lamna vissa kontrolluppgifter ska ldmnas enligt ett faststallt formulér.
Kravet pa faststéllt formuldr ar teknikneutralt och begrénsar inte mdjlig-

heterna till att anvénda elektronisk kommunikation (se prop. 2010/11:165
s. 856).

Prop. 2015/16:10

383



Prop. 2015/16:10

384

Det ar Skatteverket som faststiller formuldr och tillhandahéaller formu-
laren, se 22 kap. 3 § skatteforfarandeférordningen.
Overviigandena finns i avsnitt 13.2.

Ikrafttridande- och 6vergingsbestimmelser

Punkten I innebér att lagéndringarna trader i kraft den 1 mars 2016.
Enligt punkten 2 ska de nya bestimmelserna om ataganden i 10 kap.
22 § och 23 kap. 8 § tillimpas forsta gangen pa ataganden som lamnas
efter den 29 februari 2016. Det innebdr bl.a. att vdardepapperscentraler
som hor hemma i en annan stat inom EES &n Sverige ska gora
skatteavdrag forsta gangen frén ersdttningar som betalas ut efter den
29 februari 2016 och ldamna kontrolluppgifter enligt 17 och 19-22 kap.
och 23 kap. 2 § forsta gdngen om uppgifter som avser kalenderéret 2016.
Overviigandena finns i avsnitt 14.3.

16.11 Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2014:484)
om en databas for 0vervakning av och tillsyn
over finansmarknaderna

3§
I paragrafen anges vilka slags uppgifter som far behandlas i den databas
som lagen géller.

I punkten 2 gors en dndring av innebdrden att dven uppgifter som har
samlats in med stod av 9 kap. 3 § forsta stycket lagen om vérdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument far behandlas i data-
basen. Bestdmmelsen i lagen om virdepapperscentraler och kontoféring
av finansiella instrument innebdér 1 sin tur att en vardepapperscentral ska
lamna Finansinspektionen upplysningar om sin verksamhet och ddrmed
sammanhingande omsténdigheter enligt foreskifter som meddelas med
stod av den lagen. Det bemyndigande som finns i 9 kap. 3 § tredje
stycket lagen om vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument mojliggdér bl.a. foreskifter om skyldighet att ldmna saddana
uppgifter som ska behandlas i databasen.

Till foljd av dndringen gors foljdandringar avseende numreringen av
punkterna i paragrafen.

Overviigandena finns i avsnitt 8.4.

16.12  Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2015:62)
om identifiering av rapporteringspliktiga
konton med anledning av FATCA-avtalet

2 kap. 11 §

I paragrafen tas ett nytt stycke, tredje stycket, in. Av stycket framgér att
ett konto som har lagts upp hos en vérdepapperscentral som hér hemma i
en annan stat inom EES &n Sverige, av ett svenskt finansiellt institut eller
ett utlindskt finansiellt instituts fasta driftstélle i Sverige, alltid ska anses



finnas hos det svenska finansiella institutet eller det utlindska finansiella
institutets fasta driftstélle i Sverige. Med virdepapperscentral avses det-
samma som i artikel 2.1.1 1 forordningen om véardepapperscentraler. Av
forordningen foljer att enbart juridiska personer som é&r etablerade, dvs.
hor hemma, inom EES kan vara vardepapperscentraler, se kommentaren
till 1kap. 3§ lagen om vérdepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument. Vidare framgér det av tredje stycket att detsamma
géller om ett konto har lagts upp av ett svenskt finansiellt institut eller ett
utlindskt finansiellt instituts fasta driftstille i Sverige hos en sédan
vardepapperscentral fran tredjeland som avses i lagen om virdepap-
perscentraler och kontoféring av finansiella instrument. Med vérdepap-
perscentral frén tredjeland avses detsamma som i artikel 2.1.2 i forord-
ningen om virdepapperscentraler.

Av 19 § framgar att endast svenska finansiella institut kan vara rappor-
teringsskyldiga finansiella institut enligt denna lag. Ett utléndskt
finansiellt instituts fasta driftstille i Sverige anses vara ett svenskt
finansiellt institut. De finansiella institut som avses i tredje stycket &r
sddana personer som avses i artikel 31.1 i forordningen om vérde-
papperscentraler (jfr definitionen av kontoférande institut i 1 kap. 3 §
lagen om véardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instru-
ment). Av den artikeln framgar att om sa krévs enligt nationell rétt, far en
annan person #n virdepapperscentraler ansvara for att utfora registre-
ringar pa virdepapperskonton som upprétthalls av virdepapperscentraler.

I denna paragrafs forsta stycke anges att ett finansiellt konto &r ett
konto hos ett finansiellt institut. Det innebér bl.a. att en svensk vérde-
papperscentral ar det rapporteringsskyldiga finansiella institutet nir det
giéller ett konto som har lagts upp for ett kontoforande institut, dvs. den
som av en virdepapperscentral medgetts rétt att vidta registrerings-
atgdarder i avstdmningsregister (1 kap. 3§ lagen om vérdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument) hos den svenska
vardepapperscentralen. Det géller dock inte om det kontoférande
institutet dr registrerat som forvaltare av de finansiella instrument som
kontot omfattar (se prop. 2014/15:41 s. 162). Genom det nya tredje
stycket i paragrafen fastslas indirekt att detsamma inte ska gélla i fréga
om konton som har lagts upp av svenska finansiella institut eller
utlindska finansiella instituts fasta driftstillen i Sverige hos andra
vardepapperscentraler dn svenska sadana eller hos vérdepapperscentraler
fran tredjeland. Det giller oavsett om det svenska finansiella institutet
eller det utlindska finansiella institutet med fast driftstille ar registrerat
som forvaltare av de finansiella instrument som kontot omfattar eller
inte. Att det hir anges att kontot ska anses finnas hos det svenska
finansiella institutet eller det utlindska finansiella institutets fasta
driftstédlle som har lagt upp kontot ndr det dr frdga om en annan
vardepapperscentral dn en svensk sddan, innebér att ett svenskt finansiellt
institut eller ett utlindskt finansiellt instituts fasta driftstille ska anses
vara det rapporteringsskyldiga finansiella institutet for kontot om
forutséttningarna for detta i ovrigt dr uppfyllda, t.ex. att kontot &r ett
sadant finansiellt konto som avses i forsta och andra styckena.

Overviigandena finns i avsnitt 13.2.
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8 kap.1§

Andringarna av paragrafen #r till f6ljd av att termen central virde-
pappersforvarare ersitts med termen viardepapperscentral och att rubriken
till lagen om kontoforing av finansiella instrument &ndras till lagen om
vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument (se
avsnitten 6.2 och 6.3). Skyldigheten enligt paragrafen att tillimpa
bestimmelserna i 4-8 kap. géller endast finansiella institut som har
antagits som kontoférande institut hos en svensk vardepapperscentral. En
svensk vérdepapperscentral dr en virdepapperscentral som ér etablerad i
Sverige.
Overvigandena finns i avsnitten 6.2 och 6.3.

Ikrafttridande- och 6vergangsbestimmelser

I punkten I anges att lagen trader i kraft den 1 mars 2016.

I punkten 2 anges att bestimmelserna i 2 kap. 11§ tredje stycket
tillimpas forsta gdngen i fraga om kalenderaret 2016. Det innebér att ett
konto som har lagts upp for ett kontoforande institut hos en utlindsk
vérdepapperscentral, fran och med kalenderaret 2016 alltid ska anses
finnas hos det kontoférande institutet.

Overviigandena finns i avsnitt 14.3.

16.13  Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2015:000)
om identifiering av rapporteringspliktiga
konton vid automatiskt utbyte av upplysningar
om finansiella konton

2 kap. 11 §

I paragrafen tas ett nytt stycke, fjdrde stycket, in. Av stycket framgar att
ett konto som har lagts upp hos en vardepapperscentral som hér hemma i
en annan stat inom EES &n Sverige, av ett svenskt finansiellt institut eller
ett utlandskt finansiellt instituts fasta driftstélle i Sverige, alltid ska anses
finnas hos det svenska finansiella institutet eller det utlindska finansiella
institutets fasta driftstélle i Sverige. Med vardepapperscentral avses det-
samma som i artikel 2.1.1 i forordningen om vérdepapperscentraler. Av
forordningen foljer att enbart juridiska personer som dr etablerade, dvs.
hor hemma, inom EES kan vara virdepapperscentraler, se kommentaren
till 1 kap. 3 § lagen om virdepapperscentraler och kontoforing av finan-
siella instrument. Vidare framgar att detsamma géller om ett konto har
lagts upp av ett svenskt finansiellt institut eller ett utldndskt finansiellt
instituts fasta driftstélle i Sverige hos en sddan virdepapperscentral fran
tredjeland som avses i lagen om vérdepapperscentraler och kontoféring
av finansiella instrument. Med vardepapperscentral fran tredjeland avses
detsamma som i artikel 2.1.2 i forordningen om virdepapperscentraler.
Av 21 § framgér att endast svenska finansiella institut kan vara rappor-
teringsskyldiga finansiclla institut enligt denna lag. Ett utldndskt
finansiellt instituts fasta driftstédlle i Sverige anses vara ett svenskt
finansiellt institut. De finansiella institut som avses i fjarde stycket &r



sddana personer som avses i artikel 31.1 i forordningen om vérde-
papperscentraler (jfr definitionen av kontoftrande institut i 1 kap. 3 §
lagen om véardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instru-
ment). Av den artikeln framgar att om sa krivs enligt nationell rétt, far en
annan person #n virdepapperscentraler ansvara for att utfora registre-
ringar pa virdepapperskonton som uppritthalls av virdepapperscentraler.
I denna paragrafs forsta stycke anges att ett finansiellt konto ar ett
konto hos ett finansiellt institut. Det innebér bl.a. att en svensk vérde-
papperscentral dr det rapporteringsskyldiga finansiella institutet nir det
géller ett konto som har lagts upp for ett kontoférande institut, dvs. den
som av en virdepapperscentral medgetts ritt att vidta registrerings-
atgdrder i avstdmningsregister (1 kap. 3 § lagen om vérdepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument) hos den svenska
virdepapperscentralen. Det géller dock inte om det kontoférande
institutet &r registrerat som forvaltare av de finansiella instrument som
kontot omfattar. Genom det nya fjarde stycket i paragrafen fastslas
indirekt att detsamma inte ska gélla i fraiga om konton som har lagts upp
av svenska finansiella institut eller utlindska finansiella instituts fasta
driftstéllen i Sverige hos andra vérdepapperscentraler &n svenska sadana
eller hos vérdepapperscentraler fran tredjeland. Det géller oavsett om det
svenska finansiella institutet eller det utléndska finansiella institutet med
fast driftstille dr registrerat som forvaltare av de finansiella instrument
som kontot omfattar eller inte. Att det hir anges att kontot ska anses
finnas hos det svenska finansiella institutet eller det utlindska finansiella
institutets fasta driftstélle som har lagt upp kontot nér det ar frdga om en
annan virdepapperscentral dn en svensk sddan, innebér att ett svenskt
finansiellt institut eller ett utlindskt finansiellt instituts fasta driftstélle
ska anses vara det rapporteringsskyldiga finansiella institutet for kontot
om forutsittningarna for detta 1 dvrigt dr uppfyllda, t.ex. att kontot ar ett
sadant finansiellt konto som avses i forsta—tredje styckena.
Overvigandena finns i avsnitt 13.2.

8 kap.1§

Andringarna av paragrafen #r till f6ljd av att termen central virde-
pappersforvarare ersétts med termen virdepapperscentral och att rubriken
till lagen om kontoféring av finansiella instrument adndras till lagen om
vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument (se
avsnitten 6.2 och 6.3). Skyldigheten enligt paragrafen att tillimpa
bestimmelserna i 4-8 kap. géller endast finansiella institut som har
antagits som kontoférande institut hos en svensk vardepapperscentral. En
svensk vérdepapperscentral dr en védrdepapperscentral som ér etablerad i
Sverige.
Overvigandena finns i avsnitten 6.2 och 6.3.

Ikrafttridande- och 6vergangsbestimmelser

I punkten I anges att lagen trader i kraft den 1 mars 2016.

I punkten 2 anges att bestimmelserna i 2 kap. 11§ tredje stycket
tillimpas forsta gdngen i frdga om kalenderaret 2016. Det innebér att ett
konto som har lagts upp for ett kontoforande institut hos en vérde-
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papperscentral som hor hemma i en annan stat inom EES 4dn Sverige eller

hos en virdepapperscentral fran tredjeland, fran och med kalenderaret

2016 alltid ska anses finnas hos det kontoforande institutet.
Overviigandena finns i avsnitt 14.3.

16.14  Ovriga forfattningsforslag

Den nya termen vardepapperscentral och édndringen av rubriken till lagen
(1998:1479) om kontofdring av finansiella instrument medfor ett behov
av foljdéndringar i ett flertal forfattningar. Utgangspunkten dr att det inte
ska goras ndgra materiella dndringar i dessa forfattningar i forhallande
till det som géller i dag utan enbart rena foljdédndringar. Genom den
dndrade terminologin omfattas dock &ven vérdepapperscentraler som &r
auktoriserade och etablerade i ett annat land inom EES 4n Sverige av
dessa bestammelser, vilket inte &dr fallet med termen central virdepap-
persforvarare. Fran svenska vérdepapperscentraler och virdepappers-
centraler som &r etablerade i ett annat land inom EES &n Sverige ska
skiljas virdepapperscentraler fran tredjeland (se definitionerna i 1 kap.
3§, se dven avsnitt 6.2). Dessa okomplicerade dndringar kommenteras
inte sarskilt.

Med beaktande av Lagrddets synpunkter har det i foljande bestimmel-
ser uttryckligen angetts att det som avses ar svensk vardepapperscentral:
Skap. 4 och 8 §§ lagen (1987:667) om ekonomiska foreningar, 5 kap.
4 och 8 §§ lagen (1995:1570) om medlemsbanker, 2 § lagen (2000:35)
om byte av redovisningsvaluta i finansiella foéretag och 4 kap. 11 och
12 §§ lagen (2004:46) om virdepappersfonder.

Overviigandena finns i avsnitten 6.2 och 6.3.
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I
(Lagstiftningsakter)

FORORDNINGAR

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) nr 909/2014
av den 23 juli 2014

om forbittrad virdepappersavveckling i Europeiska unionen och om virdepapperscentraler samt
indring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr 236/2012

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sirskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter oversindande av forslaget 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)

Virdepapperscentraler bidrar tillsammans med centrala motparter i hog grad till att uppritthalla efterhandelsinfra-
struktur som skyddar finansmarknaderna och ger marknadsdeltagarna fortroende for att virdepapperstransaktioner
utfors korrekt och punktligt, dven under perioder av extrem stress.

Pa grund av sin nyckelposition i avvecklingsprocessen dr de avvecklingssystem for virdepapper som drivs av
virdepapperscentraler systemviktiga for virdepappersmarknadernas funktion. Eftersom avvecklingssystemen for
virdepapper som drivs av virdepapperscentraler spelar en viktig roll i de innehavssystem for virdepapper genom
vilka deltagarna rapporterar investerarnas virdepappersinnehav, dr de ocksd ett mycket viktigt verktyg for att
kontrollera integriteten hos en emission, genom att de forhindrar otillborlig skapande eller minskning av emitte-
rade virdepapper och dirmed i hog grad bidrar till att uppritthélla investerarnas fortroende. Dessutom ir avveck-
lingssystem for viardepapper som drivs av virdepapperscentraler i hog grad delaktiga i hanterandet av sikerheter
for transaktioner knutna till penningpolitiska operationer och dven i forfarandet for hanterande av sikerheter
mellan kreditinstitut, vilket gor dem till viktiga aktorer i forfarandet for hanterande av sikerheter.

() EUT C 310, 13.10.2012, s. 12.
() EUT C 299, 4.10.2012, s. 76.
(°) Europaparlamentets stindpunkt av den 15 april 2014 (innu ¢j offentliggjord i EUT) och ridets beslut av den 23 juli 2014.
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(3)  Medan Europaparlamentets och rddets direktiv 98/26/EG (') minskade stérningarna i ett avvecklingssystem for
virdepapper till foljd av insolvensforfaranden mot en deltagare i det systemet, dr det nddvindigt att beméta andra
risker inom avvecklingssystem for vardepapper saval som risken for insolvens eller avbrott i verksamheten hos den
virdepapperscentral som driver avvecklingssystem for virdepapper. Ett antal virdepapperscentraler ar utsatta for
kredit- och likviditetsrisker pd grund av att de tillhandahéller banktjanster i anknytning till avvecklingen.

(4)  Det 6kande antalet grinsoverskridande avvecklingar till foljd av utvecklingen av linkavtal mellan virdepappers-
centraler vicker farhigor om virdepapperscentralernas motstindskraft, i avsaknad av gemensamma stabilitetsregler,
ndr de importerar risker som virdepapperscentraler frin andra medlemsstater har utsatts for. Trots okningen av
antalet grinsoverskridande avvecklingar har de marknadsdrivna foérindringarna i riktning mot en mer integrerad
marknad for virdepapperscentralstjanster visat sig vara mycket langsamma. P4 en ppen inre marknad for vir-
depappersavveckling bor det vara tillatet for alla investerare i unionen att investera i alla unionens vardepapper lika
enkelt och genom att anvinda samma forfarande som for nationella virdepapper. Unionens avvecklingsmarknader
ar emellertid fortfarande fragmenterade 6ver nationsgrinserna och grinsoverskridande avveckling ar fortfarande
dyrare pd grund av skillnader i nationella regler for avveckling och virdepapperscentralers verksamhet och be-
grinsad konkurrens mellan virdepapperscentraler. Den fragmenteringen hindrar och skapar ytterligare risker och
kostnader for grans6verskridande avveckling. Med tanke pd virdepapperscentralernas systemrelevans bor konkur-
rens mellan dem frimjas for att ge marknadsdeltagare mojlighet att vilja leverantér och minska beroendet av
nagon enskild infrastrukturleverantor. I avsaknad av identiska skyldigheter fér marknadsoperatérer och gemen-
samma stabilitetsstandarder for virdepapperscentraler kommer skilda atgirder som sannolikt vidtas pd nationell
nivd att fd en direkt negativ inverkan pa sikerheten, effektiviteten och konkurrensen pa unionens avvecklings-
marknader. Det dr nodvindigt att undanrdja de betydande hindren for den inre marknadens funktion, undvika
snedvridning av konkurrensen och férhindra att sddana hinder och snedvridningar uppstar i framtiden. Det dr
nodvindigt att inrdtta en integrerad marknad for avveckling av virdepapper, utan atskillnad mellan nationella och
grinsoverskridande virdepapperstransaktioner, for att den inre marknaden ska kunna fungera val. Dérfor bor den
lampliga rattsliga grunden for denna forordning vara artikel 114 i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt
(EUF-fordraget), tolkad enligt Europeiska unionens domstols fasta rattspraxis.

(5)  Det dr nodvandigt att i en forordning faststilla ett antal enhetliga skyldigheter, som ska gilla for marknadsdeltagare
i friga om vissa aspekter av avvecklingscykeln och avvecklingsdisciplinen, och inféra ett antal gemensamma krav
for virdepapperscentraler som driver avvecklingssystem for virdepapper. De direkt tillimpliga bestimmelserna i en
forordning bor sikerstilla att alla marknadsoperatorer och virdepapperscentraler omfattas av identiska direkt till-
lampliga skyldigheter, standarder och regler. En forordning bor oka sikerheten och effektiviteten i avvecklingen
inom unionen, genom att forhindra att eventuellt skiljaktiga nationella regler inférs genom inforlivandet av ett
direktiv. En forordning bor minska komplexiteten i regelverken for marknadsoperatérer och virdepapperscentraler
till foljd av olika nationella regler och gora det méjligt for virdepapperscentraler att tillhandahalla sina tjanster pa
griansoverskridande basis utan att behdva folja olika uppsittningar nationella regler for exempelvis virdepappers-
centralers auktorisation, tillsyn, organisation eller risker. En férordning som infor identiska krav pd virdepappers-
centraler bor ocksd bidra till att undanrdja snedvridning av konkurrensen.

(6)  Den 20 oktober 2010 krivde radet for finansiell stabilitet mer robusta grundliggande marknadsinfrastrukturer och
begiirde att de befintliga standarderna skulle ses 6ver och forbittras. Kommittén for clearing- och regleringssystem
(CPSS) inom Banken for internationell betalningsutjgmning (BIS) och Internationella organisationen for virdepap-
perstillsyn (Iosco) antog i april 2012 globala standarder for finansmarknadsinfrastruktur. De standarderna har ersatt
BIS rekommendationer frin 2001, som anpassades 2009 genom icke-bindande riktlinjer pd europeisk nivd av
Europeiska centralbankssystemet (ECBS) och Europeiska virdepapperstillsynskommittén. Med hénsyn till finans-
marknadernas globala karaktir och virdepapperscentralernas systemvikt maste det skapas en internationell sam-
ordning kring de stabilitetskrav som de omfattas av. Denna forordning bor folja de befintliga principerna for
finansmarknadens infrastruktur som har utvecklats genom CPSS-loscos. Kommissionen och Europeiska tillsyns-
myndigheten (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten) (Esma) inrittad genom Europaparlamentets
och rddets forordning (EU) nr 1095/2010 () bér i nira samarbete med medlemmarna i ECBS sikerstilla over-
ensstimmelse med befintliga och framtida standarder, nir de utarbetar eller foreslar dndringar i de tekniska
standarderna for tillsyn och genomforande samt de riktlinjer och rekommendationer som avses i den hir for-
ordningen.

(") Europaparlamentets och rédets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig avveckling i system for dverforing av betalningar
och virdepapper (EGT L 166, 11.6.1998, s. 45).

(?) Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk tillsyns-
myndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om éndring 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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(7)  Radet betonade i sina slutsatser av den 2 december 2008 behovet av att stirka sikerhet och sundhet i avveck-

1

lingssystemen for virdepapper och att ta itu med de rittsliga hindren for efterhandel inom unionen.

En av ECBS:s grundliggande uppgifter dr att frimja val fungerande betalningssystem. Darfor utévar medlemmarna i
ECBS tillsyn genom att sikerstilla effektiva och sunda clearing- och betalningssystem. Medlemmarna i ECBS
fungerar ofta som avvecklingsagenter for kontantdelen av virdepapperstransaktionerna. De dr ocksd betydande
kunder hos virdepapperscentralena, som ofta hanterar stillandet av sikerheter i samband med transaktioner
knutna till penningpolitiska operationer. Medlemmarna i ECBS bor genom samrdd i hog grad vara delaktiga i
auktorisation och tillsyn av virdepapperscentraler, erkinnande av virdepapperscentraler frin tredjeland och god-
kinnande av vissa linkar mellan virdepapperscentraler. For att férhindra uppkomsten av parallella uppsittningar
av regler bor de genom samrédd ocksé i hog grad vara delaktiga i faststillandet av tekniska standarder for tillsyn och
genomférande samt av riktlinjer och rekommendationer, dven om kommissionen och Esma bor ha huvudansvaret
for faststallandet av sidana tekniska standarder, riktlinjer och rekommendationer i enlighet med denna férordning.
Denna forordning bér inte paverka Europeiska centralbankens (ECB) och de nationella centralbankernas ansvar for
att sikerstilla effektiva och sunda clearing- och betalningssystem i unionen och andra linder. Denna férordning
bér inte hindra medlemmarna i ECBS frin att fa tillgdng till information som ar relevant for utférandet av sina
uppgifter, inbegripet 6vervakningen av virdepapperscentraler och andra finansmarknadsinfrastrukturer.

Medlemmarna i ECBS, andra organ som utfér liknande uppgifter i vissa medlemsstater eller andra offentliga organ
som ansvarar for eller ingriper i forvaltningen av den offentliga skulden i unionen far sjilva tillhandahlla ett antal
tjanster, till exempel drift av ett avvecklingssystem for vardepapper, som skulle innebira att de klassificeras som en
virdepapperscentral. Sddana enheter bor, nir de agerar som virdepapperscentraler utan att inritta en separat enhet,
vara undantagna fran kraven pa auktorisation och tillsyn, vissa organisatoriska krav och kapitalkrav och krav
avseende placeringsinriktning men bér omfattas av dterstdende stabilitetskrav for virdepapperscentraler. Om sidana
medlemsstatsenheter agerar som virdepapperscentraler, bor de inte tillhandahélla sina tjanster i andra medlems-
stater. Eftersom medlemmarna i ECBS fungerar som avvecklingsagenter for avvecklingsindamadl, bor de ocksé vara
undantagna fran kraven i avdelning IV i denna férordning.

Denna forordning bér vara tillimplig pd avveckling av transaktioner i alla finansiella instrument och verksamheter
hos virdepapperscentraler, sdvida inte annat anges. Denna forordning bor inte heller paverka annan unionslag-
stiftning i friga om specifika finansiella instrument, som Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG ()
och 4tgirder som har antagits enligt det direktivet.

Registrering av virdepapper i kontobaserad form dr ett viktigt steg for att gora avvecklingen effektivare och
sakerstilla integriteten i en virdepappersemission, sarskilt med hinsyn till den dkande komplexiteten i metoderna
for innehav och 6verldtelse. Av sikerhetsskal foreskrivs i forordningen registrering i kontobaserad form av alla
overldtbara virdepapper som har upptagits till handel eller som handlas pd handelsplatser som regleras genom
Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65(EU (?). och genom Europaparlamentets och ridets forordning (EU)
nr 600/2014 (%). Det bor i denna forordning inte foreskrivas ndgon sirskild metod for den ursprungliga registre-
ringen i kontobaserad form, som kan géras i form av immobilisering eller genom omedelbar dematerialisering. Det
bor i denna forordning inte heller faststillas vilken typ av institut som ska registrera virdepapper i kontobaserad
form vid emission, utan snarare tillita olika aktdrer, ddribland registerforvaltare, att utféra den uppgiften. Nér
transaktioner i sidana virdepapper utfors pa handelsplatser som regleras av direktiv 2014/65/EU och forordning
(EU) nr 600/2014 eller limnas som sakerhet enligt villkoren som faststills i Europaparlamentets och rédets direktiv
2002/47[EG (%), bor sidana virdepapper dock registreras i en virdepapperscentrals kontobaserade system for att
bland annat sikerstilla att alla sddana virdepapper kan avvecklas i ett avvecklingssystem for virdepapper. Immo-
bilisering och dematerialisering bor inte innebira nigon forlust av rittigheter for innehavare av virdepapper och
bor uppnds pa ett sitt som sikerstiller for innehavare av virdepapper att kontrollera sina rattigheter.

(") Europaparlamentets och radets direktiv 2003/87/EG av den 13 oktober 2003 om ett system for handel med utslippsritter for
vixthusgaser inom gemenskapen och om andring av rdets direktiv 96/61/EG (EUT L 275, 25.10.2003, s. 32).

(%) Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader fér finansiella instrument och om dndring
av direktiv 2002/92/EG och direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).

(*) Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om
dndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 84).

(%) Europaparlamentets och ridets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stillande av finansiell sikerhet (EGT L 168, 27.6.2002,
s. 43).
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(12)  For att sikerstilla avvecklingssikerheten bor alla deltagare i ett avvecklingssystem for virdepapper som koper eller
siljer vissa finansiella instrument, nimligen Gverlatbara virdepapper, penningmarknadsinstrument, andelar i foretag
for kollektiva investeringar och utslippsritter, reglera sin forpliktelse pa den avsedda avvecklingsdagen.

(13) Léingre avvecklingsperioder for transaktioner i 6verldtbara virdepapper skapar osikerhet och okar risken for
deltagarna i avvecklingssystem for virdepapper. Avvecklingsperiodernas olika lingd i medlemsstaterna forsvérar
avstimningen och utgor en felkilla for emittenter, investerare och mellanhidnder. Darfor maste det faststillas en
gemensam avvecklingsperiod, vilket skulle underldtta identifieringen av den avsedda avvecklingsdagen och under-
latta genomférandet av avvecklingsdisciplindtgérder. Den avsedda avvecklingsdagen for transaktioner i 6verlitbara
virdepapper som utfors pd handelsplatser som regleras genom direktiv 2014/65/EU och forordning (EU)
nr 600/2014 bor inte vara senare dn den andra bankdagen efter det att handeln dger rum. For komplexa trans-
aktioner som bestar av flera deltransaktioner, sdsom avtal om dterkép av virdepapper eller avtal om vardepappers-
lan, bor det kravet gilla for den forsta transaktionen som innebér 6verforing av vardepapper. Med tanke pd deras
icke-standardiserade karaktir bor det kravet inte gilla for transaktioner som forhandlas privat av de berdrda
parterna men utfors pd handelsplatser som regleras genom direktiv 2014/65/EU och forordning (EU) nr 600/2014,
eller for transaktioner som utfors bilateralt, men som rapporteras till en handelsplats som regleras genom direktiv
2014/65[EU och forordning (EU) nr 600/2014. Dessutom bor det kravet inte gilla for den forsta transaktionen,
om de berérda Gverldtbara virdepappren ar foremal for ursprunglig registrering i kontobaserad form.

(14)  Virdepapperscentraler och andra marknadsinfrastrukturer bér vidta dtgirder for att forebygga och hantera ute-
bliven avveckling. Det dr mycket viktigt att sddana regler tillimpas enhetligt och direkt inom unionen. Framfor allt
bor virdepapperscentraler och andra marknadsinfrastrukturer aliggas att infora forfaranden som gor det mojligt
for dem att vidta limpliga dtgdrder for att tillfalligt stinga av varje deltagare som systematiskt orsakar utebliven
avveckling och att offentliggora deltagarens identitet, forutsatt att deltagaren fir méjlighet att limna synpunkter
innan ett sidant beslut fattas.

(15)  Ett av de effektivaste sitten att hantera utebliven avveckling ir att krdva att de ansvariga deltagarna ska omfattas av
obligatoriskt verkstillande av det ursprungliga avtalet. I denna foérordning bor det faststillas enhetliga regler for
sanktioner och vissa aspekter av ersittningskopstransaktionen for alla dverldtbara virdepapper, penningmarknads-
instrument, andelar i foretag for kollektiva investeringar och utslippsritter, t.ex. for tidpunkt och prissittning. De
reglerna bor anpassas till siardragen hos olika virdepappersmarknader, vissa handelsplatser, sisom tillvixtmark-
nader fér smd och medelstora foretag enligt definitionen i direktiv 2014/65/EU, och vissa komplexa transaktioner,
sdsom mycket kortsiktiga avtal om dterkép av virdepapper eller avtal om virdepappersldn, s att negativ inverkan
pd virdepappersmarknaders likviditet och effektivitet undviks. Reglerna om avvecklingsdisciplin bor tillimpas pa
ett sitt som uppmuntrar till avveckling av transaktioner med samtliga relevanta finansiella instrument senast den
avsedda avvecklingsdagen.

(16)  Forfarandena och sanktionerna for utebliven avveckling bor std i proportion till hur omfattande och allvarlig en
utebliven avveckling dr och samtidigt kalibreras pd ett sddant sitt att de relevanta finansiella instrumentens
likviditet uppritthdlls och skyddas. Sarskilt marknadsgarantverksamhet bidrar pd ett avgorande sitt till att till-
handahdlla likviditet till marknader inom unionen, sirskilt till mindre likvida virdepapper. Atgirderna for att
forhindra och hantera utebliven avveckling bor vigas mot behovet av att uppritthédlla och skydda de vardepapp-
renas likviditet. Penningsanktioner som péafors de ansvariga deltagarna bor om méjligt krediteras de icke-felande
kunderna som kompensation och bér under inga omstindigheter bli en inkomstkilla for den berérda virdepap-
perscentralen. Virdepapperscentraler bor radfriga de marknadsinfrastrukturer for vilka de tillhandahéller vardepap-
perscentralstjanster om genomférandet av de avvecklingsdisciplindtgirder som foreskrivs i denna férordning.

(17) 1 de flesta fall bor en ersittningskdpsprocess inledas om de finansiella instrumenten inte levereras inom fyra
bankdagar frén och med den avsedda avvecklingsdagen. For icke-likvida finansiella instrument ar det dock limpligt
att perioden fore inledandet av ersittningskdpsprocessen okas upp till maximalt sju bankdagar. Grunden for
bedomning av nir finansiella instrument kan anses vara icke-likvida bor faststillas genom tekniska standarder
for tillsyn, med beaktande av de bedomningar som redan har gjorts i férordning (EU) nr 600/2014. Om ett sddant
faststillande sker, bor forlingningen av tidsfristen for inledandet av ersittningskopsprocessen vara upp till sju
bankdagar.
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Det dr lampligt att lata tillvixtmarknaderna for smd och medelstora foretag vara si flexibla att de inte behover
tillimpa ersittningskopsprocessen forran upp till 15 dagar efter handeln, for att ta hansyn till dessa marknaders
likviditet och i synnerhet for att mojliggora marknadsgarantverksamhet pd de mindre likvida marknaderna. De
avvecklingsdisciplindtgarder som endast giller for tillvixtmarknaderna for smd och medelstora foretag bor endast
vara tillimpliga pd transaktioner som utforts pd dessa marknader. I enlighet med vad som noterades i kom-
missionens arbetsdokument av den 7 december 2011, som &tfoljde kommissionens meddelande med titeln En
dtgdrdsplan for att forbattra smd och medelstora foretags tillgdng till finansiering, bor tilltrade till kapitalmarknaderna
utvecklas som ett alternativ till bankldn for sma och medelstora foretag och det dr darfor lampligt att skriddarsy
regler som bittre tillgodoser behoven for de tillvixtmarknaderna for smd och medelstora foretag.

En virdepapperscentral bor tillitas att vervaka genomférandet av ett ersittningskop avseende flera olika avveck-
lingsinstruktioner gillande samma finansiella instrument och med samma utgdngsdatum for genomférandeperio-
den i syfte att minimera antalet ersdttningskop i den utstrickning som dr forenlig med kraven i denna férordning.

Eftersom huvudsyftet med denna forordning ar att infora ett antal rattsliga skyldigheter direkt for marknadsopera-
torer, bland annat att registrera alla 6verldtbara virdepapper i kontobaserad form hos en virdepapperscentral si
snart dessa viirdepapper handlas pd handelsplatser som regleras genom direktiv 2014/65/EU och férordning (EU)
nr 600/2014 eller stills som sikerhet enligt villkoren i direktiv 2002/47/EG och att avveckla sina forpliktelser
senast den andra bankdagen efter handeln, och eftersom vidrdepapperscentraler dr ansvariga for driften av avveck-
lingssystem for virdepapper och for att vidta dtgérder fér punktlig avveckling inom unionen, r det av storsta vikt
att sikerstilla att alla virdepapperscentraler dr sikra och sunda och alltid uppfyller stringa krav pa organisation,
uppférande, och stabilitet i enlighet med kraven som faststills i den hir férordningen, inbegripet genom att vidta
alla limpliga tgirder for att minska bedrigeri och forsummelse. Enhetliga och direkt tillimpliga regler for
auktorisation och kontinuerlig tillsyn av virdepapperscentraler dr dirfor en nodvindig foljd av och sammanlinkad
med de rittsliga skyldigheter som inférs for marknadsdeltagare genom den hir férordningen. Dirfor mdste
reglerna for auktorisation och tillsyn av virdepapperscentraler inforas i samma rattsakt som de skyldigheter
som infors for marknadsdeltagare.

Med hinsyn till att virdepapperscentraler bor omfattas av gemensamma krav och for att undanréja de nuvarande
hindren for gransoverskridande avveckling bor alla auktoriserade viardepapperscentraler vara fria att tillhandahélla
tjdnster inom unionens territorium, inbegripet genom att uppritta en filial. For att en limplig nivd av sikerhet ska
sikerstillas i samband med att virdepapperscentralstjinster tillhandahlls av virdepapperscentraler i en annan
medlemsstat bor sddana virdepapperscentraler omfattas av ett sirskilt forfarande som faststills i denna forordning,
om den har for avsikt att tillhandahélla vissa huvudtjanster som anges i denna forordning eller uppritta en filial i
en virdmedlemsstat.

Inom en granslos avvecklingsmarknad i unionen maste befogenheterna for de olika myndigheter som ar inblan-
dade i tillimpningen av denna férordning faststillas. Medlemsstaterna bor sirskilt utse de behoriga myndigheter
som dr ansvariga for tillimpningen av denna férordning och som bor ges de tillsyns- och utredningsbefogenheter
som de behover for att fullgora sina uppgifter. En virdepapperscentral bor auktoriseras och std under tillsyn av den
behoriga myndighet i dess hemmedlemsstat som ar vil limpad och bor ha befogenhet att granska vardepappers-
centralernas dagliga arbete, genomfora regelbundna kontroller och vid behov vidta limpliga atgérder. Den berorda
behoriga myndigheten bor dock sé tidigt som majligt samrdda och samarbeta med andra relevanta myndigheter,
diribland de myndigheter som ansvarar for Gvervakningen av varje avvecklingssystem for virdepapper som
virdepapperscentralen driver, de centralbanker som ger ut de mest relevanta avvecklingsvalutorna, i férekommande
fall de relevanta centralbanker som fungerar som avvecklingsagenter for varje avvecklingssystem for virdepapper
och i forekommande fall dven de behoriga myndigheterna for andra koncernenheter. Ett sddant samarbete innebér
ocksé informationsutbyte mellan berorda myndigheter och att de myndigheterna omedelbart ska meddelas i en
krissituation som paverkar likviditeten och stabiliteten i det finansiella systemet i nigon av de medlemsstater dir
virdepapperscentralen eller nigon av dess deltagare dr etablerade.

Om en virdepapperscentral tillhandahaller sina tjénster i en annan medlemsstat, bor den behoriga myndigheten i
virdmedlemsstaten kunna begira all for den begirande myndigheten relevant information om virdepapperscen-
tralens verksamhet frén den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten. I syfte att mojliggora effektiv samordning
av tillsynen skulle den informationen i synnerhet kunna berora de tjinster som virdepapperscentraler tillhanda-
héller anvindare som ir etablerade i virdmedlemsstaten eller de instrument eller de valutor som hanteras och far
inbegripa information om negativ utveckling, resultat av riskbedomningar och korrigerande atgdrder. Hemmed-
lemsstatens behériga myndighet bor ocksa ha tillgéng till eventuell information som virdepapperscentralen regel-
bundet ldmnar till virdmedlemsstatens behoriga myndighet.
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(24)  Om en virdepapperscentral tillhandahaller sina tjdnster i en annan medlemsstat dn medlemsstaten dir den dr
etablerad, inbegripet genom upprittandet av en filial, 4r det alltid den behoriga myndigheten i dess hemmedlems-
stat som har huvudansvaret for tillsynen av virdepapperscentralen. Nir den verksamhet som bedrivs av en
virdepapperscentral i virdmedlemsstaten har kommit att f3 visentlig betydelse for virdepappersmarknadernas
funktion och for skyddet av investerarna i den virdmedlemsstaten, bor behdriga myndigheter och relevanta
myndigheter i hemmedlemsstaten och virdmedlemsstaten uppritta samarbetsarrangemang om tillsynen av vir-
depapperscentralens verksamhet i virdmedlemsstaten. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten bor dven ha
mojlighet att besluta att de samarbetsarrangemangen kan innebdra multilateralt samarbete, inbegripet samarbete i
former som liknar kollegier, mellan den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten och de behoriga myndighe-
terna och de relevanta myndigheterna i de berorda virdmedlemsstaterna. Sidana samarbetsarrangemang bor dock
inte anses vara tillsynskollegier som avses i férordning (EU) nr 1095/2010. Ingen medlemsstat eller grupp av
medlemsstater bor direkt eller indirekt diskrimineras som etableringsplats for virdepapperscentraler och avveck-
lingstjanster. Ingen myndighet bor i samband med fullgérandet av sina skyldigheter enligt den hir férordningen
direkt eller indirekt diskriminera ndgot foretag frin en annan medlemsstat. En virdepapperscentral i en medlems-
stat bor inte utsdttas for restriktioner eller hindras frin att avveckla finansiella instrument i en annan medlemsstats
valuta eller i ett tredjelands valuta, med frbehall f6r denna forordning.

(25) Denna forordning bor inte hindra medlemsstaterna frén att i sin nationella ritt kriva en sirskild réttslig ram for
det lopande samarbetet pd nationell nivd mellan den behoriga myndigheten for virdepapperscentralen och rele-
vanta myndigheter. En sidan nationell rittslig ram bor vara konsekvent med de riktlinjer for tillsynsmetoder och
samarbete myndigheter emellan som Esma far utfirda enligt denna forordning.

(26)  Varje juridisk person som omfattas av definitionen av en virdepapperscentral méste auktoriseras av de behoriga
nationella myndigheterna innan den inleder sin verksamhet. For att olika affirsmodeller ska beaktas bor en
vardepapperscentral definieras med hinvisning till vissa huvudtjinster, som bestdr av avveckling, vilket innebér
drift av ett avvecklingssystem for virdepapper, samt notarietjanster och centrala kontof6ringstjinster. En vardepap-
perscentral bor dtminstone driva ett avvecklingssystem for virdepapper och tillhandahélla en annan huvudtjanst.
Denna kombination ar avgérande for att virdepapperscentraler ska kunna spela sin roll i avvecklingen av vir-
depapper och for att garantera integriteten hos en virdepappersemission. Enheter som inte driver avvecklings-
system for virdepapper, t.ex. registerforvaltare, verlatelseagenter, offentliga myndigheter, organ med ansvar for ett
registersystem som har inrittats enligt direktiv 2003/87EG eller centrala motparter som regleras genom Europa-
parlamentets och rddets forordning (EU) nr 648/2012 (') omfattas inte av definitionen av en virdepapperscentral.

(27)  Virdepapperscentraler bor ha aterhimtningsplaner som sikerstiller kontinuitet i dess kritiska verksamhet. Utan att
det paverkar Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU (%) bor de behériga myndigheterna sikerstalla att
en adekvat resolutionsplan upprittas och uppritthélls for varje virdepapperscentral i enlighet med relevant natio-
nell ritt.

(28)  For att tillhandahdlla tillforlitliga uppgifter om omfattningen av virdepappersavveckling utanfor systemen for
avveckling av vardepapper och sikerstilla att de risker som uppstdr kan Gvervakas och hanteras bor varje institut
som inte dr en virdepapperscentral och som avvecklar virdepapperstransaktioner utanfér systemen for avveckling
av virdepapper limna uppgifter om sin avvecklingsverksamhet till de berorda behoriga myndigheterna. De mot-
tagande behoriga myndigheterna bor direfter overféra denna information till Esma och informera Esma om
potentiella risker till foljd av sddan avvecklingsverksamhet. Dessutom bor Esma dvervaka sddan avvecklingsverk-
samhet och beakta de potentiella risker som den skulle kunna leda till.

(29)  For att undvika att virdepapperscentraler tar risker inom andra verksamheter 4n dem som omfattas av auktori-
sation enligt denna forordning bér auktoriserade virdepapperscentralers verksamhet begrinsas till tillhandahil-
landet av de tjanster som omfattas av auktorisationen eller anmalan enligt denna forordning och de bor inte ha

(") Europaparlamentets och ridets férordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och trans-

aktionsregister (EUT L 201, 27.7.2012, s. 1).

(%) Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av en ram for dterhamtning och resolution
av kreditinstitut och virdepappersforetag och om andring av rddets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och rédets 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 rddets forordningar (EU) nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 190).
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ndgra dgarintressen enligt denna forordnings definition, genom hinvisning till Europaparlamentets och radets
direktiv 2013/34/EU ('), eller ndgot annat direkt eller indirekt innehav av minst 20 % av rosterna eller kapitalet
i andra institut dn de som tillhandahéller liknande tjinster, sdvida inte sddana Zgarintressen godkinns av vir-
depapperscentralens behoriga myndigheter pd den grunden att de inte i betydande utstrickning héjer virdepap-
perscentralernas riskprofil.

For att det ska sikerstillas att avvecklingssystemen for virdepapper fungerar pa ett sikert sitt bor de endast drivas
av virdepapperscentraler eller centralbanker som fungerar som virdepapperscentraler vilka omfattas av denna
forordning.

Utan att detta paverkar sirskilda krav i medlemsstaternas skatteritt bor vardepapperscentraler vara auktoriserade att
tillhandahélla tjanster med anknytning till sina huvudtjinster, om dessa bidrar till att oka virdepappersmark-
nadernas sikerhet, effektivitet och 6ppenhet och inte innebir otillborliga risker for huvudtjinsterna. En icke-
uttémmande forteckning dr upprittad i denna forordning over dessa tjinster, sd att virdepapperscentralerna kan
anpassa sig till den framtida marknadsutvecklingen. Om tillhandahéllandet av sddana tjanster avser killskatte- och
rapporteringsskyldigheter gentemot skattemyndigheterna, kommer det dven i fortsittningen att utforas i enlighet
med den berérda medlemsstatens ritt. I enlighet med artikel 114.2 i EUF-fordraget giller befogenheten att besluta
om étgirder enligt artikel 114.1 inte bestimmelser om skatter och avgifter. I sin dom av den 29 april 2004 i mal
C-338/01 kommissionen mot radet (?) faststillde Europeiska unionens domstol att uttrycket "bestimmelser om
skatter och avgifter” ska tolkas sd, "att det inte bara omfattar bestimmelser om skattskyldighet for personer,
skatteplikt for transaktioner, beskattningsunderlag, skattesatser och undantag frn direkt och indirekt beskattning,
utan 4dven bestimmelser om metoder for indrivning av dessa”. Denna forordning ticker dirfor inte metoder for
indrivning av skatter for vilka en annan rittslig grund skulle krévas.

En virdepapperscentral som har for avsikt att utkontraktera en huvudtjinst till en tredje part eller tillhandahélla en
ny huvudtjanst eller en anknuten tjanst som inte ndmns i denna forordning, driva ett annat avvecklingssystem for
virdepapper, anvinda en annan avvecklingsagent eller etablera nigon link mellan virdepapperscentraler som
innebir betydande risker bor anséka om auktorisation enligt samma forfarande som krivs fér den ursprungliga
auktorisationen, med undantag av att den behoriga myndigheten bor meddela den ansokande virdepapperscen-
tralen inom tre ménader huruvida auktorisationen har beviljats eller avslagits. Linkar mellan virdepapperscentraler
som inte innebidr betydande risker eller samverkande linkar till virdepapperscentraler som utkontrakterar sina
tjanster med koppling till de samverkande linkarna till offentliga enheter, sisom medlemmarna i ECBS, bor dock
inte omfattas av krav pd foregdende auktorisation, men bér anmilas av de relevanta virdepapperscentralerna till
sina behoriga myndigheter.

Om en virdepapperscentral har for avsikt att utvidga sina tjénster till sidana andra anknutna tjanster n bank-
tjanster som uttryckligen namns i denna férordning och som inte innebar en hojning av virdepapperscentralens
riskprofil, bor den kunna géra detta efter att ha underrittat den behoriga myndigheten i dess hemmedlemsstat.

Virdepapperscentraler som 4r etablerade i tredjeland bor kunna erbjuda sina tjénster i unionen, inbegripet genom
att uppritta en filial. For att sdkerstilla en limplig nivd av sikerhet i samband med att virdepapperscentralstjanster
tillhandahélls av virdepapperscentraler frin tredjeland bér sddana virdepapperscentraler omfattas av krav pd
erkinnande frin Esma, om de har for avsikt att tillhandahdlla vissa tjinster som anges i denna forordning eller
att uppritta en filial i unionen. Virdepapperscentraler frdn tredjelinder bor kunna skapa linkar med virdepappers-
centraler som 4r etablerade i unionen utan ett sidant erkinnande, under forutsittning att den relevanta behoriga
myndigheten inte invinder. Med tanke pd finansmarknadernas globala karaktdr 4r Esma bist limpad att erkdnna
virdepapperscentraler frin tredjeland. Esma bor endast kunna erkénna virdepapperscentraler frin tredjeland, om
kommissionen konstaterar att de omfattas av en rittslig och tillsynsméssig ram som i praktiken ar likvirdigt med
det som foreskrivs i denna forordning, om de ir auktoriserade och stir under tillsyn och Gvervakning i det land
dir de dr etablerade och om det har upprittats samarbetsarrangemang mellan Esma, virdepapperscentralernas
behoériga myndigheter och relevanta myndigheter. Esmas erkiinnande bér vara beroende av ett erkinnande av
likvirdighet av den stabilitetsram som tillimpas for virdepapperscentraler som &r etablerade i unionen och
auktoriserade enligt denna forordning.

(") Europaparlamentets och ridets direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013 om arsbokslut, koncernredovisning och rapporter i vissa
typer av foretag, om édndring av Europaparlamentets och rddets direktiv 2006/43/EG och om upphivande av rddets direktiv
78/660/EEG och 83[349[EEG (EUT L 182, 29.6.2013, s. 19).

() REG 2004, s 1-4829.
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(35)  Med hinsyn till komplexiteten och systemvikten hos virdepapperscentraler och de tjinster de tillhandahéller, bor
6verskddliga regler for foretagsstyrning sikerstalla att verkstillande ledning, ledamoter i ledningsorganet, aktiedgare
och deltagare, vilka kan ut6va kontroll over viardepapperscentralens drift, enligt definitionen genom hanvisning till
direktiv 2013/34/EU, 4r lampade att sikerstilla att virdepapperscentralen forvaltas pa ett sunt och ansvarsfullt sitt.

(36)  Olika styrningsstrukturer forekommer inom medlemsstaterna. I de flesta fall anvinds en enkel eller dubbel styrelse-
struktur. Definitionerna i denna férordning 4r avsedda att omfatta alla befintliga strukturer utan att nigon sirskild
struktur foresprékas. De ér endast till for upprittandet av regler som syftar till att ett visst resultat uppnds, oavsett
vilken nationell bolagsritt som dr tillimplig for ett institut i en medlemsstat. Definitionerna bér dérfor inte paverka
den allminna tilldelningen av befogenheter i enlighet med nationell bolagsritt.

(37)  Overskadliga regler for foretagsstyrning bor garantera att hénsyn tas till de intressen som féretrdds av vdrdepap-
perscentralens aktiedgare, ledning och anstillda, & ena sidan, och de intressen som foretrids av anvindarna, som
virdepapperscentralerna i slutindan tjinar, 4 andra sidan. De styrningsregler bor tillimpas utan att det paverkar
den dgarmodell som virdepapperscentralen antar. Anvindarkommittéer bor inrdttas for varje avvecklingssystem for
virdepapper som virdepapperscentralen driver for att ge anvindarna mojlighet att ge virdepapperscentralens
ledningsorgan rdd i de viktigaste frigor som péaverkar dem och de bor ges verktyg for att utfora sin uppgift.
Olika anvindare av virdepapperscentraler, inbegripet innehavare av olika typer av virdepapper, bor fi sina
intressen representerade i anvindarkommittén.

(38)  Virdepapperscentraler bor kunna utkontraktera driften av sina tjdnster, forutsatt att de risker som detta innebdr
hanteras. Med hinsyn till hur viktiga virdepapperscentralernas uppgifter ar, bor det i denna forordning foreskrivas
att virdepapperscentraler inte kan Sverfora sitt ansvar till tredje part genom utkontrakteringen av sin verksamhet
till tredje part. Utkontraktering av sddana verksamheter bor omfattas av stringa villkor, som uppritthaller vir-
depapperscentralernas ansvar for sina verksamheter och garanterar att tillsynen och 6vervakningen av virdepap-
perscentralerna inte dventyras. Det bor vara méjligt att undanta en virdepapperscentrals utkontraktering av sin
verksamhet till offentliga enheter frn dessa krav pa vissa villkor.

(39)  Denna forordning bér inte hindra medlemsstater som tillater system med direkta virdepappersinnehav frén att i sin
nationella ritt foreskriva att andra parter 4n virdepapperscentraler ska eller far utfora vissa uppgifter, som i vissa
andra typer av system for virdepappersinnehav vanligtvis utfors av virdepapperscentraler, samt specificera hur de
uppgifterna bor utforas. I vissa medlemsstater utfor kontoforande institut eller deltagare i avvecklingssystem for
virdepapper som drivs av virdepapperscentraler registreringar pa virdepapperskonton som uppritthdlls av var-
depapperscentraler utan att nddvindigtvis sjilva vara kontohallare. Med tanke pa behovet av rittslig sikerhet vad
giller registreringar p& konton pa virdepapperscentralsnivd bor sidana andra parters specifika roll erkdnnas i denna
forordning. Det bor dirfor vara mojligt att under sirskilda omstindigheter och i enlighet med strikta bestimmelser
faststillda genom lagstiftning dela ansvaret mellan en virdepapperscentral och den relevanta andra parten eller ge
denna andra part exklusivt ansvar for vissa aspekter av forandet av virdepapperskonton pd den hogsta nivan,
forutsatt att denna andra part omfattas av limplig reglering och tillsyn. Det bor inte finnas ndgra begrinsningar av
ansvarsdelningens omfattning.

(40)  Uppféranderegler bor skapa genomlysning i forbindelserna mellan vidrdepapperscentraler och deras anvindare.
Virdepapperscentraler bor framfor allt ha offentliga, 6ppna, objektiva och icke-diskriminerande kriterier for del-
tagande i avvecklingssystemet for virdepapper, som enbart bor tillita begrinsning av deltagares tilltride pd
grundval av de ddrmed forbundna riskerna. Behoriga myndigheter bor kunna ingripa snabbt och effektivt, om
en virdepapperscentral utan godtagbara skil vigrar att tillhandahélla tjanster till deltagare. En virdepapperscentral
boér offentliggora priser och avgifter for sina tjdnster. For att ge dppet och icke-diskriminerande tilltrade till dess
tjanster och med tanke pd det stora marknadsinflytande som virdepapperscentraler fortfarande har inom sina
respektive medlemsstaters territorium, bor virdepapperscentraler inte kunna avvika fran sin offentliggjorda pris-
sdttning for sina huvudtjanster och de bor uppritthélla separat redovisning for de kostnader och de intakter som dr
kopplade till var och en av sina huvudtjinster och till sina anknutna tjanster. De bestimmelserna om deltagande
kompletterar och forstirker den ritt for marknadsdeltagare att anvinda avvecklingssystem i en annan medlemsstat
som faststills i direktiv 2014/65/EU.
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(41)

(42)

(43)

(44)

I syfte att underlitta effektiv registrering, avveckling och betalning bér virdepapperscentraler i sin kommunikation
med deltagare och med den marknadsinfrastruktur som de samverkar med inrymma relevanta internationella,
6ppna kommunikationsforfaranden och standarder for meddelanden och referensuppgifter.

Med hinsyn till att avvecklingssystemen fér virdepapper spelar en central roll for finansmarknaderna, bor vir-
depapperscentraler nir de tillhandahdller sina tjinster gora sitt bésta for att sikerstilla punktlig avveckling av
virdepapperstransaktioner och virdepappersemissionens integritet. Denna forordning bor inte paverka medlems-
staternas nationella ritt for reglering av innehav av vardepapper och arrangemangen for att uppritthélla integritet
hos virdepappersemissionerna. For att ett stirkt skydd ska uppnds for virdepapperscentralernas deltagares och
kunders tillgdngar bor dock denna férordning innehélla krav pd att virdepapperscentralerna separerar varje
deltagares virdepapperskonton och att de pd begiran erbjuder ytterligare segregering av deltagarnas kunders
konton, vilket i vissa fall eventuellt endast kan vara mojligt till en hogre kostnad, som bor biras av de av
deltagarnas kunder som begir ytterligare segregering. Vardepapperscentraler och deras deltagare bor vara skyldiga
att erbjuda bade segregering av samlade kundkonton (omnibuskonton) och individuellt segregerade kundkonton, s&
att kunderna kan vilja den nivd av segregation som de anser passar deras behov.

Det enda undantaget frin detta bor vara om virdepapperscentraler och deras deltagare for att uppfylla andra krav
som hirrér frin den allménna rittsordningen, sirskilt nir det giller effektiv och 6ppen indrivning av skatt, méste
erbjuda segregering av individuella kundkonton fér personer som 4r medborgare i, bosatta i och juridiska personer
som dr etablerade i en medlemsstat i vilken en sddan segregering av individuella kundkonton kravs, vid datumet
for denna forordnings ikrafttridande, enligt den nationella ritten i den medlemsstat dér virdepappren har utfirdats
och dd endast f6r medborgare i, bosatta i och juridiska personer etablerade i den medlemsstaten. Virdepappers-
centraler bor se till att dessa krav tillimpas separat for varje avvecklingssystem for viirdepapper som de driver. Utan
att det péaverkar tillhandahallandet av anknutna tjanster bor virdepapperscentraler inte for egen rakning anvinda
virdepapper som tillhor en deltagare, sdvida inte deltagaren uttryckligen har godkint detta, och de boér inte heller
pd annat sitt for egen rikning anvinda virdepapper som inte tillhor dem. Dessutom bor virdepapperscentralen
kréva att deltagarna erhller erforderligt forhandsgodkinnande fran sina kunder.

I direktiv 98/26/EG faststills att dverforingsuppdrag som infors i avvecklingssystem fér virdepapper i enlighet med
bestimmelserna for de systemen bor vara giltiga enligt rittsordningen och bindande for tredje part. Eftersom det i
direktiv 98/26/EG inte specifikt hinvisas till virdepapperscentraler som driver avvecklingssystem for virdepapper,
bor denna forordning for tydlighetens skull innehdlla krav pd att virdepapperscentraler faststiller den eller de
tidpunkter dd overforingsuppdrag infors i deras system och blir odterkalleliga i enlighet med reglerna i det
direktivet. For att den rittsliga sikerheten ska okas bor virdepapperscentraler dessutom informera sina deltagare
om vid vilken tidpunkt 6verforingen av virdepapper och kontanter i ett avvecklingssystem for virdepapper blir
giltig enligt rittsordningen och bindande for tredje part, allt efter omstindigheterna, i enlighet med nationell ritt.
Virdepapperscentraler bor dven vidta alla rimliga dtgdrder for att sikerstilla att dverforingar av virdepapper och
kontanter ir rittsligt giltiga och bindande for tredje part senast vid utgdngen av den bankdag som dr den faktiska
avvecklingsdagen.

For att undvika avvecklingsrisker pd grund av insolvens hos avvecklingsagenten bér en virdepapperscentral nir det
ar praktiskt genomforbart och majligt avveckla kontantdelen av virdepapperstransaktionen via konton hos en
centralbank. Om detta alternativ inte 4r praktiskt genomforbart och mojligt, bor en virdepapperscentral kunna
gora avvecklingen via konton hos ett kreditinstitut som ir inrittat enligt villkoren i Europaparlamentets och rédets
direktiv 2013/36/EU (') och som omfattas av ett sirskilt auktorisationsforfarande och stabilitetskrav enligt avdel-
ning IV i denna forordning.

Banktjanster med anknytning till avveckling vilka innebér kredit- och likviditetsrisker bor endast tillhandahéllas av
virdepapperscentraler eller utkontrakteras till enheter som har auktoriserats att tillhandahélla banktjanster med
anknytning till virdepapperscentralsverksamhet som foreskrivs i denna férordning.

(') Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om behérighet att utova verksamhet i kreditinstitut och om
tillsyn av kreditinstitut och virdepappersféretag, om dndring 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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(46)  For att sikerstilla de effektivitetsvinster som blir resultat av tillhandahdllande av bade virdepapperscentralstjinster
och banktjinster inom samma foretagskoncern bor inte kraven i denna forordning forhindra att kreditinstitut
tillhér samma koncern som virdepapperscentralen. Det r limpligt att infora bestimmelser enligt vilka virdepap-
perscentraler kan auktoriseras att tillhandahalla anknutna tjinster till sina deltagare och andra enheter via samma
juridiska person eller via en separat juridisk enhet som fir vara del av samma foretagsgrupp som ytterst kont-
rolleras av samma moderforetag eller inte. Nar ett kreditinstitut som inte &r en centralbank fungerar som avveck-
lingsagent, bor det kunna tillhandahalla virdepapperscentralens deltagare de tjanster enligt denna forordning vilka
omfattas av auktorisationen, men det bor inte tillhandahélla andra banktjinster frin samma juridiska person, detta
for att begrinsa avvecklingssystemens exponering mot risker till foljd av kreditinstitutets fallissemang.

(47)  Eftersom direktiv 2013/36/EU inte specifikt behandlar intradagskredit- och likviditetsrisker till f6ljd av tillhandahal-
lande av banktjinster anknutna till avveckling, bor kreditinstitut och virdepapperscentraler som tillhandahaller
sddana tjanster ocksd omfattas av sirskilda, utokade krav pa reducering av kredit- och likviditetsrisker, inbegripet
ett riskbaserat extra kapitalkrav som aterspeglar relevanta risker. Sddana utokade krav pd reducering av kredit- och
likviditetsrisker bor folja de globala standarder for finansmarknadsinfrastruktur och de principer for dvervaknings-
verktyg for forvaltning av intradagslikviditet som offentliggjordes av Baselkommittén for banktillsyn i april 2013.

(48)  Vissa virdepapperscentraler som dven agerar som kreditinstitut dr féremal for de kapitalbaskrav och de rappor-
teringsskyldigheter for kreditinstitut som faststills i Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 575/2013 (')
och i direktiv 2013/36/EU. Med tanke pa dessa virdepapperscentralers systemvikt bor limpligen de stringaste
kraven i unionsritten vara tillimpliga for att undvika en ackumulativ tillimpning av olika unionsregler, till exempel
nir det giller rapporteringen om kapitalbaskraven. P& eventuella omrdden dir potentiellt overlappande krav har
identifierats bor Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska bankmyndigheten) (EBA) inrittad genom Europapar-
lamentets och ridets férordning (EU) nr 1093/2010 (%) och Esma avge yttranden om den limpliga tillimpningen
av unionsakter i enlighet med artikel 34 i forordning (EU) nr 1093/2010 och forordning (EU) nr 1095/2010.

(49)  Utdver de kapitalbaskrav som foreskrivs i férordning (EU) nr 575/2013 och i direktiv 2013/36/EU bor kredit-
institut och virdepapperscentraler vara foremdl for ett extra kapitalkrav som dterspeglar de risker, till exempel
kredit- och likviditetsrisker, som uppstir med anledning av tillhandahéllande av intradagskrediter till bland annat
deltagare i ett avvecklingssystem for virdepapper eller andra anvindare av virdepapperscentralstjanster.

(50)  For att det ska sikerstallas att sirskilda atgarder som syftar till att begransa kredit- och likviditetsrisker efterlevs i
full utstrickning bor de behériga myndigheterna kunna krava att virdepapperscentraler utser mer dn ett kredit-
institut, nir de, pa basis av tillgingliga bevis, kan visa att ett kreditinstituts exponering mot koncentrationen av
kredit- och likviditetsrisker inte har reducerats i full utstrickning. Virdepapperscentraler bor ocksd kunna utse mer
an ett kreditinstitut.

(51)  Tillsynen 6ver de utsedda kreditinstitut eller virdepapperscentraler som har auktoriserats att tillhandahélla bank-
tjanster anknutna till avveckling och deras efterlevnad av kraven i férordning (EU) nr 575/2013 och direktiv
2013/36/EU och de specifika relevanta stabilitetskraven i denna forordning bér anfértros de behériga myndigheter
som avses i forordning (EU) nr 575/2013. For att sikerstilla enhetlig tillimpning av tillsynskraven ér det onskvirt
att de banktjanster som tillhandahdlls av virdepapperscentraler av sidan storlek och beskaffenhet att de utgor en
betydande risk for den finansiella stabiliteten i unionen star under ECB:s direkta tillsyn pa de villkor som foreskrivs
i rddets forordning (EU) nr 1024/2013 (%) vad giller policyn for stabilitetstillsyn av kreditinstitut. Den har for-
ordningen bor inte paverka tillimpningen av férordning (EU) nr 1024/2013.

(") Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepap-

persforetag och om éndring av forordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

(3) Europaparlamentets och rédets 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 upphavande av kommissionens beslut
2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).

(*) Radets 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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(52

(55)

(57)

(58)

Ett kreditinstitut eller en virdepapperscentral som har auktoriserats att tillhandahélla banktjinster anknutna till
avveckling bor folja all nuvarande och kommande unionslagstiftning som ér tillimplig pa kreditinstitut. Denna
forordning bor inte paverka direktiv 2014/59/EU och varje framtida unionslagstiftningsakt avseende ramen for
dterhdmtning och resolution av kreditinstitut, virdepappersféretag och andra finansinstitut.

For att uppnd en tillricklig grad av sikerhet och kontinuitet i de tjinster som virdepapperscentralerna tillhanda-
héller, bor virdepapperscentralen omfattas av sirskilda enhetliga och direkt tillimpliga stabilitets- och kapitalkrav,
som reducerar deras juridiska och operativa risker och investeringsrisker.

Sikerheten i de linkarrangemang som upprittas mellan virdepapperscentraler bor omfattas av sirskilda krav for
att gora det mojligt for deras respektive deltagare att fa tilltrdde till andra avvecklingssystem for virdepapper.
Tillhandahéllandet av anknutna banktjénster via en separat juridisk person bér inte forhindra virdepapperscentraler
frdn att motta sddana tjanster, sirskilt nir de dr deltagare i ett virdepappersavvecklingssystem som drivs av en
annan virdepapperscentral. Det dr sirskilt viktigt att alla potentiella risker som uppstir pd grund av linknings-
arrangemangen, som exempelvis kreditrisker, likviditetsrisker, organisatoriska risker eller alla andra relevanta risker
for virdepapperscentraler, reducerats i full utstrickning. Betrdffande samverkande linkar ar det viktigt att samman-
lankade avvecklingssystem for virdepapper tillimpar identiska tidpunkter for inforande av ett 6verforingsuppdrag i
respektive system samt for tidpunkten d& sddana Overforingsuppdrag blir odterkalleliga och att de tillimpar
likvirdiga regler for tidpunkten dd éverforingar av virdepapper och kontanter blir slutgiltiga. Samma principer
bor gilla for virdepapperscentraler som anvinder gemensam it-infrastruktur for avveckling.

For att mojliggora en effektiv tillsyn av virdepapperscentralers verksamhet frin de behoriga myndigheternas sida
bor virdepapperscentraler vara foremal for stringa krav pd registerforing. Virdepapperscentraler bor under minst
tio ar bevara alla registreringar och uppgifter om alla sina tjanster, inbegripet transaktionsuppgifter for sikerhets-
hanteringstjanster som inbegriper behandling av avtal om &terkop av virdepapper eller avtal om virdepapperslan.
Virdepapperscentralerna kan behéva ange ett gemensamt format for sina kunders tillhandahéllande av trans-
aktionsuppgifter, for att mojliggora uppfyllandet av kravet pd registerforing i enlighet med de relevanta tekniska
standarderna for tillsyn och for genomforande antagna enligt denna férordning.

I ménga medlemsstater 4r emittenter enligt nationell rétt skyldiga att emittera vissa typer av virdepapper, sirskilt
aktier, hos sina nationella virdepapperscentraler. For att undanréja detta hinder for en vil fungerande efterhandels-
marknad i unionen och fér att tillita emittenter att vilja det effektivaste sittet att forvalta sina virdepapper, bor
emittenter ha rtt att vélja vilken virdepapperscentral som helst som ér etablerad i unionen for att registrera sina
virdepapper och erhilla relevanta virdepapperscentralstjanster. Eftersom en harmonisering av den nationella
bolagsritten inte omfattas av denna férordning, ska den nationella bolagsritten eller liknande ritt enligt vilken
virdepappren har utfirdats fortsitta att gélla och atgirder vidtas for att sikerstilla att kraven i den nationella
bolagsritten eller liknande ritt kan uppfyllas i de fall dar ritten att vilja virdepapperscentral utnyttjas. Sddan
nationell bolagsritt och liknande ritt enligt vilken virdepappren har utfirdats styr forhallandet mellan emittenten
och innehavarna eller annan tredje part samt deras respektive rittigheter och skyldigheter med koppling till
virdepappren, sdsom rostritt, utdelning och foretagshindelser. Vigran att tillhandahélla en emittent tjdnster bor
vara tilliten endast pd grundval av en genomgripande riskbedomning eller om virdepapperscentralen inte till-
handahdller nigra emissionstjanster med anknytning till virdepapper som har utfirdats enligt bolagsritten eller
liknande ritt i den relevanta medlemsstaten. Behoriga myndigheter bor kunna ingripa snabbt och effektivt, om en
virdepapperscentral utan tillrickliga skal végrar att tillhandahélla tjinster till emittenter.

Mot bakgrund av vixande gransoverskridande innehav och 6verforing av virdepapper, som forstirks genom denna
forordning, 4r det av yttersta angeldgenhet och vikt att det faststills tydliga regler for vilken lag som ska vara
tillimplig pd dganderittsaspekter i samband med virdepapper p& konton som uppritthélls av virdepapperscen-
traler. Detta dr dock en horisontell friga, som inte omfattas av denna forordnings tillimpningsomrdde och som
skulle kunna behandlas i framtida unionslagstiftningsakter.

Genom Europeiska uppférandekoden for clearing och avveckling av den 7 november 2006 inrittades en
frivillig ram for att mojliggora tilltride mellan virdepapperscentraler och andra marknadsinfrastrukturer.
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Efterhandelssektorn féljer emellertid fortfarande nationsgriinserna, vilket gor kostnaderna for grinsoverskridande
handel on6digt hoga. Det dr nodvindigt att faststélla enhetliga villkor for linkar mellan virdepapperscentraler och
for tilltride mellan virdepapperscentraler och andra marknadsinfrastrukturer. For att virdepapperscentraler ska
kunna erbjuda sina deltagare tilltrade till andra marknader bor de ha ritt att bli deltagare i en annan virdepappers-
central eller begira att en annan virdepapperscentral ska utveckla sirskilda funktioner, sa att de fér tilltrdde till den
senare. Sddant tilltrdde bor ges pa rattvisa, rimliga och icke-diskriminerande villkor och bér endast nekas, om det
skulle utgora ett hot mot finansmarknadernas smidiga och ordnade funktion eller orsaka systemrisker. Behoriga
myndigheter médste kunna ingripa snabbt och effektivt, om en virdepapperscentral utan tillridckliga skél végrar att
bevilja en annan virdepapperscentral tilltride. Om linkar mellan virdepapperscentraler skapar betydande avveck-
lingsrisker, bor de omfattas av auktorisation och utokad tillsyn av relevanta behoriga myndigheter.

(59)  Virdepapperscentraler bor ocksa ha tilltride till transaktionsdata frin en central motpart eller en handelsplats och
dessa marknadsinfrastrukturer bér ha tilltride till de avvecklingssystem for virdepapper som virdepapperscentra-
lerna driver. Sadant tilltride far endast nekas, om det skulle utgora ett hot mot finansmarknadernas smidiga och
ordnade funktion eller orsaka systemrisker och far inte nekas pa grund av forlust av marknadsandelar.

(60)  Behoriga myndigheter médste kunna ingripa snabbt och effektivt, om virdepapperscentraler eller marknadsinfra-
strukturer utan tillrickliga skél viagrar att ge tilltrade till sina tjdnster. Den hdr férordningen kompletterar till-
tridesbestimmelserna mellan handelsplatser, centrala motparter och virdepapperscentraler som faststélls i forord-
ning (EU) nr 6482012 och férordning (EU) nr 600/2014, vilka dr nddvindiga for att uppritta en konkurrens-
kraftig inre marknad for efterhandelstjanster. Esma och kommissionen bor fortsitta att nira overvaka hur efter-
handelsinfrastrukturen utvecklas och kommissionen bér vid behov ingripa for att forhindra konkurrenssnedvrid-
ning pd den inre marknaden.

(61)  En sund tillsyns- och uppféranderam for finanssektorn bor bygga pa starka tillsyns- och sanktionssystem. Darfor
bor tillsynsmyndigheter ha tillrickliga befogenheter att agera och tillgdng till avskrickande sanktionsordningar mot
olagligt beteende. For att frimja mer likformiga sanktioner mellan tillsynsaktiviteter gjordes en dversyn av befint-
liga befogenheter att péfora sanktioner och hur de tillimpas i praktiken i kommissionens meddelande av den
8 december 2010 om att forstirka sanktionssystemen i den finansiella tjanstesektorn.

(62)  For att sikerstilla att virdepapperscentraler, kreditinstitut utsedda som avvecklingsagenter, medlemmarna i deras
ledningsorgan och varje annan person som i praktiken kontrollerar deras verksamhet eller andra personer verkligen
uppfyller kraven i denna férordning, bor behoriga myndigheter kunna péfora administrativa sanktioner och vidta
andra atgirder som ir effektiva, proportionella och avskrickande.

(63)  For att sanktioner ska fi avskrickande effekt och tillimpas konsekvent i alla medlemsstater bor denna forordning
innehélla en forteckning 6ver de viktigaste administrativa sanktioner och andra tgdrder som mdste finnas till-
gingliga for de behoriga myndigheterna, bestimmelser om befogenheten att piféra de sanktionerna och vidta
andra atgdrder mot alla personer, juridiska eller fysiska, som &r ansvariga for en dvertridelse samt en forteckning
6ver de viktigaste kriterierna vid faststillande av sddana sanktioners och andra dtgirders niva och typ och de
administrativa sanktionsavgifternas nivd. Administrativa sanktionsavgifter bor faststllas med hansyn till faktorer
som identifierade finansiella fordelar till f6ljd av overtridelsen, Gvertradelsens allvarlighetsgrad och varaktighet,
forsvarande eller formildrande omstindigheter samt vikten av att de administrativa sanktionsavgifterna fir en
avskriickande effekt och om limpligt inkludera en rabatt for samarbete med den behériga myndigheten. Beslut
om och offentliggérande av sanktioner bor respektera de grundliggande rittigheterna enligt Europeiska unionens
stadga om de grundliggande rittigheterna (nedan kallad stadgan), i synnerhet respekten for privatlivet och famil-
jelivet (artikel 7), ritten till skydd av personuppgifter (artikel 8) och ritten till ett effektivt rittsmedel och till en
opartisk domstol (artikel 47).
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(64)

(66)

(67)

For att potentiella dvertradelser ska upptickas bor det inforas effektiva mekanismer f6r att uppmuntra rapportering
av potentiella eller faktiska overtradelser av denna forordning till de behdriga myndigheterna. De mekanismerna
bor omfatta dndamdlsenliga skyddsmekanismer for de personer som rapporterar potentiella eller faktiska 6ver-
tridelser av forordningen och de personer som anklagas for sddana overtridelser. Andamalsenliga forfaranden bor
inrittas for att tillgodose den anklagades ritt till skydd av personuppgifter, ritt till forsvar och ritt att yttra sig
innan ett slutligt beslut som péverkar personen i friga antas samt ritten att vicka talan infér domstol mot beslut
eller dtgdrder som ror personen i fraga.

Denna férordning bor inte paverka tillimpningen av bestimmelser om straffrittsliga pafoljder i medlemsstaternas
ratt.

Europaparlamentets och ridets direktiv 95/46/EG (') reglerar den behandling av personuppgifter som utfors i
medlemsstaterna enligt denna forordning. Varje utbyte eller 6verforing av personuppgifter som gors av medlems-
staternas behoriga myndigheter bor ske i enlighet med de bestimmelser om overforing av personuppgifter som
faststalls i direktiv 95/46/EG. Europaparlamentets och rddets forordning (EG) nr 45/2001 () reglerar Esmas be-
handling av personuppgifter enligt den hir forordningen. Esmas eventuella utbyte eller overforing av personupp-
gifter bor ske i enlighet med de regler for overforing av personuppgifter som faststills i foérordning (EG)
nr 45/2001.

Denna forordning respekterar de grundliggande rittigheterna och fljer de principer som erkinns i stadgan, i
synnerhet ritten till respekt for privatlivet och familjelivet, ratten till skydd av personuppgifter, ritten till ett
effektivt rattsmedel och en opartisk rittegdng, ritten att inte bli domd eller straffad tvd ganger for samma brott,
samt ndringsfriheten, och maste tillimpas i enlighet med de rattigheterna och principerna.

Esma bor spela en central roll vid tillimpningen av den hér forordningen genom att se till att nationella behoriga
myndigheter tillimpar unionens regler pa ett enhetligt sitt och genom att losa tvister mellan dem.

Esma bor limna in drliga rapporter till kommissionen med en bedomning av tendenser och potentiella risker pa de
marknader som omfattas av den hir férordningen. De rapporterna bor minst innefatta en bedémning av avveck-
lingseffektivitet, internaliserad avveckling, griansoverskridande tillhandahéllande av tjanster, skilen till avslag pd
ansokningar om tilltride och eventuella andra visentliga hinder for konkurrens i samband med finansiella efter-
handelstjinster, inbegripet sidana hinder som uppstér till foljd av olimplig anvindning av licenser, limpligheten
med sanktioner for utebliven avveckling, i synnerhet behovet av ytterligare flexibilitet i frdga om sanktioner for
utebliven avveckling av illikvida finansiella instrument, tillimpningen av medlemsstaternas bestimmelser om civil-
rittsligt ansvar pa forluster som dsamkas av virdepapperscentraler, villkoren for tillhandahillande av anknutna
banktjinster, krav avseende skydd av deltagare och deras kunders virdepapper och sanktionsordningen, och de fir
vid behov inbegripa rekommendationer om preventiva eller korrigerande atgarder. Esma bor dven inom en limplig
tidsram och i enlighet med férordning (EU) nr 1095/2010 genomféra inbordes utvirderingar av de behoriga
myndigheternas verksamhet. Med tanke pd virdepapperscentralers systemvikt och det faktum att de regleras pa
unionsniva for forsta gdngen, dr det limpligt att kriva att sddana inbérdes utvirderingar inledningsvis bér ske
dtminstone vart tredje dr betriffande tillsynen av de virdepapperscentraler som anvénder sig av friheten att
tillhandahélla tjanster eller delta i en samverkande link.

I och med att Esma dr ett organ med mycket specialiserade expertkunskaper om virdepapper och virdepappers-
marknader dr det lampligt och dndamalsenligt att Esma anfortros utarbetandet av forslag till tekniska standarder for
tillsyn och genomférande som inte inbegriper politiska stillningstaganden, fér 6verlimnande till kommissionen. I
angivna fall bor Esma ocksd bedriva ett nira samarbete med medlemmarna i ECBS och EBA.

(') Europaparlamentets och ridets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda personer med avseende pa
behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sidana uppgifter (EGT L 281, 23.11.1995, s. 31).

(2) Europaparlamentets och rddets férordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for enskilda dd gemenskaps-
institutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den fria rorligheten for sidana uppgifter (EGT L 8,
12.1.2001, s. 1).
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(71)  Kommissionen bor ges befogenhet att anta tekniska standarder for tillsyn i enlighet med artikel 290 i EUF-
fordraget och artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1093/2010 och forordning (EU) nr 1095/2010 i friga om
de nirmare detaljerna for avvecklingsdisciplindtgdrder, rapporteringen av internaliserad avveckling, information och
andra uppgifter som en virdepapperscentral ska limna i sin ansokan om auktorisation, villkoren for nir vir-
depapperscentralers behoriga myndigheter fr godkinna att virdepapperscentraler har dgarintressen i vissa juridiska
personers kapital, information som olika myndigheter ska limna till varandra under sin tillsyn av vérdepappers-
centralerna, information som den ansokande virdepapperscentralen ska tillhandahalla Esma i sin ansokan om
erkinnande, innehall i styrformerna for virdepapperscentraler, utformning av de register som virdepapperscen-
traler ska uppritthélla, de risker som virdepapperscentraler behover ta hinsyn till nidr de genomfér en genom-
gripande riskbedomning och de behériga myndigheternas bedomning av skalen till avslag pa ansokan om tilltride,
ndrmare beskrivning av forfarandet for deltagares och emittenters tilltride till virdepapperscentraler, tilltride
mellan virdepapperscentraler och mellan virdepapperscentraler och andra marknadsinfrastrukturer, ndrmare be-
skrivning av de dtgdrder som virdepapperscentraler ska vidta for att uppritthélla en emissions integritet, reducering
av operativa risker och investeringsrisker och risker till foljd av linkar mellan virdepapperscentraler, nirmare
beskrivning av kapitalkrav for virdepapperscentraler, utformningen av ansokan om auktorisation for tillhandahal-
lande av anknutna banktjanster, det extra kapitalkravet samt stabilitetskraven for kredit- och likviditetsrisker for de
virdepapperscentraler och utsedda kreditinstitut som har auktoriserats att tillhandahlla anknutna banktjanster.

(72 Kommissionen bér ocksa ges befogenhet att anta tekniska standarder for genomforande genom genomforandeakter
i enlighet med artikel 291 i EUF-fordraget och artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010 i frdga om standard-
formuldr och mallar for rapporteringen av internaliserad avveckling, virdepapperscentralers ansdkan om auktori-
sation, for tillhandahdllandet av information mellan olika behériga myndigheter med anledning av tillsyn av
virdepapperscentraler, for de relevanta samarbetsarrangemangen mellan myndigheter i hemmedlemsstater och
virdmedlemsstater, format for de register som virdepapperscentraler ska bevara, for forfarandena i fall dir en
deltagare eller emittent nekas tilltride till en virdepapperscentral, virdepapperscentraler nekas tilltride till varandra
eller tilltride nekas mellan virdepapperscentraler och andra marknadsinfrastrukturer samt fér samrédet med olika
myndigheter innan auktorisation beviljas en avvecklingsagent.

(73) 1 syfte att uppnd mélen som anges i denna férordning bor befogenheten att anta akter i enlighet med artikel 290 i
EUF-fordraget delegeras till kommissionen med avseende pd specifika bestimmelser om vissa definitioner, para-
metrar for berikning av administrativa sanktionsavgifter for deltagare som orsakar utebliven avveckling, kriterierna
for nir en virdepapperscentrals verksamhet i en virdmedlemsstat bor anses vara av visentlig betydelse for den
medlemsstaten. Det ir av sirskild vikt att kommissionen genomfor limpliga samrdd under sitt forberedande arbete,
inklusive pd expertnivd. Nir kommissionen forbereder och utarbetar delegerade akter bor den se till att relevanta
handlingar oversinds samtidigt till Europaparlamentet och ridet och att detta sker s snabbt som méjligt och pa
lampligt sitt.

(74)  For att sikerstilla enhetliga villkor for genomforandet av denna forordning bér kommissionen tilldelas genom-
forandebefogenheter for att besluta om bedémningen av regler i tredjeland for erkinnande av virdepapperscen-
traler frén tredjeland. Dessa befogenheter bor utovas i enlighet med Europaparlamentets och rddets forordning (EU)
nr 182/2011 (1.

(75)  Vid bedémningen av tredjelands relevanta bestimmelser bor ett proportionellt, resultatbaserat tillvigagingssitt
anvindas, med inriktning pa efterlevnad av relevanta unionsregler och i relevanta fall internationella standarder.
Villkorligt eller tillfilligt erkinnande far ocksd beviljas, om det inte finns nigra omrdden med visentliga skillnader
som kan ha forutsebara skadliga effekter pd unionsmarknaderna.

(76)  Eftersom malen for denna forordning, nimligen att faststilla enhetliga krav for avveckling och for virdepappers-
centraler, inte i tillricklig utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna utan snarare, pd grund av dtgirdens
omfattning, kan uppnds bittre pd unionsnivd, kan unionen vidta dtgdrder i enlighet med subsidiaritetsprincipen
i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gir
forordningen inte utover vad som dr nodvindigt for att uppnd dessa mal.

(') Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 182/2011 av den 16 februari 2011 om faststillande av allménna regler och

principer for medlemsstaternas kontroll av kommissionens utévande av sina genomférandebefogenheter (EUT L 55, 28.2.2011,
s. 13).
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(77)  Direktiv 98/26/EG madste dndras for att anpassas till Furopaparlamentets och rddets direktiv 2010/78/EU (1),
varigenom godkanda avvecklingssystem for vardepapper inte lingre ska anmilas till kommissionen utan till Esma.

(78)  Med hinsyn till att denna férordning harmoniserar atgirderna pa unionsnivd for att forhindra och hantera ute-
bliven avveckling och har ett bredare tillimpningsomrade for sidana dtgdrder 4n Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr 236/2012 (3, méste artikel 15 i den forordningen upphivas.

(79)  Vardepapperscentraler bor undantas fran tillimpningen av direktiv 2014/65/EU och foérordning (EU) nr 600/2014,
om de tillhandahéller tjanster som uttryckligen anges i denna forordning. For att sikerstilla att enheter som
tillhandahéller investeringstjanster och verksamhet omfattas av direktiv 2014/65/EU och férordning (EU)
nr 600/2014 och for att undvika snedvridning av konkurrensen mellan olika typer av tillhandahéllare av sidana
tjanster, mste det dock stillas krav pd att virdepapperscentraler som utfor investeringstjanster och verksamhet i
samband med sina anknutna tjdnster omfattas av kraven i direktiv 2014/65/EU och forordning (EU) nr 600/2014.

(80)  Tillimpningen av kraven pd auktorisation och erkinnande i denna forordning bor skjutas upp for att ge vir-
depapperscentraler som ir etablerade i unionen eller i tredjeland tillrickligt med tid for att ansoka om auktori-
sation och erkdnnande av sin verksamhet i enlighet med denna férordning. Fram till dess att ett beslut om
auktorisation eller erkdnnande av virdepapperscentraler och deras verksamhet, inbegripet lankar mellan virdepap-
perscentraler, fattas enligt denna férordning, bor respektive nationella regler om auktorisation och erkinnande av
virdepapperscentraler fortsitta att gilla.

(81)  Det dr ocksd nodvindigt att skjuta upp tillimpningen av kraven pa avvecklingsdisciplin och rapporteringsskyldig-
het for foretag som internaliserar en avveckling till alla nédvindiga delegerade eller implementerade akter som
ytterligare specificerar sddana krav ir klara och att kraven pé att vissa Gverldtbara virdepapper ska registreras i
kontobaserad form och skyldigheten att avveckla forpliktelser i avvecklingssystem for virdepapper senast den andra
bankdagen efter handeln for att ge marknadsdeltagare som innehar virdepapper i pappersform eller tillimpar
langre avvecklingsperioder tillrickligt med tid for att uppfylla de kraven.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

AVDELNING
SYFTE, TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER

Artikel 1
Syfte och tillimpningsomride

1. I denna forordning faststills enhetliga krav for avvecklingen av finansiella instrument i unionen och regler for
virdepapperscentralers organisation och upptridande i syfte att frimja en siker, effektiv och smidig avveckling.

2. Denna forordning ir tillimplig pd avveckling av alla finansiella instrument och pd verksamheten hos virdepappers-
centraler, om inte annat anges i denna férordning.

3. Denna forordning péverkar inte unionsritten om specifika finansiella instrument, sirskilt direktiv 2003/87[EG.

(") Europaparlamentets och ridets direktiv 2010/78/EU av den 24 november 2010 om éndring av direktiven 98/26/EG, 2002/87EG,
2003/6[EG, 2003/41JEG, 2003(71[EG, 2004/39/EG, 2004]109/EG, 2005/60/EG, 2006/48[EG, 2006/49/EG och 2009/65/EG, vad
giller befogenheterna for Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska bankmyndigheten), Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska
forsikrings- och tjanstepensionsmyndigheten) och Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndig-
heten) (EUT L 331, 15.12.2010, s. 120).

(%) Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 236/2012 av den 14 mars 2012 om blankning och vissa aspekter av kredits-
wappar (EUT L 86, 24.3.2012, s. 1).
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4. Artiklarna 10-20, 22-24 och 27, 28.6, 30.4, 46 och 47, bestimmelserna i avdelning IV och kraven pa att
rapportera till behoriga myndigheter eller relevanta myndigheter eller pa att folja deras beslut enligt denna férordning
ar inte tillimpliga pd medlemmarna i ECBS, andra nationella organ i medlemsstaterna som utfor liknande uppgifter eller
andra offentliga organ som har ansvar for eller ingriper i forvaltningen av den offentliga skulden i unionen nir det galler
sddana virdepapperscentraler som de ovannidmnda organen forvaltar direkt under samma forvaltningsorgans ansvar, som
har tillgdng till de organens medel och som inte 4r en separat enhet.

Artikel 2
Definitioner

1. I denna férordning giller foljande definitioner:

1. virdepapperscentral: en juridisk person som driver ett avvecklingssystem for virdepapper som avses i avsnitt A
punkt 3 i bilagan och tillhandahéller minst ytterligare en huvudtjinst som fortecknas i avsnitt A i bilagan.

2. virdepapperscentral frin tredjeland: en juridisk person som dr etablerad i ett tredjeland och tillhandahdller en tjinst
liknande den huvudtjinst som avses i avsnitt A punkt 3 i bilagan och utfér minst ytterligare en huvudtjinst som
fortecknas i avsnitt A i bilagan.

3. immobilisering: koncentrerad placering av fysiska virdepapper hos en virdepapperscentral, sd att 6verforingar dar-
efter blir méjliga genom ett kontobaserat system.

4. dematerialiserad form: det faktum att finansiella instrument endast existerar i kontobaserad form.

5. mottagande virdepapperscentral: virdepapperscentral som mottar en ansokan frdn en annan virdepapperscentral om
att fa tillgdng till dess tjanster genom en link mellan virdepapperscentraler.

6. ansokande virdepapperscentral: virdepapperscentral som ansoker om tillgdng till en annan virdepapperscentrals
tjanster genom en link mellan virdepapperscentraler.

7. avveckling: slutférande av en virdepapperstransaktion, nir den utfors, i syfte att reglera forpliktelserna mellan
parterna i en transaktion genom 6verforing av kontantmedel eller virdepapper eller bddadera.

8. finansiella instrument eller virdepapper: finansiella instrument enligt definitionen i artikel 4.1.15 i direktiv
2014/65(EU.

9. overforingsuppdrag: 6verforingsuppdrag enligt definitionen i artikel 2 i andra strecksatsen i direktiv 98/26/EG.

10. avvecklingssystem for virdepapper: ett system enligt artikel 2 a forsta, andra och tredje strecksatsen i direktiv
98/26/EG som inte drivs av en central motpart vars verksamhet bestdr i utforandet av Gverforingsuppdrag.

11. foretag som internaliserar en avveckling: ett institut, inbegripet ett institut som har auktoriserats i enlighet med
direktiv 2013/36[EU eller direktiv 2014/65/EU, som utfor 6verforingsuppdrag for kunders rikning eller for egen
rakning pd annat sitt 4n genom ett avvecklingssystem for virdepapper.

12. avsedd avvecklingsdag: den dag som fors in som avvecklingsdag i avvecklingssystemet for virdepapper och pa vilken
parterna i en virdepapperstransaktion har kommit éverens om att avvecklingen ska dga rum.

13. avvecklingsperiod: tidsperioden mellan handelsdagen och den avsedda avvecklingsdagen.

14. bankdag: bankdag enligt definitionen i artikel 2 n i direktiv 98/26/EG.
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15. utebliven avveckling: nir en avveckling av en virdepapperstransaktion inte sker pa den avsedda avvecklingsdagen

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

eller endast sker delvis pd grund av brist pd virdepapper eller kontantmedel, och oavsett underliggande orsak.

central motpart: en central motpart enligt definitionen i artikel 2.1 i férordning (EU) nr 648/2012.

behorig myndighet: den myndighet som varje medlemsstat har utsett i enlighet med artikel 11, sivida inte annat
foljer av denna férordning.

relevant myndighet: varje myndighet som avses i artikel 12.

deltagare: varje deltagare i ett avvecklingssystem for virdepapper enligt definitionen i artikel 2 f i direktiv 98/26/EG.

dgarintresse: dgarintresse enligt artikel 2.2 forsta meningen i direktiv 2013/34/EU eller direkt eller indirekt innehav
av minst 20 % av rosterna eller kapitalet i ett foretag.

kontroll: forhallandet mellan tvé foretag enligt vad som beskrivs i artikel 22 i direktiv 2013/34/EU.

dotterforetag: ett dotterforetag i den mening som avses i artiklarna 2.10 och 22 i direktiv 2013/34/EU.

hemmedlemsstat: den medlemsstat dir en virdepapperscentral ér etablerad.

virdmedlemsstat: den medlemsstat, annan dn hemmedlemsstaten, dir en virdepapperscentral har en filial eller
tillhandahéller virdepapperscentralstjinster.

filial: ett driftstille, annat dn huvudkontoret, som 4r en del av en virdepapperscentral, saknar rittskapacitet och
tillhandahéller de tjanster som virdepapperscentralen har auktorisation att tillhandahélla.

obestand, nir det giller en deltagare: en situation dar insolvensforfaranden enligt definitionen i artikel 2 j i direktiv
98/26[EG inleds gentemot en deltagare.

leverans mot betalning: en avvecklingsmekanism for virdepapper som kopplar en overféring av virdepapper till en
overforing av kontantmedel, sd att leveransen av virdepapper endast sker om och endast om den motsvarande
dverforingen av kontantmedel sker och vice versa.

virdepapperskonto: ett konto pd vilket virdepapper kan krediteras eller debiteras.

lank mellan virdepapperscentraler: ett arrangemang mellan virdepapperscentraler, som innebir att en vardepappers-
central blir deltagare i en annan virdepapperscentrals avvecklingssystem for vardepapper, i syfte att underlitta
overforing av virdepapper frin deltagarna i den sistnimnda virdepapperscentralen till deltagarna i den forstnimnda
virdepapperscentralen eller ett arrangemang genom vilket en virdepapperscentral far indirekt tilltride till en annan
virdepapperscentral via en mellanhand. Linkar mellan virdepapperscentraler omfattar standardiserade linkar, anpas-
sade lankar, indirekta lankar och linkar for driftskompatibilitet.

standardiserad link: en link mellan virdepapperscentraler, dir en virdepapperscentral blir deltagare i en annan
virdepapperscentrals avvecklingssystem for virdepapper pd samma villkor som giller for andra deltagare i den
senare virdepapperscentralens avvecklingssystem for virdepapper.
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31. anpassad link: en link mellan virdepapperscentraler, dir en virdepapperscentral som blir deltagare i en annan
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32.

33.

34,

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

44,

45.

virdepapperscentrals avvecklingssystem for vardepapper tillhandahalls sirskilda tjanster utover de tjdnster som denna
virdepapperscentral normalt tillhandahéller deltagare i avvecklingssystemet for virdepapper.

indirekt link: ett arrangemang mellan en virdepapperscentral och en tredje part som inte dr en vdrdepapperscentral
och som ir deltagare i en annan virdepapperscentrals avvecklingssystem for virdepapper. En sidan link upprittas av
en virdepapperscentral for att underlitta Sverforingen av virdepapper till dess deltagare frin deltagarna i en annan
virdepapperscentral.

samverkande link: en link mellan virdepapperscentraler, som innebir att virdepapperscentralerna enas om att
uppritta gemensamma tekniska 16sningar for avveckling i de system for avveckling avvirdepapper som de driver.

internationella, dppna kommunikationsforfaranden och standarder: internationellt godkinda standarder for kom-
munikationsforfaranden, sdsom standardformat for meddelanden och datarepresentation, som ér tillgingliga for alla
eventuella intresserade parter pa rittvisa, oppna och icke-diskriminerande grunder.

overlatbara virdepapper: overldtbara virdepapper enligt definitionen i artikel 4.1.44 i direktiv 2014/65/EU.

aktier: vardepapper som anges i artikel 4.1.44 a i direktiv 2014/65/EU.

penningmarknadsinstrument: penningmarknadsinstrument enligt definitionen i artikel 4.1.17 i direktiv 2014/65/EU.

andelar i foretag for kollektiva investeringar: sddana andelar i foretag for kollektiva investeringar som avses i avsnitt
C punkt 3 i bilaga 1 tll direktiv 2014/65[EU.

utslidppsritter: utslippsritter enligt definitionen i bilaga I avsnitt C punkt 11 i direktiv 2014/65/EU, utom derivat
som avser utsldppsrtter.

reglerad marknad: reglerad marknad enligt definitionen i artikel 4.1.21 i direktiv 2014/65/EU.

multilateral handelsplattform eller MTF-plattform: multilateral handelsplattform enligt definitionen i artikel 4.1.22 i
direktiv 2014/65/EU.

handelsplats: en handelsplats enligt definitionen i artikel 4.1.24 i direktiv 2014/65/EU.

avvecklingsagent: avvecklingsagent enligt definitionen i artikel 2 d i direktiv 98/26/EG.

tillvixtmarknad for sm& och medelstora foretag: en tillvixtmarknad fér sma och medelstora foretag enligt defini-
tionen i artikel 4.1.12 i direktiv 2014/65/EU.

ledningsorgan: ett eller flera organ hos en virdepapperscentral, som har utsetts i enlighet med nationell ritt och har
befogenhet att faststilla virdepapperscentralens strategi, mal och allmidnna inriktning och som kontrollerar och
overvakar ledningens beslutsfattande och inbegriper personer som i praktiken leder virdepapperscentralens verk-
samhet.

Om ett ledningsorgan enligt nationell ritt omfattar olika organ med specifika uppgifter, ska kraven i denna for-
ordning endast tillimpas pd de ledaméter i ledningsorganet som i den tillimpliga nationella ritten tilldelas det
relevanta ansvaret.
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46. verkstillande ledning: de fysiska personer som utovar de verkstillande uppgifterna hos en virdepapperscentral och r
ansvariga och rapporteringsskyldiga infor ledningsorganet for den 16pande ledningen av virdepapperscentralen.

2. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 67 avseende atgdrder for att
ytterligare specificera andra anknutna tjdnster dn banktjanster som anges i avsnitt B punkterna 1-4 i bilagan samt de
anknutna banktjdnster som anges i avsnitt C i bilagan.

AVDELNING II
AVVECKLING AV VARDEPAPPER

KAPITEL 1

Kontobaserad form

Attikel 3
Kontobaserad form

1. Utan att det paverkar punkt 2 ska alla emittenter etablerade i unionen som emitterar eller har emitterat 6verldtbara
virdepapper som har upptagits till handel eller handlas pd handelsplatser se till att dessa virdepapper presenteras i
kontobaserad form som immobilisering eller efter en direkt emission i dematerialiserad form.

2. Nir transaktioner med overldtbara virdepapper 4ger rum pd en handelsplats, ska de relevanta virdepappren
registreras i kontobaserad form hos en virdepapperscentral pd eller fore den avsedda avvecklingsdagen, sévida de inte
redan ar registrerade dar.

Nir overldtbara virdepapper dverfors till fljd av ett avtal om finansiellt sikerhetsstillande enligt definitionen i artikel 2.1
a i direktiv 2002/47[EG, ska de virdepapprena registreras i kontobaserad form hos en virdepapperscentral pa eller fore
den avsedda avvecklingsdagen, sdvida de inte redan ar registrerade dar.

Atikel 4
Verkstillighet

1. Myndigheterna i den medlemsstat dér den emittent som emitterar virdepappren ar etablerad ska sikerstilla att
artikel 3.1 tillimpas.

2. De myndigheter som dr behoriga att utéva tillsyn 6ver handelsplatserna, inbegripet de behériga myndigheter som
har utsetts i enlighet med artikel 21.1 i Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/71/EG ('), ska se till att artikel 3.2
forsta stycket i denna forordning tillimpas, nir de virdepapper som avses i artikel 3.1 i denna férordning handlas pd
handelsplatser.

3. De myndigheter i medlemsstaterna som ansvarar for tillimpningen av direktiv 2002/47/EG ska sikerstilla att
artikel 3.2 andra stycket i denna férordning tillimpas, nir de virdepapper som avses i artikel 3.1 i denna férordning
overfors till foljd av ett avtal om finansiellt sikerhetsstéllande enligt definitionen i artikel 2.1 a i direktiv 2002/47EG.

(') Europaparlamentets och rddets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall offentliggoras nir
virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och om éndring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 31.12.2003,
s. 64).
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KAPITEL II
Avwvecklingsperioder
Artikel 5

Avsedd avvecklingsdag

1. Varje deltagare i ett avvecklingssystem for virdepapper som i det systemet for egen rikning eller for en tredje parts
rikning avvecklar transaktioner med 6verldtbara virdepapper, penningmarknadsinstrument, andelar i foretag for kollek-
tiva investeringar och utsldppsritter ska avveckla sidana transaktioner pd den avsedda avvecklingsdagen.

2. Vid transaktioner med sddana overldtbara virdepapper som avses i punkt 1 som utfors pd handelsplatser ska den
avsedda avvecklingsdagen vara senast tvd bankdagar efter dagen nir handeln sker. Det kravet ska inte gilla for trans-
aktioner som forhandlas privat men utfors pd en handelsplats, for transaktioner som utférs bilateralt men rapporteras till
en handelsplats eller for den forsta transaktionen nir de berorda Gverldtbara virdepappren ar féremal for ursprunglig
registrering i kontobaserad form enligt artikel 3.2.

3. De behoriga myndigheterna ska se till att punkt 1 tillimpas.

De myndigheter som ir behoriga att utova tillsyn over handelsplatser ska se till att punkt 2 tillimpas.

KAPITEL IIT

Avwvecklingsdisciplin

Artikel 6
Atgirder for att forhindra utebliven avveckling

1. Handelsplatser ska faststilla forfaranden for att gora det mojligt att bekrifta relevanta uppgifter om sddana trans-
aktioner med finansiella instrument som avses i artikel 5.1 samma dag som transaktionen har utforts.

2. Trots kravet som foreskrivs i punkt 1 ska de virdepappersforetag som har auktoriserats enligt artikel 5 i direktiv
2014/65/EU i tillimpliga fall vidta dtgarder for att begrinsa antalet uteblivna avvecklingar.

Sddana dtgirder ska dtminstone bestd av arrangemang mellan virdepappersforetaget och deras professionella kunder som
avses i bilaga II till direktiv 2014/65/EU och som ska sikerstilla att det skyndsamt meddelas hur virdepapper som ingér i
transaktionen ska fordelas, att detta bekriftas och att godkdnnandet eller icke-godkdnnandet av villkoren bekraftas i god
tid fore den avsedda avvecklingsdagen.

Esma ska i ndra samarbete med medlemmarna i ECBS utfirda riktlinjer i enlighet med artikel 16 i férordning (EU)
nr 1095/2010 for de standardiserade forfaranden och protokoll for meddelanden som ska anvindas for att uppfylla andra
stycket i denna punkt.

3. En virdepapperscentral ska for varje avvecklingssystem for virdepapper som den driver faststilla forfaranden som
underlittar avvecklingar av transaktioner i de finansiella instrument som avses i artikel 5.1 pd den avsedda avvecklings-
dagen med minimal exponering mot motparts- och likviditetsrisker for deltagarna och en ldg andel uteblivna avveck-
lingar. Den ska genom limpliga mekanismer frimja tidig avveckling pd den avsedda avvecklingsdagen.

4. En virdepapperscentral ska for varje avvecklingssystem for virdepapper som den driver inféra tgdrder for att
uppmuntra deltagarna att avveckla transaktioner i tid och ge dem incitament till att gora detta. Virdepapperscentraler ska
kriva att deltagarna avvecklar sina transaktioner pd den avsedda avvecklingsdagen.
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5. Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
faststdlla vilka dtgdrder som ska vidtas av virdepappersforetag i enlighet med punkt 2 forsta stycket, ndrmare bestim-
melser om de forfaranden for att underldtta avveckling som avses i punkt 3 och nirmare bestimmelser om atgarder for
att uppmuntra och ge incitament till punktlig avveckling av transaktioner i tid enligt punkt 4.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i f6rordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 7
Atgirder for att hantera utebliven avveckling

1. En virdepapperscentral ska for varje avvecklingssystem for virdepapper som den driver uppritta ett system som
6vervakar uteblivna avvecklingar av de transaktioner i finansiella instrument som avses i artikel 5.1. Den ska regelbundet
rapportera om antalet och omstindigheterna kring uteblivna avvecklingar samt férmedla all annan relevant information,
inklusive virdepapperscentralernas och deras deltagares planerade dtgirder for att forbittra avvecklingseffektiviteten, till
den behoriga myndigheten och relevanta myndigheter. De rapporterna ska drligen offentliggoras av virdepapperscen-
tralerna i aggregerad och anonymiserad form. De behériga myndigheterna ska meddela Esma all relevant information om
uteblivna avvecklingar.

2. En vardepapperscentral ska for varje avvecklingssystem for vardepapper som den driver inritta forfaranden som
underlittar avvecklingar av de transaktioner i finansiella instrument som avses i artikel 5.1 vilka inte avvecklas pd den
avsedda avvecklingsdagen. Dessa forfaranden ska inbegripa en sanktionsmekanism, som effektivt ska avskricka deltagare
som orsakar utebliven avveckling.

Virdepapperscentralerna ska fore inforandet av de forfaranden som avses i forsta stycket samrdda med de relevanta
handelsplatserna och centrala motparterna for vilka de tillhandahdller avvecklingstjanster.

Sanktionsmekanismerna som avses i forsta stycket ska inbegripa sanktionsavgifter for deltagare som orsakar utebliven
avveckling (ansvariga deltagare). Sanktionsavgifterna ska berdknas pd daglig basis for varje bankdag som avveckling av en
transaktion uteblir efter den avsedda avvecklingsdagen fram till utgdngen av den ersittningskopsprocess som avses i
punkt 3, men inte lingre dn fram till den faktiska avvecklingsdagen. Sanktionsavgifterna ska inte utformas som en
inkomstkalla for vardepapperscentralen.

3. Utan att det paverkar de sanktionsmekanismen som avses i punkt 2 och ritten att annullera en transaktion bilateralt
ska, om en ansvarig deltagare underlater att leverera de finansiella instrument som avses i artikel 5.1 till den mottagande
deltagaren inom fyra bankdagar efter den avsedda avvecklingsdagen (forldngningsperiod), ett ersittningskopsforfarande
inledas, genom vilket dessa instrument ska bli tillgingliga for avveckling och levereras till den mottagande deltagaren
inom en limplig tidsram.

Om transaktionen avser ett finansiellt instrument som handlas pé en tillvixtmarknad f6r smd och medelstora foretag ska
forlingningsperioden vara 15 dagar, sdvida inte tillvixtmarknaden f6r sma och medelstora féretag beslutar att tillimpa en
kortare period.

4. Foljande undantag fran de krav som avses i punkt 3 ska vara tillimpliga:

a) P4 grundval av typen av tillging och de berdrda finansiella instrumentens likviditet far forlingningsperioden utokas
frén fyra bankdagar upp till maximalt sju bankdagar, om en kortare forlingningsperiod skulle fa konsekvenser for de
berorda finansmarknadernas smidiga och ordnade funktion.
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b) Vid transaktioner som bestdr av flera deltransaktioner, inbegripet avtal om dterkdp av virdepapper eller avtal om
virdepapperslan, ska den ersittningskopsprocess som avses i punkt 3 inte vara tillimplig om tidsramen for trans-
aktionerna 4r tillrackligt kort och gor ersittningskopsprocessen verkningslos.

5. Utan att det paverkar punkt 7 ska de undantag som avses i punkt 4 inte vara tillimpliga pa transaktioner som avser
aktier, om de transaktionerna clearas av en central motpart.

6. Utan att det paverkar de sanktionsmekanismen som avses i punkt 2 ska, i fall dér det vid tidpunkten for handeln
avtalade priset pd aktierna dr hogre 4n det pris som har betalats for genomforandet av ersittningskopet, mellanskillnaden
betalas av den ansvariga deltagaren till den mottagande deltagaren senast den andra bankdagen efter det att de finansiella
instrumenten har levererats efter ersittningskopet.

7. Om ersittningskopet misslyckas eller inte dr maojligt, kan den mottagande deltagaren vilja att fi en kontantersitt-
ning eller att skjuta upp genomforandet av ersittningskopet till ett limpligt senare datum (uppskjutandeperiod). Om de
relevanta finansiella instrumenten inte levereras till den mottagande deltagaren fore utgingen av uppskjutandeperioden,
ska kontantersittning betalas.

Kontantersittningen betalas till den mottagande deltagaren senast den andra bankdagen efter utgdngen av antingen
ersittningskopsprocessen eller uppskjutandeperioden nir uppskjutandeperioden har valts.

8. Den ansvariga deltagaren ska ersitta den enhet som genomfor ersittningskopet for alla belopp som har betalats i
enlighet med punkterna 3, 4 och 5, inbegripet eventuella avgifter for utforande av ersittningskopet. Deltagarna ska tydligt
informeras om sddana avgifter.

9. Virdepapperscentraler, centrala motparter och handelsplatser ska infoéra forfaranden som gor det mojligt att i
samrdd med deras respektive behoriga myndigheter tillfalligt stinga av en deltagare som konsekvent och systematiskt
underldter att leverera de finansiella instrument som avses i artikel 5.1 pd den avsedda avvecklingsdagen och att
offentliggora dennes identitet forst efter det att deltagaren har fatt tillfille att limna synpunkter, forutsatt att de behériga
myndigheterna for virdepapperscentralen, de centrala motparterna och handelsplatserna samt de for deltagaren har blivit
vederborligen informerade. Utover samrdden fore en eventuell avstingning ska virdepapperscentraler, centrala motparter
och handelsplatser utan dréjsmal anmiila till respektive behériga myndigheter om avstingningen av en deltagare. Den
behoriga myndigheten ska omedelbart informera de relevanta myndigheterna om en deltagares avstingning.

Offentliggéranden av avstingningar far inte innehalla personuppgifter i den mening som avses i artikel 2 a i direktiv
95/46/EG.

10.  Punkterna 2-9 ska tillimpas pa alla transaktioner med de finansiella instrument som avses i artikel 5.1 som har
upptagits till handel eller handlas pd en handelsplats eller som clearas av en central motpart enligt foljande:

a) For transaktioner som clearas av en central motpart ska den centrala motparten vara den enhet som genomfor
ersittningskopet enligt punkterna 3-8.

A=

For transaktioner som inte clearas av en central motpart men som utférs pd en handelsplats ska handelsplatsen i sina
interna regler infora en skyldighet for sina medlemmar och sina deltagare att tillimpa de atgirder som avses i
punkterna 3-8.

o

For alla andra transaktioner dn de som avses i a och b i det hir stycket ska virdepapperscentralerna i sina interna
regler infora en skyldighet for sina deltagare att omfattas av de dtgdrder som avses i punkterna 3-8.
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En virdepapperscentral ska tillhandahélla centrala motparter och handelsplatser den avvecklingsinformation som krivs for
att de ska kunna fullgora sina skyldigheter enligt denna punkt.

Utan att det paverkar leden a, b och ¢ i forsta stycket fir virdepapperscentraler 6vervaka genomférandet av de erstt-
ningskop som avses i de leden vilka avser flera olika avvecklingsinstruktioner gillande samma finansiella instrument och
med samma utgdngsdatum for genomférandeperioden, i syfte att minimera det antal ersittningskop som ska genomforas
och dirigenom deras paverkan pa priserna for de relevanta finansiella instrumenten.

11.  Punkterna 2-9 ska inte tillimpas for ansvariga deltagare som ar centrala motparter.

12.  Punkterna 2-9 ska inte tillimpas om insolvensférfaranden inleds mot den ansvariga deltagaren.

13.  Denna artikel ska inte tillimpas om huvudhandelsplatsen for en aktie finns i ett tredjeland. Vad som ar huvud-
handelsplatsen for en aktie ska faststillas i enlighet med artikel 16 i forordning (EU) nr 236/2012.

14.  Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 67 for att utifrdn typen av tillgdng och
det finansiella instrumentets likviditet och typen av transaktion faststilla parametrarna for berikning av vad som ir en
avskrickande och proportionell niva for de sanktionsavgifter som avses i punkt 2 tredje stycket, vilka ska sikerstilla en
betryggande avvecklingsdisciplin och de berorda finansmarknadernas smidiga och ordnade funktion.

15.  Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
faststilla foljande:

Nirmare bestimmelser om det system for att 6vervaka uteblivna avvecklingar och de rapporter om uteblivna avveck-
lingar som avses i punkt 1.

&

£

Forfarandena for indrivning och omférdelning av sanktionsavgifter samt eventuella andra intékter frn sidana sank-
tioner i enlighet med punkt 2.

Nirmare bestimmelser om den limpliga ersittningskdpsprocessen som avses i punkterna 3-8, inbegripet limpliga
tidsramar for leveransen av det finansiella instrumentet efter den ersittningskopsprocess som avses i punkt 3. Dessa
tidsramar ska utformas med hinsyn till typen av tillgdng och de finansiella instrumentens likviditet.

o

d) Omstindigheter da forlingningsperioden skulle kunna férlingas, beroende pd typen av tillgdng och de finansiella
instrumentens likviditet, i enlighet med de villkor som avses i punkt 4 a och med beaktande av kriterierna for
bedomning av likviditet i artikel 2.1.17 i férordning (EU) nr 600/2014.

o

Transaktionstyper och de sirskilda tidsramar for dessa enligt punkt 4 b vilka gor ersittningskop verkningslosa.

f) En metod for berikning av den kontantersittning som avses i punkt 7.

Villkoren for nir en deltagare anses konsekvent och systematiskt underlata att leverera finansiella instrument som
avses i punkt 9.

©

h) Den nodvindiga avvecklingsinformation som avses i punkt 10 andra stycket.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.
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Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 8
Verkstillighet

1. Den behoriga myndigheten for den virdepapperscentral som driver avvecklingssystemet for virdepapper, den
relevanta myndigheten med ansvar for Svervakning over det berdrda avvecklingssystemet for virdepapper samt de
behoriga myndigheterna for tillsyn av handelsplatser, virdepappersforetag och centrala motparter ska ha behorighet att
sikerstdlla att artiklarna 6 och 7 tillimpas av de institut som stir under deras tillsyn och att Gvervaka de paforda
sanktionerna. Vid behov ska de respektive behoriga myndigheterna bedriva ett nira samarbete med varandra. Medlems-
staterna ska informera Esma om de utsedda behoriga myndigheter som ingdr i tillsynsstrukturen pd nationell nivé.

2. For att sikerstilla enhetliga och effektiva tillsynsmetoder i unionen i friga om artiklarna 6 och 7 i denna férordning
far Esma i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utfirda riktlinjer i enlighet med artikel 16 i forordning (EU)
nr 1095/2010.

3. Overtridelser av bestimmelserna i denna avdelning ska inte paverka giltigheten av ett privat avtal om finansiella
instrument eller parternas mojlighet att gora bestimmelserna i ett privat avtal om finansiella instrument gillande.

KAPITEL IV

Internaliserad avveckling

Artikel 9
Foretag som internaliserar avveckling

1. Foretag som internaliserar en avveckling ska varje kvartal till de behoriga myndigheterna dir de ar etablerade
rapportera den aggregerade volymen och virdet av alla virdepapperstransaktioner som de har avvecklat utanfor avveck-
lingssystem for virdepapper.

Behoriga myndigheter ska utan drojsmél 6verfora de uppgifter de har erhdllit i enlighet med forsta stycket till Esma och
informera Esma om potentiella risker med anledning av denna avvecklingsverksamhet.

2. Esma fir i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i vilka
innehéllet i dessa rapporter specificeras ytterligare.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

3. Esma ska utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i syfte att faststilla standardformuldr, mallar och
forfaranden for rapportering och Gverforing av de uppgifter som avses i punkt 1.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder fér genomférande till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder fér genomférande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.
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AVDELNING IIT
VARDEPAPPERSCENTRALER

KAPITEL 1

Auktorisation och tillsyn av virdepapperscentraler

Avsnitt 1

Myndigheter ansvariga for auktorisation och tillsyn av virdepapperscentraler

Artikel 10
Behorig myndighet

Utan att det pdverkar den &vervakning som genomférs av medlemmarna i ECBS som avses i artikel 12.1, ska en
vardepapperscentral vara auktoriserad och std under tillsyn av den behériga myndigheten i sin hemmedlemsstat.

Artikel 11
Utndmning av behérig myndighet

1. Varje medlemsstat ska utse den behoriga myndighet som ska ansvara for utférandet av uppgifterna enligt denna
forordning i samband med auktorisation och tillsyn av virdepapperscentraler som dr etablerade pd deras territorium
utfors samt underritta Esma om detta.

Om en medlemsstat utser mer dn en behorig myndighet, ska den faststilla deras respektive roller och utse en enda
myndighet som ansvarig for samarbetet med andra medlemsstaters behoriga myndigheter, de relevanta myndigheterna,
Esma och EBA, nir det sarskilt hidnvisas till dem i denna forordning.

2. Esma ska pd sin webbplats offentliggora en forteckning over de behoriga myndigheter som har utsetts i enlighet
med punkt 1.

3. De behoriga myndigheterna ska ha alla de tillsyns- och utredningsbefogenheter som de behéver for att utfora sina
uppgifter.

Artikel 12
Relevanta myndigheter

1.  Foljande myndigheter ska delta i auktorisationen och tillsynen av virdepapperscentraler, ndr det sirskilt hanvisas till
dem i denna férordning:

a) Den myndighet som ansvarar for tillsyn av det avvecklingssystem for virdepapper som drivs av virdepapperscentralen
i den medlemsstat vars ritt 4r tillimplig pd avvecklingssystemet.

b) De centralbanker i unionen som ger ut de mest relevanta valutorna i vilka avveckling sker.

¢) I relevanta fall den centralbank i unionen pd vars konton kontantdelen i ett avvecklingssystem for virdepapper som
drivs av virdepapperscentralen avvecklas.

2. Esma ska pd sin webbplats offentliggora en forteckning over de relevanta myndigheter som avses i punkt 1.

3. Esma ska i ndra samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn med
faststillande av villkoren for nir de unionsvalutor som avses i punkt 1 b ska anses vara de mest relevanta, och
arrangemang for att inritta en effektiv process for samrdd med de relevanta myndigheter som avses i leden b och ¢ i
den punkten.
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Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 13
Informationsutbyte

1. Behoriga myndigheter, relevanta myndigheter och Esma ska pd begiran och utan onodigt drojsmal forse varandra
med den information som krivs for att de ska kunna fullgéra sina uppgifter enligt denna forordning.

2. Behoriga myndigheter, relevanta myndigheter, Esma och andra organ eller fysiska och juridiska personer som mottar
konfidentiell information vid utférandet av sina uppgifter enligt denna forordning far anvinda den enbart for utférandet
av sina uppgifter.

Artikel 14
Samarbete mellan myndigheter

1. Behoriga myndigheter, relevanta myndigheter och Esma ska bedriva ett nira samarbete med varandra, inbegripet
genom att utbyta all relevant information for tillimpningen av denna foérordning. Om limpligt och relevant ska detta
samarbete omfatta andra offentliga myndigheter och organ, sirskilt sidana som har inrittats eller utsetts enligt direktiv
2003/87[EG.

For att sikerstilla enhetliga och effektiva tillsynsmetoder i unionen, diribland samarbete mellan behériga myndigheter
och relevanta myndigheter vid de olika bedomningar som krivs for tillimpningen av denna forordning, far Esma i nira
samarbete med medlemmarna i ECBS utfirda riktlinjer for behoriga myndigheter i enlighet med artikel 16 i férordning
(EU) nr 1095/2010.

2. P4 grundval av tillgingliga uppgifter ska de behoriga myndigheterna vid utévandet av sina allménna uppgifter
vederborligen beakta sina besluts potentiella effekter pd det finansiella systemets stabilitet i dvriga berorda medlemsstater,
sdrskilt i krissituationer som avses i artikel 15.

Attikel 15
Krissituationer

Utan att det paverkar det underrittelseforfarande som faststills i artikel 6.3 i direktiv 98/26/EG ska behoriga myndigheter
och relevanta myndigheter omedelbart underritta Esma, Europeiska systemrisknimnden inrittad genom Europaparlamen-
tets och rédets forordning (EU) nr 1092/2010 (') och varandra om krissituationer for virdepapperscentraler, inklusive all
utveckling pd finansmarknaderna som kan inverka negativt pa marknadens likviditet, stabiliteten for en valuta i vilken
avveckling sker, penningpolitikens integritet eller det finansiella systemets stabilitet i nigon av de medlemsstater dir
virdepapperscentralen eller ndgon av dess deltagare r etablerad.

Avsnitt 2

Villkor och férfaranden for auktorisation av virdepapperscentraler

Artikel 16
Auktorisation av en virdepapperscentral

1. Varje juridisk person som omfattas av definitionen av en virdepapperscentral ska erhdlla en auktorisation av den
behoriga myndigheten i den medlemsstat ddr den ar etablerad innan den inleder sin verksamhet.

(") Europaparlamentets och rédets férordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om makrotillsyn av det finansiella systemet
pap g yn %
pd EU-nivd och om inrittande av en europeisk systemrisknimnd (EUT L 331, 15.12.2010, s. 1).
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2. Auktorisationen ska ange de huvudtjinster som fortecknas i avsnitt A i bilagan och andra anknutna tjanster dn
banktjanster som ir tillitna enligt avsnitt B i bilagan som virdepapperscentralen 4r auktoriserad att tillhandahalla.

3. En virdepapperscentral ska alltid uppfylla de nodvindiga villkoren fér auktorisation.

4. En virdepapperscentral och dess oberoende revisorer ska utan onddigt drojsmél informera den behériga myndig-
heten om visentliga fordndringar som paverkar efterlevnaden av villkoren fér auktorisation.

Artikel 17
Forfarande for att bevilja auktorisation

1. Den sokande virdepapperscentralen ska limna in en ansokan om auktorisation till sin behoriga myndighet.

2. Ansokan om auktorisation ska 4tf6ljas av all information som krévs for att den behoriga myndigheten ska kunna
faststilla att den sokande virdepapperscentralen vid tidpunkt for auktorisationen vidtagit alla nodvindiga arrangemang
for att uppfylla kraven som anges i denna forordning. Ansokan om auktorisation ska innehdlla en verksamhetsplan, i
vilken den tilltinkta verksamhetsinriktningen och virdepapperscentralens organisationsstruktur ska beskrivas.

3. Inom 30 arbetsdagar efter mottagandet av ansokan ska den behériga myndigheten bedéma om ansokan ar full-
stindig. Om ansokan inte ar fullstindig, ska den behoriga myndigheten faststdlla en tidsfrist inom vilken den ansokande
virdepapperscentralen maste limna kompletterande information. Den behoriga myndigheten ska meddela den ansékande
virdepapperscentralen, ndr ansokan anses vara fullstindig.

4. Fran och med tidpunkten nir ansokan anses vara fullstindig, ska den behoriga myndigheten 6versinda all infor-
mation i ansokan till de relevanta myndigheterna och samrida med de myndigheterna om egenskaperna hos det avveck-
lingssystem f6r virdepapper som drivs av den ansokande virdepapperscentralen. Varje relevant myndighet fir inom tre
manader frin mottagandet av informationen framfora sina synpunkter till den behériga myndigheten.

5. Om en ansokande virdepapperscentral avser att tillhandahdlla de tjinster som avses i artikel 4.1.2 i direktiv
2014/65/EU utover tillhandahallandet av andra anknutna tjanster dn banktjinster som dr uttryckligen angivna i avsnitt
B i bilagan, ska den behoriga myndigheten Gversinda all information i ansokan till den myndighet som avses i artikel 67 i
direktiv 2014/65/EU och samrdda med den myndigheten om den ansékande virdepapperscentralens formédga att uppfylla
kraven i direktiv 2014/65/EU och forordning (EU) nr 600/2014.

6. Den behoriga myndigheten ska, innan en virdepapperscentrals auktorisation beviljas, samrdda med de behoriga
myndigheterna i den andra berérda medlemsstaten i foljande fall:

a) Virdepapperscentralen r dotterforetag till en virdepapperscentral som dr auktoriserad i en annan medlemsstat.

b) Virdepapperscentralen ér dotterforetag till det moderforetag till en virdepapperscentral som &r auktoriserat i en annan
medlemsstat.

¢) Virdepapperscentralen kontrolleras av samma fysiska eller juridiska personer som har kontrollen oéver en annan
virdepapperscentral som dr auktoriserad i en annan medlemsstat.
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7. Det samrdd som avses i punkt 6 ska minst omfatta foljande:

&

Lampligheten hos aktieéigare och personer som avses i artikel 27.6 samt anseendet och erfarenheten hos de personer
som i praktiken styr virdepapperscentralens verksamhet som avses i artikel 27.1 och 27.4, nir de aktieigarna och
personerna dr gemensamma for virdepapperscentralen och for en virdepapperscentral som ér auktoriserad i en annan
medlemsstat.

=

Huruvida forbindelserna som avses i punkt 6 a, b och ¢ mellan den virdepapperscentral som dr auktoriserad i en
annan medlemsstat och den ansokande virdepapperscentralen péverkar den senares férméga att uppfylla kraven i
denna forordning.

8.  Senast sex manader efter inlimnandet av en fullstindig ansokan ska den behoriga myndigheten skriftligen med ett
fullstindig motiverat beslut underritta den sokande virdepapperscentralen om auktorisationen har beviljats eller avslagits.

9.  Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
faststilla vilken information den sokande virdepapperscentralen ska limna till den behoriga myndigheten i ansékan om
auktorisation.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i f6rordning (EU) nr 1095/2010.

10.  Esma ska i ndra samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder fér genomférande i
syfte att faststilla standardformulir, mallar och forfaranden for ansokan om auktorisation.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder fér genomférande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Attikel 18
Effekter av auktorisationen

1. Verksamheten hos den auktoriserade virdepapperscentralen ska begransas till tillhandahallandet av de tjanster som
omfattas av auktorisationen eller av anmilan i enlighet med artikel 19.8.

2. Avvecklingssystem for virdepapper far endast drivas av auktoriserade virdepapperscentraler, inbegripet central-
banker som fungerar som virdepapperscentraler.

3. En auktoriserad virdepapperscentral fir ha dgarintresse endast i en juridisk person vars verksamhet ér begrinsad till
tillhandahéllande av de tjinster som fortecknas i avsnitten A och B i bilagan, sdvida inte ett sddant dgarintresse godkénns
av dess behoriga myndighet pd grunden att det inte i betydande utstrickning hojer vardepapperscentralens riskprofil.

4. Esma ska i nidra samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
faststilla vilka kriterier som ska beaktas av de behdriga myndigheterna vid godkinnande av virdepapperscentralers
dgarintressen i andra juridiska personer in de som tillhandahdller de tjanster som fortecknas i avsnitten A och B i
bilagan. Sadana kriterier fir inbegripa huruvida de tjanster som tillhandahélls av den juridiska personen kompletterar de
tjanster som erbjuds av en virdepapperscentral och i vilken utstrickning virdepapperscentralens exponeras mot ekono-
miska forpliktelser till foljd av sadant dgarintresse.
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Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 19
Utvidgning och utkontraktering av verksamheter och tjinster

1. En auktoriserad viirdepapperscentral ska limna in en ansdkan om auktorisation till den behériga myndigheten i dess
hemmedlemsstat nar den vill utkontraktera en huvudtjanst till en tredje part enligt artikel 30 eller utvidga sina tjanster till
en eller flera av foljande tjanster:

a) Ytterligare huvudtjanster som fortecknas i avsnitt A i bilagan och inte omfattas av den ursprungliga auktorisationen.

b) Anknutna tjanster som tillats enligt, men inte uttryckligen fortecknas, i avsnitt B i bilagan och inte omfattas av den
ursprungliga auktorisationen.

¢) Drift av ytterligare ett avvecklingssystem for virdepapper.

d) Avveckling av hela eller delar av kontantdelen av virdepapperscentralens avvecklingssystem i konton hos en annan
avvecklingsagent.

¢) Upprittande av en samverkande lank, inbegripet med virdepapperscentraler i tredjeland.

2. Beviljandet av auktorisation enligt punkt 1 ska ske enligt det forfarande som anges i artikel 17.

Den behoriga myndigheten ska inom tre manader efter inlimnandet av en fullstandig ansokan underritta den ansokande
virdepapperscentralen om auktorisationen har beviljats eller avslagits.

3. Virdepapperscentraler som &r etablerade i unionen och avser att uppritta en samverkande link ska limna in en
ansokan om auktorisation enligt punkt 1 e till sina respektive behoriga myndigheter. De myndigheterna ska samrdda med
varandra om godkinnandet av linken mellan virdepapperscentraler. Om de fattar olika beslut och bdda myndigheterna
samtycker, fr drendet hinskjutas till Esma, som fir agera i enlighet med de befogenheter som Esma tilldelas enligt
artikel 19 i forordning (EU) nr 1095/2010.

4. De myndigheter som avses i punkt 3 ska endast neka att auktorisera en link, om en sidan link mellan vir-
depapperscentraler skulle utgora ett hot mot finansmarknadernas smidiga och ordnade funktion eller orsaka systemrisker.

5. Samverkande linkar hos virdepapperscentraler som utkontrakterar en del av sina tjanster med anknytning till dessa
lankar for driftskompatibilitet till en offentlig enhet i enlighet med artikel 30.5 samt sddana samverkande linkar som inte
avses i punkt 1 e ska inte vara féremal for auktorisation enligt den punkten utan anmalas till virdepapperscentralernas
behoriga och relevanta myndigheter innan de upprittas, genom tillhandahdllande av all relevant information som
mojliggor for dessa myndigheter att bedoma uppfyllandet av kraven i artikel 48.

6.  En virdepapperscentral som ir etablerad och auktoriserad i unionen far uppritthélla eller uppritta en link med en
vardepapperscentral i ett tredjeland i enlighet med de villkor och forfaranden som faststills i denna artikel. Om linkarna
upprittas med virdepapperscentraler i tredjelinder, ska den information som tillhandahlls av den ansékande virdepap-
perscentralen gora det méjligt for den behoriga myndigheten att utvirdera om sddana linkar uppfyller de krav som
faststills i artikel 48 eller krav som ér likvirdiga med dem som faststills i artikel 48.
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7. Den behériga myndigheten for den ansékande virdepapperscentralen ska kréva att den virdepapperscentralen bryter
en link mellan virdepapperscentraler som har anmalts, om en sidan link inte uppfyller de krav som foreskrivs i artikel 48
och ddrmed innebar ett hot mot finansmarknadernas smidiga och ordnade funktioneller orsakar systemrisker. Om en
behorig myndighet som kréver att en virdepapperscentral ska bryta en link mellan virdepapperscentraler ska den folja
det forfarande som faststills i artikel 20.2 och 20.3.

8.  De ytterligare anknutna tjanster som uttryckligen anges i avsnitt B i bilagan ska inte vara féremdl for auktorisation
utan ska anmilas till den behoriga myndigheten innan de tillhandahalls.

Artikel 20
Aterkallande av auktorisation

1. Utan att det paverkar eventuella korrigerande atgirder enligt avdelning V ska den behériga myndigheten i hem-
medlemsstaten dterkalla auktorisationen under ndgon av féljande omstindigheter, om virdepapperscentralen

a) under tolv ménader inte har utnyttjat sin auktorisation, uttryckligen har fransagt sig auktorisationen eller inte har
tillhandahéllit nigra tjinster eller utévat nigon verksamhet under de foregdende sex manaderna,

b) har erhallit auktorisationen genom att limna osanna uppgifter eller pd ndgot annat olagligt sitt,

¢) inte lingre uppfyller de villkor enligt vilka auktorisationen beviljades och inte har vidtagit de korrigerande atgirder
som den behoriga myndigheten har begirt inom en viss tidsfrist,

d) allvarligt eller systematiskt har Gvertritt kraven som foreskrivs i den har forordningen och i tillimpliga fall i direktiv

2014/65/EU eller férordning (EU) nr 600/2014.

2. Sa snart den behdriga myndigheten uppticker att ndgon av de omstindigheter som avses i punkt 1 foreligger, ska
den omedelbart samrdda med de relevanta myndigheter och i tillimpliga fall den myndighet som avses i artikel 67 i
direktiv 2014/65/EU om huruvida auktorisationen mdste dterkallas.

3. Esma eller nigon relevant myndighet och i tillimpliga fall den myndighet som avses i artikel 67 i direktiv
2014/65[EU far nir som helst begira att den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten undersoker om denna vir-
depapperscentral fortfarande uppfyller villkoren for auktorisationen.

4. Den behoriga myndigheten fir begrinsa aterkallandet av auktorisationen till en viss tjdnst, verksamhet eller finan-
siellt instrument.

5. En virdepapperscentral ska uppritta, genomféra och uppritthélla limpliga forfaranden som sikerstiller punktlig
och ordnad avveckling och att kundernas och deltagarnas tillgdngar 6verfors till en annan virdepapperscentral i hindelse
av aterkallande av auktorisationen som avses i punkt 1.

Artikel 21
Register 6ver virdepapperscentraler

1. Beslut som fattas av behoriga myndigheter enligt artiklarna 16, 19 och 20 ska omedelbart meddelas Esma.

2. Centralbankerna ska utan onddigt drojsmal underritta Esma om de avvecklingssystem for virdepapper som de
driver.
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3. Namnet pd varje virdepapperscentral som bedriver verksamhet enligt denna forordning och som har beviljats
auktorisation enligt artiklarna 16, 19 eller 25 ska foras in i ett register med angivande av de tjanster och i tillimpliga
fall de typer av finansiella instrument for vilka virdepapperscentralen har auktoriserats. Registret ska inbegripa virdepap-
perscentralens filialer som virdepapperscentralen driver i andra medlemsstater, linkar mellan virdepapperscentraler och
de uppgifter som krivs enligt artikel 31, om medlemsstaterna har anvint sig av den méjlighet som anges i den artikeln.
Esma ska gora registret tillgangligt pd sin sirskilda webbplats och halla det uppdaterad.

Avsnitt 3

Tillsyn av virdepapperscentraler

Artikel 22
Oversyn och utvirdering

1. Den behoriga myndigheten ska minst en gdng om daret se 6ver de arrangemang, strategier, forfaranden och meka-
nismer som har genomforts av en virdepapperscentral for efterlevande av denna férordning samt utvardera de risker som
denna virdepapperscentral ir eller kan vara exponerad mot eller som den ger upphov till f6r virdepappersmarknadernas
smidiga funktion.

2. Den behériga myndigheten ska kriva att virdepapperscentralen overlimnar en tillfredsstillande dterhimtningsplan
som sakerstiller kontinuitet i dess huvudverksamhet till de behoriga myndigheterna.

3. Den behoriga myndigheten ska sikerstilla att en adekvat resolutionsplan upprittas och uppritthdlls for varje
virdepapperscentral, sd att kontinuitet sikerstills dtminstone for dess kirnverksamhet, med beaktande av storleken,
systemvikten, arten, omfattningen och komplexitetsgraden i den berdrda virdepapperscentralens verksamhet och en
eventuell relevant resolutionsplan som har upprittats i enlighet med direktiv 2014/59/EU.

4. Den behoriga myndigheten ska faststilla hur ofta och hur djupgdende 6versynen och utvirderingen enligt punkt 1
ska genomforas, med beaktande storleken, systemvikten, arten, omfattningen och komplexitetsgraden i den berdrda
virdepapperscentralens verksamhet. Oversynen och utvirderingen ska uppdateras minst en géng arligen.

5. Den behoriga myndigheten ska gora inspektioner pd plats hos virdepapperscentralen.

6.  Nir den behoriga myndigheten utfor den 6versyn och utvirdering som avses i punkt 1, ska den i ett tidigt skede
samrdda med de relevanta myndigheter, sirskilt om hur de avvecklingssystem for virdepapper som drivs av virdepappers-
centralen fungerar, och, i tillimpliga fall, med den myndighet som avses i artikel 67 i direktiv 2014/65/EU.

7. Den behoriga myndigheten ska regelbundet och minst en gdng om dret informera de relevanta myndigheter och, i
tillimpliga fall, den myndighet som avses i artikel 67 i direktiv 2014/65/EU om resultaten av den oversyn och utvir-
dering som avses i punkt 1, inbegripet eventuella korrigerande étgirder eller sanktioner.

8. Nir de utfor den éversyn och utvirdering som avses i punkt 1, ska de behériga myndigheter som ansvarar for
tillsynen av virdepapperscentraler som uppritthdller de typer av forbindelser som avses i artikel 17.6 a, b och ¢ ge
varandra all relevant information som kan underlitta arbetet.

9. Den behoriga myndigheten ska dligga en virdepapperscentral som inte uppfyller kraven i denna férordning att i ett
tidigt skede vidta de dtgirder som kravs for att hantera situationen.
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10.  Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
faststilla foljande:

a) Den information som virdepapperscentralen ska limna till den behoriga myndigheten fér den oversyn och utvirdering
som avses i punkt 1.

b) Den information som den behoriga myndigheten ska limna till de relevanta myndigheter som avses i punkt 7.

¢) Den information som de behoriga myndigheter som avses i punkt 8 ska ldmna till varandra.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i {6rordning (EU) nr 1095/2010.

11.  Esma ska i ndra samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder fér genomférande i
syfte att faststilla standardformulir, mallar och forfaranden for tillhandahéllande av information i enlighet med punkt 10
forsta stycket.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomforande till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder fér genomférande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Avsnitt 4

Tillhandahdllande av tjinster i en annan medlemsstat

Artikel 23
Frihet att tillhandahélla tjinster i en annan medlemsstat

1. En auktoriserad virdepapperscentral fir tillhandahélla de tjanster som avses i bilagan inom unionens territorium,
inbegripet genom att uppritta en filial, forutsatt att de tjinsterna omfattas av auktorisationen.

2. En auktoriserad virdepapperscentral som avser att tillhandahélla de huvudtjanster som avses i punkterna 1 och 2 i
avsnitt A i bilagan med anknytning till finansiella instrument som har utfirdats enligt en annan medlemsstats ritt som
avses i artikel 49.1 eller att inritta en filial i en annan medlemsstat ska omfattas av det forfarande som avses i punkterna
3-7.

3. Varje virdepapperscentral som for forsta gdngen onskar tillhandahélla de tjanster som avses i punkt 2 inom en
annan medlemsstats territorium eller 4ndra omfattningen av de tillhandahéllna tjansterna ska meddela den behériga
myndigheten i hemmedlemsstaten foljande:

a) I vilken medlemsstat virdepapperscentralen avser att inleda verksamhet.

b) En verksamhetsplan med uppgift sirskilt om vilken eller vilka tjinster virdepapperscentralen avser att tillhandahlla.

¢) Vilken eller vilka valutor som virdepapperscentralen avser att hantera.

d) Om det finns en filial, filialens organisatoriska struktur och namnen p& dem som ansvarar for ledningen av filialen.
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e) I relevanta fall en bedomning av de dtgirder som virdepapperscentralen avser att vidta for att mojliggora anvindarnas
efterlevnad av den nationella ritt som avses i artikel 49.1.

4. Inom tre manader frin mottagandet av den information som avses i punkt 3 ska den behoriga myndigheten i
hemmedlemsstaten limna informationen till den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten, sivida den inte, med
hinsyn till det planerade tillhandahéllandet av de avsedda tjénsterna, har anledning att tvivla pd limpligheten i den
administrativa strukturen eller den finansiella situationen for den virdepapperscentral som 6énskar tillhandahélla sina
tjanster i virdmedlemsstaten.

Den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten ska utan drojsmal underritta de relevanta myndigheterna i den medlems-
staten om eventuell information som har mottagits enligt forsta stycket.

5. Om den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten i enlighet med punkt 4 beslutar att inte éversinda all infor-
mation som avses i punkt 3 till virdmedlemsstatens behériga myndighet, ska den informera den berorda virdepappers-
centralen om skilen for vigran inom tre manader fran det att den har mottagit all information samt informera vird-
medlemsstatens behoriga myndighet om sitt beslut vad giller punkt 6 a. Nir information delges som svar pa en sidan
begiran, ska virdmedlemsstatens behoriga myndighet inte utfirda det meddelande som avses i punkt 6 a.

6.  Virdepapperscentralen fir borja tillhandahlla de tjanster som avses i punkt 2 i virdmedlemsstaten pd foljande
villkor:

a) Den har mottagit ett meddelande frin den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten som bekriftar att myndigheten
har tagit emot den information som avses i punkt 4 och, som i relevanta fall, godkdnner den bedomning som avses i
punkt 3 e.

b) Om det inte har kommit nigon mottagningsbekriftelse, inom tre ménader frin dagen for oversindandet av den
information som avses i punkt 4.

7. Vid dndring av de forhallanden om vilka information har limnats i enlighet med punkt 3 ska virdepapperscentralen
skriftligen meddela den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten indringen senast en médnad innan den genomfor
andringen. Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten ska ocksd utan drojsmal underrittas om dndringen genom
hemmedlemsstatens behoriga myndighet.

Artikel 24

1. 1.

aten och viird

Samarbete mellan myndigheter i 1 aten samt inbordes utvirdering

1. Om en virdepapperscentral som ar auktoriserad i en medlemsstat har inrittat en filial i en annan medlemsstat, ska
den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten och den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten samarbeta ndra med
varandra vid utforandet av sina uppgifter som foreskrivs i denna forordning, sirskilt vid genomférandet av inspektioner
pa plats vid filialen i friga. Den behoriga myndigheten i hemmedlemsstaten respektive virdmedlemsstaten fir, under
utdvandet av sina uppgifter och efter att ha underrittat den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten eller hemmed-
lemsstaten, genomfora inspektioner pd plats vid filialen i fraga.

2. De behériga myndigheterna i hemmedlemsstaten eller virdmedlemsstaterna far kriva att virdepapperscentraler som
tillhandahéller tjanster i enlighet med artikel 23 regelbundet ska rapportera till dem om sin verksamhet i den vird-
medlemsstaten, inbegripet for att samla in statistik. De behoriga myndigheterna i virdmedlemsstaten ska pa begiran av de
behoriga myndigheterna i hemmedlemsstaten tillhandahalla hemmedlemsstatens behériga myndighet de regelbundna
rapporterna.
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3. Den behoriga myndigheten i virdepapperscentralens hemmedlemsstat ska p& begiran av den behdriga myndigheten
i vardmedlemsstaten utan dr6jsmél limna sdval upplysningar om vilka emittenterna och deltagarna dr i de avvecklings-
system for virdepapper som drivs av den virdepapperscentral som tillhandahaller tjinster i den virdmedlemsstaten som
all annan relevant information om den virdepapperscentralens verksamhet i virdmedlemsstaten.

4. Nir, med beaktande av virdepappersmarknadssituationen i virdmedlemsstaten, den verksamhet som bedrivs av en
virdepapperscentral har kommit att f& visentlig betydelse foér virdepappersmarknadernas funktion och for skyddet av
investerarna i virdmedlemsstaten, ska den behoriga myndigheten i hem- och virdmedlemsstaten och de relevanta
myndigheterna i hem-och virdmedlemsstaten uppritta samarbetsarrangemang for tillsynen av vidrdepapperscentralens
verksamhet i virdmedlemsstaten.

Om en virdepapperscentral har kommit att fa visentlig betydelse for virdepappersmarknadernas funktion och for skyddet
av investerarna i mer dn en virdmedlemsstat, fir hemmedlemsstaten besluta att sddana samarbetsarrangemang ska
inbegripa tillsynskollegier.

5. Om den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten har tydliga och verifierbara skl att anta att en virdepappers-
central som tillhandahller tjinster inom virdmedlemsstatens territorium i enlighet med artikel 23 bryter mot de
skyldigheter som foljer av bestimmelserna i denna forordning, ska den underritta den behoriga myndigheten i hem-
medlemsstaten och Esma om sina iakttagelser.

Om virdepapperscentralen, trots de dtgirder som vidtas av den behériga myndigheten i hemmedlemsstaten eller for att
dessa atgarder har visat sig vara otillrackliga, fortsitter att Gvertrida de skyldigheter som féljer av bestimmelserna i denna
forordning, ska den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten efter att ha informerat den behériga myndigheten i
hemmedlemsstaten vidta alla limpliga dtgirder som behdvs for att se till att bestimmelserna i denna férordning f6ljs
inom virdmedlemsstatens territorium. Esma ska utan dréjsmal informeras om sidana dtgarder.

Den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten och hemmedlemsstaten far hinskjuta drendet till Esma, som far agera i
enlighet med de befogenheter som den tilldelas enligt artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

6. Utan att det paverkar artikel 30 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska Esma efter samrdd med medlemmarna i ECBS
atminstone vart tredje &r organisera och genomféra en inbéordes utvirdering av tillsynen av de virdepapperscentraler som
utnyttjar friheten att tillhandahalla tjanster i en annan medlemsstat i enlighet med artikel 23 eller deltar i en samverkande
lank.

Inom ramen f6r den inbérdes utvirdering som avses i forsta stycket ska Esma, i limpliga fall, ocksa begira yttranden eller
rad fran den intressentgrupp for virdepapper och marknader som avses i artikel 37 i forordning (EU) nr 1095/2010.

7. Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 67 i frdga om dtgirder for att
faststdlla de kriterier enligt vilka en virdepapperscentrals verksamhet i en virdmedlemsstat kan anses vara av visentlig
betydelse for virdepappersmarknadernas funktion och for skyddet av investerarna i den virdmedlemsstaten.

8.  Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i
syfte att faststilla standardformulir, mallar och forfaranden for det samarbete som avses i punkterna 1, 3 och 5.
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Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomférande till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomforande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Avsnitt 5

Forbindelser med tredjeland

Artikel 25
Tredjeland

1. Virdepapperscentraler frén tredjeland far tillhandahélla de tjénster som avses i bilagan inom unionens territorium,
inbegripet genom att etablera en filial.

2. Utan hinder av vad som sdgs i punkt 1 ska en virdepapperscentral frin tredjeland som avser att tillhandahdlla de
huvudtjanster som avses i punkterna 1 och 2 i avsnitt A i bilagan med anknytning till finansiella instrument som har
utfirdats enligt en medlemsstats ritt som avses i artikel 49.1 andra stycket eller att inritta en filial i en medlemsstat
omfattas av det forfarande som avses i punkterna 4-11 i den hir artikeln.

3. En virdepapperscentral som dr etablerad och auktoriserad i unionen fir uppritthdlla eller uppritta en link med en
vardepapperscentral fran ett tredjeland i enlighet med artikel 48.

4. Esma fér efter samrdd med de myndigheter som avses i punkt 5 erkdnna en virdepapperscentral frén tredjeland som
har ansokt om erkinnande for att tillhandahélla de tjanster som avses i punkt 2, om féljande villkor r uppfyllda:

a) Kommissionen har antagit ett beslut i enlighet med punkt 9.

b) Virdepapperscentralen frin tredjeland ér foremal for effektiv auktorisation, tillsyn och overvakning eller, om avveck-
lingssystemet for virdepapper drivs av en centralbank, Svervakning, som garanterar fullstindig efterlevnad av de
stabilitetskrav som r tillimpliga i det tredjelandet.

o

Det har upprittats samarbetsarrangemang mellan Esma och de ansvariga myndigheterna i det tredjelandet (nedan
kallade ansvariga tredjelandsmyndigheter) enligt punkt 10.

&

Virdepapperscentralen fran tredjeland vidtar i relevanta fall nédvindiga tgirder for att mojliggora efterlevnad bland
sina anvindare av den relevanta nationella ritten i den medlemsstat dir den avser att tillhandahélla virdepappers-
centralstjdnster, inklusive den ritt som avses i artikel 49.1 andra stycket, och de dtgdrdernas limplighet har bekriftats
av de behoriga myndigheterna i den medlemsstat dir virdepapperscentralen frin tredjeland avser att tillhandahélla
virdepapperscentralstjinster.

5. Nir Esma bedomer om de villkor som avses i punkt 4 ar uppfyllda, ska den samrida med

&

de behoriga myndigheterna i de medlemsstater i vilka virdepapperscentralen fran tredjeland har for avsikt att till-
handahalla virdepapperscentralstjinster, sarskilt om hur virdepapperscentralen frdn tredjeland avser att efterleva det
krav som avses i punkt 4 d,

b) de relevanta myndigheterna,

o

de ansvariga tredjelandsmyndigheter som getts uppdraget att auktorisera, utéva tillsyn over och overvaka virdepap-
perscentraler.
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6.  Den virdepapperscentral frin tredjeland som avses i punkt 2 ska limna in sin ansokan om erkinnande till Esma.

Den ansokande virdepapperscentralen ska éverlimna all information till Esma som anses nodvindig for erkinnande.
Esma ska gora en beddmning av om ansokan ér fullstindig inom 30 arbetsdagar frdn och med mottagandet av ansokan.
Om ansokan inte ér fullstandig, ska Esma faststilla en tidsfrist, inom vilken den ansokande virdepapperscentralen méste
lamna kompletterande information.

De behoriga myndigheterna i de medlemsstater dir virdepapperscentralen frdn tredjeland avser att tillhandahélla vir-
depapperscentralstjanster ska bedéma huruvida virdepapperscentralen frén tredjeland efterlever den ritt som avses i punkt
4 d och med ett fullstindigt motiverat beslut underritta Esma om huruvida den efterlevs eller inte inom tre ménader frin
det att all nédvindig information mottagits frin Esma.

Beslutet om erkéinnande ska baseras pa de kriterier som faststills i punkt 4.

Senast sex mdnader efter inlimnandet av en fullstindig ansokan ska Esma skriftligen med ett fullstindigt motiverat beslut
underritta den sokande virdepapperscentralen om huruvida erkinnande beviljats eller avslagits.

7. De behoriga myndigheterna i medlemsstaterna — dér den enligt punkt 4 vederborligen erkdnda virdepapperscen-
tralen fran tredjeland tillhandahaller virdepapperscentralstjinster — far i nira samarbete med Esma begira att de ansvariga
tredjelandsmyndigheterna ska

a) regelbundet rapportera om den verksamhet som bedrivs av virdepapperscentralen frin tredjeland i de vardmedlems-
staterna, inbegripet for att samla in statistik,

b) inom en limplig tidsperiod limna sévil upplysningar om vilka emittenterna och deltagarna ir i de avvecklingssystem
for virdepapper som drivs av den virdepapperscentral frin tredjeland som tillhandahéller tjdnster i den virdmedlems-
staten som all annan relevant information om den verksamhet som bedrivs av virdepapperscentralen frin tredjeland i
virdmedlemsstaten.

8. Esma ska efter att ha samrdtt med de myndigheter som avses i punkt 5 se dver erkdnnandet av virdepappers-
centralen fran tredjeland, om den virdepapperscentralen utvidgar sina tjanster i unionen enligt det forfarande som
faststills i punkterna 4, 5 och 6.

Esma ska dterkalla erkinnandet av virdepapperscentralen, om de villkor som faststills i punkt 4 inte lingre dr uppfyllda
eller under de omstindigheter som avses i artikel 20.

9.  Kommissionen fir anta genomfbrandeakter for att faststilla att den rittsliga och tillsynsmissiga ramen i ett tredje-
land sikerstéller att virdepapperscentraler som har auktoriserats i det tredjelandet foljer rittsligt bindande krav, som i
praktiken ir likvirdiga med kraven i denna férordning, och att de virdepapperscentralerna fortlopande ar foremal for
effektiv tillsyn, 6vervakning och efterlevnadskontroll i det tredjelandet samt att det tredjelandets rattsliga ram tillhanda-
héller ett effektivt och likvirdigt system for erkinnandet av virdepapperscentraler som ér auktoriserade enligt tredje-
landslagstiftning. Dessa genomforandeakter ska antas i enlighet med granskningsforfarandet som avses i artikel 68.2.

Vidare far kommissionen, vid faststillandet som avses i forsta stycket, dven overviga huruvida denna rittsliga och
tillsynsméssiga ram i ett tredjeland dven &terspeglar CPSS-IOSCO:s internationellt erkdnda standarder, savitt dessa inte
strider mot kraven som foreskrivs i denna férordning.
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10. I enlighet med artikel 33.1 i forordning (EU) nr 1095/2010 ska Esma uppritta samarbetsavtal med de ansvariga
tredjelandsmyndigheterna vilkas rittsliga och tillsynsmassiga ramar erkints som likvirdiga med denna forordning i
enlighet med punkt 9. Sidana avtal ska minst ange foljande:

a) Mekanismen for informationsutbyte mellan Esma, behoriga myndigheter i virdmedlemsstaten och de ansvariga tredje-
landsmyndigheterna, inbegripet tilltride till all information som Esma begir om de virdepapperscentraler som &r
auktoriserade i tredjelinderna, i synnerhet tilltride till information i de fall som avses i punkt 7.

b) Mekanismen for att snabbt underritta Esma nir en ansvarig tredjelandsmyndighet anser att en virdepapperscentral
som den utovar tillsyn 6ver overtrader villkoren for sin auktorisation eller annan tillimplig ritt.

¢) Forfarandena for samordning av tillsynsverksamhet, om limpligt inbegripet inspektioner pa plats.

Om ett sddant samarbetsavtal innehéller bestimmelser om 6verforing av personuppgifter frin en medlemsstat, ska dessa
overforingar folja bestimmelserna i direktiv 95/46/EG, och nir ett samarbetsavtal innehéller bestimmelser om att Esma
ska overfora personuppgifter, ska dessa 6verforingar folja bestimmelserna i forordning (EG) nr 45/2001.

11.  Om en virdepapperscentral frin tredjeland har erkints i enlighet med punkterna 4-8, fir den tillhandahélla de
tjanster som avses i bilagan inom unionens territorium, inbegripet genom att inritta en filial.

12.  Esma ska i ndra samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
faststdlla vilka uppgifter den sokande virdepapperscentralen ska ldmna till Esma i sin ansékan om erkdnnande enligt
punkt 6.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

KAPITEL 11

Krav pd virdepapperscentraler

Avsnitt 1

Organisatoriska krav

Artikel 26
Allminna bestimmelser

1. En virdepapperscentral ska ha stabila styrformer, vilket omfattar en tydlig organisationsstruktur med en tydlig,
overblickbar och konsekvent ansvarsfordelning, effektiva metoder for att identifiera, hantera, évervaka och rapportera de
risker som den dr eller kan bli utsatt for samt en tillfredsstillande ersattningspolitik och rutiner for intern kontroll,
diribland sunda forfaranden for administration och redovisning.

2. En virdepapperscentral ska infora riktlinjer och forfaranden som ar sd effektiva att de sikerstiller efterlevnad av
denna forordning, inklusive ledningens och de anstilldas efterlevnad av alla férordningens bestimmelser.
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3. En virdepapperscentral ska ha och tillimpa effektiva skriftliga organisatoriska och administrativa forfaranden for att
identifiera och hantera potentiella intressekonflikter mellan virdepapperscentralen sjilv, inbegripet dess ledning, anstillda,
ledaméter av ledningsorganet eller ndgon person med direkt eller indirekt koppling till dem, och dess deltagare eller
kunder. Den ska uppritthélla och genomféra limpliga forfaranden for 16sande av eventuella intressekonflikter.

4. En virdepapperscentral ska offentliggora sina styrelseformer och regelverk for verksamheten.

5. En virdepapperscentral ska ha lampliga forfaranden for att lata sina anstillda rapportera internt om potentiella
overtrddelser av denna forordning genom en sirskild kanal.

6. Virdepapperscentralen ska vara foremdl for regelbundna och oberoende revisioner. Resultaten av dessa ska meddelas
ledningsorganet och tillhandahéllas den behériga myndigheten och anvindarkommittén, ndr limpligt med beaktande av
potentiella intressekonflikter mellan medlemmarna i anvindarkommittén och virdepapperscentralen.

7. Nir en virdepapperscentral ingdr i en foretagskoncern som omfattar andra virdepapperscentraler eller sidana
kreditinstitut som avses i avdelning IV, ska den anta detaljerade riktlinjer och forfaranden som specificerar hur de
krav som faststills i denna artikel ska tillimpas pd koncernen och de olika enheterna i koncernen.

8. Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
péd virdepapperscentralsnivd och pd koncernnivd som avses i punkt 7 faststilla:

a) De overvakningsverktyg for de risker for virdepapperscentraler som avses i punkt 1.

b) Nyckelpersonals ansvar i friga om riskerna for virdepapperscentraler som avses i punkt 1.

¢) De potentiella intressekonflikter som avses i punkt 3.

d) De revisionsmetoder som avses i punkt 6.

¢) De omstindigheter under vilka det vore limpligt att delge anvindarkommittén revisionens resultat i enlighet med
punkt 6, med beaktande av potentiella intressekonflikter mellan medlemmarna i anvindarkommittén och virdepap-
perscentralen.

Esma ska 6verldimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 27
Foretagsledning, ledningsorgan och aktieiigare

1.  Foretagsledningen ska ha tillrickligt god vandel och erfarenhet att det sdkerstiller en sund och ansvarsfull ledning av
virdepapperscentralen.

2. En virdepapperscentral ska ha ett ledningsorgan, ddr minst en tredjedel men inte mindre 4n tvd av ledaméterna dr
oberoende.

3. Ersittningen till de oberoende och andra icke verkstillande ledaméterna av ledningsorganet ska inte vara kopplad
till virdepapperscentralens affirsresultat.
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4. Ledningsorganet ska bestd av limpliga ledamoter med tillrickligt god vandel och en dndamaélsenlig blandning av
firdigheter, erfarenheter och kunskaper med anknytning till enheten och marknaden. De icke verkstillande ledamoterna
av ledningsorganet ska besluta om ett mél for representation av det underrepresenterade konet i ledningsorganet och
utarbeta en policy fér hur antalet personer av det underrepresenterade konet ska 6kas, sd att mélet uppnds. Det maélet,
policyn och dess genomférande ska offentliggoras.

5. En virdepapperscentral ska klart faststilla ledningsorganets roll och ansvar i enlighet med den relevanta nationella
ritten. En virdepapperscentral ska pd begiran tillhandahélla den behoriga myndigheten och revisorn protokollen frin
ledningsorganets moten.

6.  Virdepapperscentralens aktiedgare och personer som direkt eller indirekt har mojlighet att kontrollera vardepappers-
centralens ledning ska vara limpliga att sikerstdlla en sund och ansvarsfull ledning av virdepapperscentralen.

7. En virdepapperscentral ska

a) tillhandahélla den behoriga myndigheten och offentliggora information om vardepapperscentralens dgarforhallanden,
sarskilt om vilka parter som har méjlighet att utéva kontroll 6ver virdepapperscentralens verksamhet och om hur
omfattande deras intressen ir,

£

underritta och ansoka om godkinnande frdn sin behoriga myndighet i friga om varje beslut om overforing av
dganderitt som leder till att sammansittningen av de personer som utévar kontroll dver virdepapperscentralen dndras.
Virdepapperscentralen ska offentliggora 4ganderittsoverforingen efter att ha fatt godkidnnande frdn sin behoriga
myndighet.

Varje fysisk och juridisk person ska utan onodigt dréjsmaél informera virdepapperscentralen och dess behoriga myndighet
om ett beslut att forvirva eller avyttra dganderitter som leder till att sammansittningen av de personer som utovar
kontroll 6ver virdepapperscentralen dndras.

8.  Den behoriga myndigheten ska inom 60 arbetsdagar efter mottagandet av den information som avses i punkt 7
besluta om de foreslagna dndringarna i kontrollen over virdepapperscentralen. Den behoriga myndigheten ska neka att
godkinna foreslagna dndringar i kontrollen dver virdepapperscentralen, om det finns objektiva och verifierbara skil att
anta att de skulle innebira ett hot mot en sund och ansvarsfull ledning av virdepapperscentralen eller mot virdepappers-
centralens férmdga att folja denna forordning.

Artikel 28
Anvindarkommitté

1. En virdepapperscentral ska inritta en anvindarkommitté for varje avvecklingssystem for virdepapper som den
driver, vilken ska best av foretridare for emittenter och deltagare i dessa avvecklingssystem for virdepapper. Anvindar-
kommitténs rdd ska vara oberoende av direkt paverkan frin virdepapperscentralens ledning.

2. Virdepapperscentralen ska pa ett icke-diskriminerande sitt faststilla mandatet for varje anvindarkommitté som har
inrittats, de styrformer som krivs for att sikerstilla dess oberoende och dess arbetsordning samt tilltrédeskriterier och
metoderna for val av anvindarkommitténs medlemmar. Styrformerna ska vara offentliga och ska sikerstilla att anvindar-
kommittén rapporterar direkt till ledningsorganet och har regelbundna sammantriden.

3. Anvindarkommittéerna ska ge ledningsorganet rdd om viktiga arrangemang som péverkar medlemmarna, daribland
kriterier for att ta in emittenter eller deltagare i respektive avvecklingssystem for virdepapper samt om nivén pa tjdns-
terna.

4. Anvindarkommittéerna fir for ledningsorganet ligga fram ett icke bindande yttrande med en detaljerad motivering
rorande virdepapperscentralens prissittningsstruktur.
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5. Utan att det paverkar behoriga myndigheters ritt att bli informerade pa vederborligt sitt, ska anvindarkommitténs
medlemmar ha tystnadsplikt. Om anvandarkommitténs ordférande konstaterar att det foreligger eller kan foreligga en
intressekonflikt for en medlem vad giller ett sirskilt drende, ska denna inte tillatas att rosta om drendet.

6.  En virdepapperscentral ska skyndsamt informera den behoriga myndigheten och anvindarkommittén om alla beslut
dir ledningsorganet beslutar att inte folja anvindarkommitténs rdd. Anvindarkommittén fir informera den behoriga
myndigheten om eventuella omrdden dir den anser att det rddet frén anvindarkommitténs inte har foljts.

Artikel 29
Registerforing

1. En virdepapperscentral ska bevara alla sina registeruppgifter om sina tjénster och sin verksamhet i minst tio dr,
inbegripet de anknutna tjdnster som avses i avsnitten B och C i bilagan, sd att den behériga myndigheten kan 6vervaka
efterlevnaden av forordningens krav.

2. En virdepapperscentral ska pd begiran ge tilltride till de register som avses i punkt 1 &t den behériga myndigheten
och de relevanta myndigheter samt eventuella andra offentliga myndigheter som enligt unionsritten eller nationell ritt i
hemmedlemsstat har ritt att kriva tilltrdde till sadana register for fullgorande av sina uppgifter.

3. Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
faststilla nirmare bestimmelser om de registeruppgifter som avses i punkt 1, vilka ska bevaras for Gvervakning av
virdepapperscentralens efterlevnad av bestimmelserna i denna férordning.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

4. Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i
syfte att faststdlla formatet for de registeruppgifter som avses i punkt 1, vilka ska bevaras for 6vervakning av virdepap-
perscentralens efterlevnad av bestimmelserna i denna férordning.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for genomférande till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande som avses i forsta stycket i enlighet med
artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 30
Utkontraktering

1. Om en virdepapperscentral utkontrakterar tjinster eller verksamheter till en tredje part, ska den fortfarande vara
ansvarig for att fullgora samtliga skyldigheter enligt denna férordning och ska alltid uppfylla féljande villkor:

a) Utkontraktering far inte leda till delegerat ansvar.

b) Virdepapperscentralens forbindelser med och skyldigheter mot sina deltagare eller emittenter far inte dndras.

¢) Villkoren for virdepapperscentralens auktorisation fir inte forindras.
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d) Utkontrakteringen fér inte hindra utovandet av tillsyns- och évervakningsuppgifter, diribland tilltride pé plats for att
inhdmta relevant information for att fullgéra de uppgifterna.

o

Utkontraktering fir inte innebira att virdepapperscentralen berovas system och kontroller som dr nodvindiga for att
hantera sina risker.

f) Vardepapperscentralen ska uppritthdlla den sakkunskap och de resurser som dr nodvindiga for att bedoma de
tillhandahéllna tjinsternas kvalitet, tjinsteleverantorens organisatoriska limplighet och kapitaltickning, for att effektivt
overvaka de utkontrakterade tjansterna och for att hantera de risker som ir forknippade med utkontrakteringen pa
lopande basis.

Virdepapperscentralen ska ha direkt tillgang till relevanta uppgifter om de utkontrakterade tjinsterna.

©

=

Tjansteleverantoren ska samarbeta med den behériga myndigheten och de relevanta myndigheterna i samband med de
utkontrakterade verksamheterna.

Virdepapperscentralen ska se till att tjinsteleverantéren uppfyller de standarder som faststills i den gillande ritten om
uppgiftsskydd som skulle vara tillimplig om tjansteleverantéren var etablerad i unionen. Virdepapperscentralen ska
vara ansvarig for att se till att de standarderna anges i ett kontrakt mellan parterna och att standarderna uppratthills.

2. Virdepapperscentralen ska i ett skriftligt avtal faststilla sina egna respektive tjinsteleverantorens rittigheter och
skyldigheter. Avtalet om utkontraktering ska gora det méjligt for virdepapperscentralen att upphiva avtalet.

3. En virdepapperscentral och en tjansteleverantor ska pd begdran ge den behoriga myndigheten och de relevanta
myndigheterna all information som kravs for att de ska kunna bedéma om den utkontrakterade verksamheten uppfyller
kraven i denna forordning.

4. Utkontrakteringen av en huvudtjinst méste auktoriseras enligt artikel 19 av den behoriga myndigheten.

5. Punkterna 1-4 ska inte tillimpas, om en virdepapperscentral utkontrakterar vissa av sina tjinster eller verksamheter
till en offentlig enhet eller om utkontrakteringen styrs av sarskilda rittsliga ramar, tillsynsramar och verksamhetsramar
som den offentliga enheten och den berérda virdepapperscentralen gemensamt har godkint och formaliserat och som
har godkints av den behoriga myndigheten pd grundval av de krav som faststills i denna férordning.

Artikel 31
Tjinster som tillhandahdlls av andra parter dn virdepapperscentraler

1. Utan hinder av artikel 30, om s krivs enligt nationell riitt, fir en annan person dn virdepapperscentraler ansvara
for att utfora registreringar pd virdepapperskonton som uppritthélls av virdepapperscentraler.

2. Medlemsstater som tilliter andra parter dn virdepapperscentraler att tillhandahélla vissa av de huvudtjinster som
avses i avsnitt A i bilagan i enlighet med punkt 1 ska i sin nationella ritt faststilla vilka krav som ska gilla i sadant fall.
De kraven ska inbegripa de bestimmelser i denna férordning, som ska tillimpas pa bide virdepapperscentralen och i
relevanta fall den andra berérda parten.

3. Medlemsstater som tilliter andra parter dn virdepapperscentraler att tillhandahélla vissa huvudtjanster som avses i
avsnitt A i bilagan i enlighet med punkt 1 ska delge Esma alla relevanta uppgifter om tillhandahéllandet av sidana
tjanster, inklusive sin relevanta nationella ritt.

Esma ska infora sidana uppgifter i det register over virdepapperscentraler som avses i artikel 21.
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Avsnitt 2
Uppforanderegler
Artikel 32

Allminna bestimmelser

1. En virdepapperscentral ska ha klart faststillda médl och syften som 4r mojliga att uppnd, tex. for minsta nivd pd
tjdnsterna, forvintningar pa riskhantering och affirsprioriteringar.

2. En virdepapperscentral ska ha overblickbara regler for hantering av klagomal.

Artikel 33
Krav for deltagande

1. For varje avvecklingssystem for virdepapper som en virdepapperscentral driver ska den ha offentliga krav for
deltagande, som medger rittvist och 6ppet tilltrdde for alla juridiska personer som avser att bli deltagare. Kriterierna
ska vara 6ppna, objektiva och icke-diskriminerande for att garantera réttvist och 6ppet tilltrade till virdepapperscentralen
med vederborlig hinsyn till riskerna for den finansiella stabiliteten och marknadernas ordnade funktion. Intridesbegrins-
ningar ska bara tilltas, i den utstrickning som de syftar till motiverad kontroll av en sirskild risk for virdepappers-
centralen.

2. En virdepapperscentral ska behandla en ansékan om tilltrdde utan drojsmal genom att besvara ansokan senast inom
en médnad och ska offentliggora forfarandena for behandling av ansokningar om tilltride.

3. En virdepapperscentral ska neka deltagare som uppfyller kraven som avses i punkt 1 tilltride endast om detta
vederborligen motiveras skriftligen och grundar sig pa en 6vergripande riskbedémning.

Om en virdepapperscentral végrar tilltride, har den ansokande deltagaren ritt att klaga hos den behériga myndigheten
for virdepapperscentralen som har nekat tilltride.

Den ansvariga beh6riga myndigheten ska granska klagomalet genom att bedoma skalen till vigran och ge den ansokande
deltagaren ett motiverat svar.

Den ansvariga behoriga myndigheten ska vid sin bedémning av klagomélet samrdda med den behériga myndigheten pé
den ort dér den ansokande deltagaren dr etablerad. Om myndigheten for den ansokande deltagaren inte héller med om
den bedomning som har gjorts, fir endera av de bada behériga myndigheterna hinskjuta drendet till Esma, som fir agera
i enlighet med de befogenheter som den tilldelats enligt artikel 19 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Om virdepapperscentralens vigran att bevilja den ansokande deltagaren tilltride inte anses vara motiverad, ska den
behoriga myndigheten for virdepapperscentralen som har nekat tilltride utfirda ett beslut och kriva att virdepappers-
centralen ska bevilja den ansokande deltagaren tilltrade.

4. En virdepapperscentral ska ha objektiva och 6verblickbara forfaranden for tillfilligt stopp och ordnat uttride for
deltagare som inte lingre uppfyller kraven som avses i punkt 1.

5. Esma ska i ndra samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att
faststdlla dels de risker som ska tas i beaktande av virdepapperscentraler nir de genomfor en genomgripande risk-
bedémning och av behériga myndigheter nir de bedémer skilen till vigran i enlighet med punkt 3, dels den nirmare
utformningen av det forfarande som avses i punkt 3.
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Esma ska limna in dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senaste den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i f6rordning (EU) nr 1095/2010.

6.  Esma ska i ndra samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for genomférande i
syfte att faststilla standardformuldr och mallar for det forfarande som avses i punkt 3.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder fér genomférande till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder fér genomférande som avses i forsta stycket i enlighet med
forfarandet i artikel 15 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 34
Oppenhet

1. For varje avvecklingssystem for virdepapper som en virdepapperscentral driver och for var och en av de andra
huvudtjinster den tillhandahaller ska virdepapperscentralen offentliggora de priser och avgifter som giller for de huvud-
tjanster som fortecknas i avsnitt A i bilagan som de tillhandahaller. Den ska offentliggora priser och avgifter for varje
tillhandahéllen tjinst och varje tillhandahallet uppdrag separat, inklusive avdrag och rabatter och villkoren for att dtnjuta
dessa. Den ska ge sina kunder separat tilltridde till de specifika tjanster som tillhandahalls.

2. En virdepapperscentral ska offentliggora sin prislista for att underlitta jaimforelser av erbjudanden och ge kunderna
mojlighet att forutse vilket pris de kommer att f& betala for tjansterna.

3. En virdepapperscentral ska vara bunden av sin offentliggjorda prissittning for huvudtjanster.

4. En virdepapperscentral ska ge sina kunder information som gor det méjligt att stimma av fakturor mot de
offentliggjorda prislistorna.

5. En virdepapperscentral ska till alla kunder limna ut information som méjliggor for dem att bedéma riskerna som
ar forbundna med de tillhandahéllna tjansterna.

6.  En virdepapperscentral ska redovisa kostnader och intikter for de tillhandahallna huvudtjansterna separat och ge
den behoriga myndigheten tillgdng till informationen.

7. En virdepapperscentral ska redovisa kostnaderna och intikterna for de tillhandahdllna anknutna tjinsterna som
helhet och ge den behériga myndigheten tillgéng till informationen.

8.  For att sikerstilla en effektiv tillimpning av unionens konkurrensbestimmelser och mojliggora faststillande bland
annat av korssubventionering av anknutna tjanster genom huvudtjinster, ska en virdepapperscentral sorja for analytisk
redovisning av sin verksamhet. Sddan analytisk redovisning ska dtminstone sirskilja kostnaderna for och inkomsterna fran
var och en av huvudtjansterna frn kostnaderna for och inkomsterna frén anknutna tjanster.

Artikel 35
Kommunikation med deltagare och andra marknadsinfrastrukturer

Virdepapperscentraler ska i sin kommunikation med deltagare i de avvecklingssystem f6r vardepapper som de driver och
med de marknadsinfrastrukturer som de samverkar med anvinda internationella, 5ppna kommunikationsforfaranden och
standarder for meddelanden och referensdata for att underlitta effektiv registrering, betalning och avveckling.
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Avsnitt 3

Krav pd virdepapperscentralstjinster

Attikel 36
Allminna bestimmelser

En virdepapperscentral ska for varje avvecklingssystem for virdepapper som den driver ha limpliga regler och for-
faranden, diribland robusta redovisningsmetoder och kontroller, for att bidra till att sikerstilla integriteten hos vir-
depappersemissioner och att minska och hantera de risker som ar forknippade med férvaring och avveckling av trans-
aktioner med virdepapper.

Artikel 37
Emissionens integritet

1. En virdepapperscentral ska vidta limpliga avstimningsatgarder for att kontrollera att det antal virdepapper som
utgor en hel eller delar av en virdepappersemission som har lamnats in till virdepapperscentralen ér lika med summan av
de virdepapper som har registrerats pa virdepapperskonton som tillhér deltagarna i det avvecklingssystem for virdepap-
per som drivs av virdepapperscentralen och, i relevanta fall, pa dgarkonton som uppritthalls av virdepapperscentralen.
Dessa avstimningar ska goras minst en gdng om dagen.

2. Om limpligt och om andra enheter ir inblandade i avstimningsprocessen for en viss virdepappersemission, t.ex.
emittenten, registerforvaltare, emissionsagenter, dverlatelseagenter, vanliga forvaringsinstitut, andra virdepapperscentraler
eller andra enheter, ska virdepapperscentralen och eventuella sddana enheter sorja for limpliga dtgirder f6r samarbete och
informationsutbyte med varandra for att uppritthdlla emissionens integritet.

3. Overtrassering av virdepapper, debetsaldon och skapande av virdepapper ska inte vara tilltet i ett avvecklings-
system for virdepapper som drivs av en virdepapperscentral.

4. Esma ska i nira samarbete med medlemmarna i ECBS utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn i syfte att
faststdlla de avstimningsatgidrder som en virdepapperscentral ska vidta enligt punkterna 1, 2 och 3.

Esma ska 6verlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 18 juni 2015.

Kommissionen delegeras befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 38
Skydd av deltagarnas och deras kunders virdepapper

1. For varje avvecklingssystem for virdepapper som den driver ska en virdepapperscentral ha register och konton som
gor att den i sina rikenskaper nir som helst utan drojsmal kan segregera en deltagares virdepapper frn en annans och i
forekommande fall fran virdepapperscentralens egna tillgingar.

2. En vardepapperscentral ska ha register och konton som gor det mojligt for varje deltagare att segregera sina egna
virdepapper frin de vdrdepapper som innehas av deltagarens kunder.

3. En virdepapperscentral ska ha register och konton som mojliggor for varje deltagare att pd ett virdepapperskonto
forvara virdepapper som tillhor olika kunder hos den deltagaren (segregering av samlade kundkonton (omnibuskonton)).

4. En virdepapperscentral ska ha register och konton som gér det méjligt for en deltagare att segregera sina kunders
virdepapper om och nir deltagaren sd onskar (individuellt segregerade kundkonton).
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5. En deltagare ska dtminstone erbjuda sina kunder maojligheten att vilja mellan segregering av samlade kundkonton
och individuellt segregerade kundkonton och informera dem om de kostnader och risker som varje alternativ innebir.

En virdepapperscentral och dess deltagare ska dock erbjuda individuellt segregerade kundkonton fér personer som ar
medborgare i eller bosatta i samt juridiska personer som dr etablerade i en medlemsstat dir detta krévs enligt den
nationella ritten i den medlemsstat dir virdepappren har utfirdats, enligt dess lydelse den 17 september 2014. Den
skyldigheten ska gilla sd linge den nationella ritten inte 4ndras eller upphdvs och dess mal forblir giltiga.

6.  Virdepapperscentraler och deras deltagare ska offentliggora skyddsnivderna och kostnaderna for de olika nivder av
segregering som de tillhandahéller och erbjuda dessa tjanster pa rimliga affirsmissiga villkor. De nirmare uppgifterna om
de olika segregeringsnivderna ska inbegripa en beskrivning av de viktigaste rattsliga konsekvenserna av de olika segre-
geringsnivder som erbjuds, inbegripet information om de berérda jurisdiktionernas tillimplig insolvensritt.

7. En virdepapperscentral ska inte for ndgot dndamal anviinda virdepapper som inte tillhér den. En virdepappers-
central far dock anvinda virdepapper tillhorande en deltagare, om den pé forhand har fatt denna deltagares uttryckliga
godkinnande till detta. Vardepapperscentralen ska kriva av sina deltagare att 