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Forfattningsforslag

1 Forslag till
lag om vardepappersmarknaden

Hirigenom féreskrivs' féljande.

FORSTA AVDELNINGEN
Inledande bestaimmelser

1 kap. Allminna bestimmelser
Lagens tillimpningsomrade

1§ I denna lag finns bestimmelser om virdepappersmarknaden.

I 2-11 kap. finns sirskilda bestimmelser om virdepappers-
rorelse, 1 12—18 kap. om reglerade marknader och 1 19-21 kap. om
clearingverksamhet. I 22-26 kap. finns avslutande bestimmelser.

2 § For utlindska féretags verksamhet 1 Sverige giller bestim-
melserna i denna lag i tillimpliga delar. For filialer till utlindska
foretag giller 1 6vrigt lagen (1992:160) om utlindska filialer m.m.

Europabolag

3§ I friga om europabolag och europakooperativ som har ett
sddant forvaltningssystem som avses i artiklarna 39-42 1 ridets
férordning (EG) nr 2157/2001 av den 8 oktober 2001 om stadga

! Jfr Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader
for finansiella instrument och om dndring av ridets direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av ridets direktiv
93/22/EEG (EUT L 145, 30.4.2004, s. 1, Celex 32004L0039).
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for europabolag’ eller artiklarna 37-41 i ridets férordning (EG)
nr 1435/2003 av den 22 juli 2003 om stadga fér europeiska koope-
rativa foreningar (SCE-féreningar)® skall vad som sigs i féljande
bestimmelser i denna lag om styrelsen eller dess ledaméter tillim-
pas pé tillsynsorganet eller dess ledaméter:

—1 kap. 11 § om tystnadsplikt i friga om virdepappersbolag,

-1 kap. 13 § om meddelandefoérbud,

—3 kap. 1§ 5, 12 kap. 2 § 4 och 19 kap. 3 § 4 om ledningsprév-
ning,

— 8 kap. 29 § andra stycket 1 och femte stycket om kredit m.m.
till styrelseledamot,

—23 kap. 9 § om ritt for Finansinspektionen att sammankalla
styrelsen och nirvara vid sidant sammantride och delta i 6ver-
liggningarna, samt

— 25 kap. 4 § om aterkallelse av tillstdnd.

Av 16 § andra stycket och 22 § lagen (2004:575) om europabolag
samt 21 § andra stycket och 26 § lagen (2006:000) om europa-
kooperativ framgdr att de 1 forsta stycket angivna bestimmelserna
om styrelsen eller dess ledaméter skall tillimpas ocksd pd ett
europabolags eller ett europakooperativs lednings- eller férvalt-
ningsorgan eller dess ledaméter.

Definition av finansiella instrument, 6verldtbara virdepapper,
fondandelar och penningmarknadsinstrument

4 § Idennalag betyder

1. finansiella instrument: Sverlitbara virdepapper, fondandelar,
penningmarknadsinstrument och andra rittigheter eller f6rpliktel-
ser avsedda for handel pd kapitalmarknaden,

2. dverldtbara virdepapper: sidana virdepapper utom betalnings-
medel som kan bli f6remadl for handel p4 kapitalmarknaden, t.ex.:

a) aktier och motsvarande andelsritter i andra typer av foretag
samt depdbevis f6r sddana virdepapper,

b) obligationer och andra skuldférbindelser samt depdbevis for
sddana virdepapper,

¢) andra virdepapper som ger ritt att Overlita eller férvirva
sddana 6verldtbara virdepapper som anges 1 a och b, eller som resul-
terar 1 en kontantavveckling som beriknas utifrdn kurser pd over-

2EUT L 294, 10.11.2001, 5. 1 (Celex 32001R2157).
EUT L 207, 18.8.2003, s. 1 (Celex 32003R1435).
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l8tbara virdepapper, valutor, rintor eller avkastningar, rivaror eller
andra index eller mitt,

3. fondandelar: andelar 1 investeringsfonder, fondféretag och
andra foretag for kollektiva investeringar,

4. penningmarknadsinstrument: statsskuldvixlar, inliningsbevis,
foretagscertifikat och andra instrument som normalt omsitts pd
penningmarknaden, dock inte betalningsmedel.

Ovriga definitioner

5§ Idenna lag betyder

1. anknutet ombud: en fysisk eller juridisk person som har triffat
avtal med ett svenskt virdepappersinstitut eller ett utlindskt virde-
pappersfoéretag som hér hemma inom EES om att {6r endast detta
instituts eller féretags rikning

a) marknadsfora investerings- eller sidotjinster,

b) ta emot eller vidarebefordra instruktioner eller order avseende
investeringstjinster,

c) placera finansiella instrument, eller

d) tillhandahilla investeringsridgivning avseende dessa instru-
ment eller tjinster,

om avtalet innebir att institutet eller féretaget dr ansvarigt for
ren férmodgenhetsskada som ombudet genom sin verksamhet upp-
sdtligen eller av oaktsamhet orsakar en kund,

2. behorig myndighet: en utlindsk myndighet som har behérighet
att utdva tillsyn Sver utlindska virdepappersféretag och foretag
som driver en reglerad marknad eller annan motsvarande marknad,

3. bors: svenskt aktiebolag eller svensk ekonomisk férening som
har fitt tillstdnd enligt denna lag att driva en eller flera reglerade
marknader,

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

5. clearingorganisation: svenskt aktiebolag eller svensk ekono-
misk férening som har fatt tillstdnd enligt denna lag att driva
clearingverksambhet,

6. clearingverksambet: fortldpande verksamhet som bestar i att

a) pd clearingdeltagarnas vignar gora avrikningar betriffande
deras forpliktelser att leverera finansiella instrument eller att betala
1 svensk eller utlindsk valuta,

11
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b) genom intridande som part eller som garant ta dver ansvaret
for forpliktelsernas fullgérande, eller

¢) pd annat visentligt sitt sorja for att forpliktelserna avvecklas
genom Overférande av likvid eller instrument,

7. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

8. filial: ett avdelningskontor med sjilvstindig férvaltning, varvid
dven ett utlindskt virdepappersforetags etablering av flera drift-
stillen 1 Sverige skall anses som en enda filial,

9. genomférandeforordningen: kommissionens foérordning (EG)
nr XX/2006 av den XX 2006 om genomférande av Europaparla-
mentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om
marknader foér finansiella instrument och om indring av ridets
direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och
ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av ridets direktiv
93/22/EEG",

10. hemland: det land dir ett f6retag har fitt tillstdnd till att driva
sddan verksamhet som avses i denna lag,

11. koncern: detsamma som 1 1 kap. 11 och 12 §§ aktiebolags-
lagen (2005:551), varvid vad som sigs om moderbolag tillimpas
dven pd andra juridiska personer in aktiebolag,

12. kreditinstitut: bank, kreditmarknadsféretag och utlindskt
bank- eller kreditféretag som driver bank- eller finansieringsrorelse
frin filial hir i landet,

13. kvalificerat innebav: ett direkt eller indirekt dgande i ett fore-
tag, om innehavet representerar 10 procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars mojliggoér ett visentligt in-
flytande 6ver ledningen av féretaget,

14. MTF: ett multilateralt handelssystem (Multilateral trading
facility) inom EES som drivs av ett virdepappersinstitut eller en
bérs och som sammanfér ett flertal kép- och siljintressen i finan-
siella instrument frin tredje man — inom systemet och i enlighet
med icke skdnsmissiga regler samt bestimmelserna 1 andra avdel-
ningen — s§ att detta leder till avslut,

15. professionell kund: en kund som uppfyller kriterierna 1 bilaga
IT till Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG av den
21 april 2004 om marknader foér finansiella instrument och om
indring av rddet direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europa-
parlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av
ridets direktiv 93/22/EEG>,

*EUT...
SEUT L 145, 30.4.2004, s. 1, (Celex 320041.0039).

12
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16. reglerad marknad: ett multilateralt system inom EES som
sammanfor eller mojliggér sammanférande av ett flertal kop- och
siljintressen 1 finansiella instrument frdn tredje man — inom syste-
met och i enlighet med icke skdnsmissiga regler och bestimmel-
serna i tredje avdelningen — sd att detta leder till avslut,

17. startkapital: det kapital som definieras i artikel 34.2.1 och
34.2.2 1 Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG av
den 20 mars 2000 om ritten att starta och driva verksamhet i
kreditinstitut®,

18. systematisk internhandlare: virdepappersinstitut som pi ett
organiserat, frekvent och systematiskt sitt handlar for egen rikning
genom att utféra kundorder utanfér en reglerad marknad eller
MTF,

19. utlindskt véirdepappersforetag: ett utlindskt foéretag som i
hemlandet har tillstdnd att driva virdepappersrorelse,

20. vdrdepappersbolag: svenskt aktiebolag som fitt tillstdnd enligt
denna lag att driva virdepappersrorelse och som inte ir ett bank-
aktiebolag eller ett kreditmarknadsbolag enligt lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse,

21. vdrdepappersinstitut: virdepappersbolag, svenska kreditinsti-
tut som fitt tillstdnd enligt denna lag att driva virdepappersrorelse
och utlindska féretag som driver virdepappersrorelse fran filial hir
1 landet,

22. véirdepappersrirelse: verksamhet som bestdr 1 att yrkesmissigt
driva sidan verksamhet som anges 12 kap. 1§,

23. dppenbetsdirektivet: Europaparlamentets och ridets direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av in-
synskraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper
ir upptagna till handel p& en reglerad marknad och om indring av
direktiv 2001/34/EG’.

6 § Ett virdepappersbolag och ett annat foretag skall anses ha nira
forbindelser, om

1. det ena foretaget direkt eller indirekt genom dotterbolag dger
minst 20 procent av kapitalet eller disponerar éver minst 20 pro-
cent av samtliga roster 1 det andra foretaget,

2. det ena foretaget direkt eller indirekt utgér moderforetag till
det andra eller det finns en annan likartad f6rbindelse mellan fére-
tagen, eller

¢EGT L 126, 26.05.2000, s. 1 (Celex 32000L0012).
7EUT L 390, 31.12.2004, s. 38 (Celex 320041.0109).
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3.bada foretagen ir dotterforetag till eller har en likartad for-
bindelse med en och samma juridiska person eller stir i ett mot-
svarande férhillande till en och samma fysiska person.

Nira forbindelser har dven en fysisk person och ett virde-
pappersbolag, om

1. den fysiska personen

a) dger minst 20 procent av kapitalet i virdepappersbolaget,

b) disponerar éver minst 20 procent av samtliga réster 1 virde-
pappersbolaget, eller

c) pd annat sitt har sddant inflytande &ver virdepappersbolaget
att personens stillning motsvarar den som ett moderféretag har i
forhallande till ett dotterforetag, eller

2. det finns annan likartad férbindelse mellan denna person och
virdepappersbolaget.

Hemmedlemsstat

7 § Sverige ir hemmedlemsstat fér en utgivare som har sitt site
hir, om utgivaren

1. dr ett aktiebolag som har gett ut aktier som ir upptagna till
handel pé en reglerad marknad, eller

2. har gett ut det slag av skuldebrev som avses i 18 kap. 2 § forsta
stycket om vart och ett av skuldebreven har ett nominellt virde
som understiger motsvarande 1 000 euro och dr upptagna till han-
del p4 en reglerad marknad.

8 § Sverige ir hemmedlemsstat f6r en utgivare som har sitt site i
en stat utanfér EES, om

1. utgivaren har gett ut aktier eller det slag av skuldebrev som
avses 1 18 kap. 2 § forsta stycket och vart och ett av skuldebreven
har ett nominellt virde som understiger motsvarande 1 000 euro,

2. dessa overldtbara virdepapper dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad, och

3. utgivaren till f6ljd av detta ir skyldig att ge in ett dokument
enligt 6 kap. 1 b § lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument till Finansinspektionen.
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9 § Sverige ir hemmedlemsstat f6r en utgivare i andra fall in som
anges 1 7 eller 8 §§ om denne har gett ut 6verldtbara virdepapper
som dr upptagna till handel pa en reglerad marknad och utgivaren
viljer att Sverige skall vara hemmedlemsstat.

En utgivare fir vilja att Sverige skall vara hemmedlemsstat
endast om utgivaren har sitt site hir eller om de ¢verldtbara virde-
papperen ir upptagna till handel pd en reglerad marknad i Sverige.

En utgivare som har valt att Sverige skall vara hemmedlemsstat
far indra detta val tidigast efter tre ir, om inte férutsittningarna i
forsta stycket desstorinnan har upphért att gilla.

Overlitbara virdepapper som ir upptagna till handel i en annan
stat inom EES

10§ Om Sverige ir hemmedlemsstat f6r en utgivare vars Sver-
l8tbara virdepapper inte ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad 1 Sverige, men ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad i en annan stat inom EES, skall 15 kap. 6 § forsta stycket 3
om kurspdverkande information och féljande bestimmelser i
18 kap. tillimpas av utgivaren:

1 § om utseende av ombud,

2-6 §§ om utgivare av skuldebrev, och

7—12 §§ om utgivare med site i en stat utanfér EES.

Av 16 kap. 1 § framgdr att det kapitlet ir tillimpligt pd sddana
utgivare som anges i forsta stycket.

Tystnadsplikt

11§ Den som ir eller har varit knuten till ett virdepappersbolag,
en bors eller en clearingorganisation som anstilld eller uppdrags-
tagare fir inte obehdrigen roja eller utnyttja vad han eller hon i
anstillningen eller under uppdraget har fitt veta om ndgon annans
affirsforhillanden eller personliga forhéllanden.

I 5 a § kreditupplysningslagen (1973:1173) finns bestimmelser
som innebir att vad som giller om tystnadsplikt enligt forsta
stycket inte hindrar att uppgifter i vissa fall utvixlas for kredit-
upplysningsindamal.
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Uppgiftsskyldighet

12 § Ett virdepappersbolag, en bors och en clearingorganisation ir
skyldiga att limna ut uppgifter om enskildas forhdllanden till fore-
taget, om det under en utredning enligt bestimmelserna om fér-
undersdkning i brottmil begirs av undersékningsledare eller om
det i ett drende om rittslig hjilp i brottml pa framstillning av en
annan stat eller en mellanfolklig domstol begirs av 3klagare.

Meddelandeférbud

13 § Den undersékningsledare eller dklagare som begir uppgifter
enligt 12 § fir forordna att virdepappersbolaget, borsen eller
clearingorganisationen samt dess styrelseledaméter och anstillda
inte f6r kunden eller f6r ndgon utomstiende fir roja att uppgifter
har limnats enligt 12 § eller att det pdgir en férundersékning eller
ett drende om rittslig hjilp 1 brottm4l.

Ett sidant f6rbud f&r meddelas om det krivs for att en utredning
om brott inte skall dventyras eller {6r att uppfylla en internationell
dverenskommelse som ir bindande for Sverige.

Forbudet skall vara tidsbegrinsat, med méjlighet till férlingning,
och fir inte avse lingre tid 4n vad som ir motiverat med hinsyn till
syftet med forbudet. I ett drende om rittslig hjilp i brottmadl far
dock férbudet tidsbegrinsas endast om den stat eller mellanfolkliga
domstol som ansékt om rittslig hjilp samtycker tll detta.

Om ett foérbud inte lingre ir motiverat med hinsyn till syftet
med forbudet, skall undersékningsledaren eller dklagaren besluta
att férordnandet skall upphéra.

Bemyndigande

14 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer
far meddela foreskrifter om formerna for valet av hemmedlemsstat

enligt 9 §.
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ANDRA AVDELNINGEN
Vardepappersrorelse

2 kap. Tillstindspliktig virdepappersrorelse m.m.
Tillstindsplikt
Investeringstjanster

1§ Virdepappersrorelse fir, om inte annat framgir av denna lag,
drivas endast efter tillstdnd av Finansinspektionen. Tillstdnd far ges
for

1. mottagande och vidarebefordran av order betriffande ett eller
flera finansiella instrument,

2. utférande av order pd kunders uppdrag,

3. handel for egen rikning,

4. portfoljforvaltning,

5. investeringsridgivning,

6. garantigivning vid emissioner eller erbjudanden om kép eller
forsiljning av finansiella instrument som ir riktade till en &ppen
krets samt placering av finansiella instrument med ett fast dtagande,

7. placering av finansiella instrument utan fast dtagande, och
8. drift av MTF.

Sidotjinster

2 § Ett virdepappersbolag och ett utlindskt foéretag hemma-
hérande utanfér EES som har fatt tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse fir efter tillstind av Finansinspektionen som ett led i
rorelsen

1. forvara finansiella instrument f6r kunds rikning,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet,

3.limna kunder kredit fér att kunden, genom virdepappers-
bolaget, skall kunna genomféra en transaktion i ett eller flera finan-
siella instrument,

4. limna rad till féretag om kapitalstruktur, féretagsstrategi och
liknande frigor samt limna rdd och utféra tjinster vid fusioner och
féretagsuppkép,

5. utféra valutatjinster om dessa har samband med investerings-
tjinster,
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6. utarbeta och sprida investerings- och finansieringsanalyser
samt andra former av allminna rekommendationer rérande handel
med finansiella instrument,

7. utfora tjinster 1 samband med garantigivning avseende finan-
siella instrument,

8. utféra tjinster motsvarande investeringstjinster avseende
underliggande tillgingar till sidana derivatinstrument som avses i
avsnitt C punkterna 5, 6, 7 och 10 i bilaga I till Europaparlamentets
och ridets direktiv 2004/39/EG,

9.ta emot kunders medel pd konto for att underlitta virde-
pappersrorelsen, och

10. bedriva valutahandel.

Tillstdnd enligt f6rsta stycket 9 fir bara limnas tillsammans med
tillstdnd enligt f6rsta stycket 3.

Nir det finns skil for det fir Finansinspektionen medge att ett
virdepappersbolag driver annan verksamhet in att tillhandahalla de
ganster som anges 1 forsta stycket om verksamheten kan antas
komma att underlitta rérelsen.

3§ T lagen (1993:931) om individuellt pensionssparande finns be-
stimmelser om ritt f6r virdepappersinstitut att driva pensionsspar-
rorelse.

Undantag fran tillstindsplikt

4 § Tillstdnd enligt 1§ krivs inte for

1. Sveriges riksbank, Riksgildskontoret, Kammarkollegiet och
forsikringsforetag med koncession enligt férsikringsrorelselagen
(1982:713),

2. anknutna ombud fér verksamheter enligt 1 kap. 5 § 1,

3. {éretag inom en koncern som tillhandahiller investerings-
tjanster uteslutande till andra féretag i koncernen,

4. kreditinstitut som for egen rikning férvirvar och driver
handel med obligationer, férlagsbevis och andra fordringsbevis av-
sedda foér den allminna marknaden,

5. féretag som tillhandahiller investeringstjinster som uteslutan-
de bestér i forvaltning av ett program som syftar till deligarskap for
de anstillda i foretaget eller 1 ett annat féretag i samma koncern,

6. bors som bedriver verksamhet med stod sitt tillstind,

7. fondverksamhet enligt lagen (2004:46) om investeringsfonder,
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8. fondbolags portfoljférvaltning enligt 7 kap. lagen om investe-
ringsfonder samt portfoljforvaltning som bedrivs av ett forvalt-
ningsbolag som hér hemma 1 ett annat land inom EES och som i
det landet har tillstind till portféljférvaltning,

9. féretag vars huvudsakliga verksamhet inte ir att tillhandahilla
investeringstjinster eller banktjinster och som foér egen rikning
handlar med finansiella instrument eller tillhandahiller investe-
ringstjinster rérande rdvaruderivat eller sidan derivatkontrakt som
avses 1 avsnitt C punkt 10 1 bilaga I till Europaparlamentets och
ridets direktiv 2004/39/EG, till kunderna i sin huvudsakliga verk-
samhet. Detsamma giller om foretaget ingir i en koncern vars
huvudsakliga verksamhet inte ir att tillhandahilla investerings-
yjanster eller banktjinster,

10. foretag som tillhandahdller investeringsrddgivning inom
ramen for annan yrkesmissig verksamhet om ingen specifik ersitt-
ning limnas fér rddgivningen,

11. foretag som tillhandahdller investeringstjinster som ute-
slutande bestdr av handel f6ér egen rikning pd marknader fér
finansiella terminer, optioner eller andra derivatinstrument och pd
avistamarknader endast i1 syfte att skydda derivatpositioner eller
som handlar pd uppdrag av andra medlemmar p& dessa marknader
och stiller priser f6r dem och som garanteras av clearingmedlem-
mar pd dessa marknader och ansvaret f6r verkstilligheten av avtal
som ingds birs av clearingmedlemmarna,

12. verksamhet enligt 1 § 1 och 5 som bedrivs av den som ir
registrerad f6r f6rmedling av alla slag av férsikringar eller bara liv-
forsikringar enligt 2 kap. 3 § lagen (2005:405) om férsikringsfor-
medling, om

a) verksamheten endast ir en sidoverksamhet till forsikrings-
férmedlingen och bara avser mottagande och vidarebefordran av
order samt investeringsrddgivning avseende andelar 1 investerings-
fonder eller sddana fondféretag som avses i 1 kap. 7 och 9 §§ lagen
om investeringsfonder,

b) kunders order vidarebefordras endast direkt till fondbolag,
forvaltningsbolag samt fondféretag som avses i 1, och

c) forsikringsférmedlaren i denna verksamhet inte tar emot
kunders medel eller fondandelar.

Tillstdnd krivs inte heller for sddan férvaltning av finansiella
instrument som ér reglerad i annan lag.
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5§ I 4 kap. finns ytterligare undantag frén tillstdndsplikt f6r vissa
foretag som hor hemma inom EES.

3 kap. Tillstand for svenska foretag
Virdepappersbolag
Forutsittningar for tillstind

1§ Tillstdnd att driva virdepappersrorelse skall ges ett svenskt
aktiebolag, om

1. bolaget har sitt huvudkontor 1 Sverige,

2. bolagsordningen inte strider mot denna lag eller ndgon annan
forfattning,

3. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra férfattningar
som reglerar bolagets verksamhert,

4. det finns skil att anta att den som har eller kan férvintas
komma att 3 ett kvalificerat innehav i bolaget

a) inte kommer att motverka att verksamheten drivs pd ett sitt
som ir forenligt med denna lag och andra férfattningar som regle-
rar foretagets verksamhet, och

b) dven 1 6vrigt dr limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver
ledningen av ett virdepappersbolag,

5. den som skall ingd i bolagets styrelse eller vara verkstillande
direktor, eller vara ersittare for nigon av dem, har tillricklig insikt
och erfarenhet f6r att delta i ledningen av ett virdepappersbolag
och dven 1 6vrigt ir limplig {6r en sddan uppgift, och

6. bolaget uppfyller de villkor som i &vrigt anges i denna lag.

2 § Tillstdnd enligt 1 § fir inte ges, om

1. ndgon som i visentlig utstrickning har dsidosatt sina skyldig-
heter i niringsverksamhet eller andra ekonomiska angeligenheter
eller gjort sig skyldig till allvarlig brottslighet har eller kan for-
vintas komma att {3 ett kvalificerat innehav i bolaget, eller

2. ledningen 1 ett holdingféretag med finansiell verksamhet som
kommer att ha ett kvalificerat innehav 1 bolaget inte uppfyller de
krav som stills pd ledningen 1 ett sddant foretag enligt 6 kap. 11 §
lagen (1994:2004) om kapitaltickning och stora exponeringar for
kreditinstitut och virdepappersbolag respektive 5 kap. 16 § lagen
(2006:000) om sirskild tillsyn 6ver finansiella konglomerat.
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Om bolaget har eller kan férvintas komma att {4 nira férbindel-
ser med ndgon annan, fir tillstind ges bara om férbindelserna inte
hindrar en effektiv tillsyn av virdepappersbolaget.

3 § Om sammansittningen 1 ett virdepappersbolags styrelse indras
eller om den verkstillande direktéren byts ut, skall bolaget omedel-
bart anmila detta till Finansinspektionen. Detsamma skall gilla for
ersittare till ndgon av dem.

Godkéinnande av bolagsordning m.m.

4 § Bolagsordningen fér ett virdepappersbolag skall godkinnas av
Finansinspektionen i samband med att bolaget fir tillstdnd att driva
virdepappersrorelse.

5§ Ett virdepappersbolag som har beslutat att dndra bolagsord-
ning skall anséka om godkinnande av indringen. Finansinspek-
tionen skall godkinna indringen om bolagsordningen inte strider
mot denna lag eller ndgon annan férfattning.

Ett beslut om dndring av bolagsordning fir inte registreras innan
det har godkints.

Krav pd styrelse och revisor

6 § Ett virdepappersbolag skall ha en styrelse med minst tre leda-
moter. Bolaget skall ha en verkstillande direktér.

I ett virdepappersbolag skall minst en revisor som bolagsstim-
man utsett vara auktoriserad revisor eller godkind revisor som
avlagt revisorsexamen. Till revisor kan dven ett registrerat revi-
sionsbolag utses. Bestimmelser om vem som kan vara huvud-
ansvarig for revisionen och om underrittelseskyldighet finns 1 17 §
revisorslagen (2001:833).

Kapitaltickning m.m.

7 § Bestimmelser om kapitaltickning och stora exponeringar finns
i lagen (1994:2004) om kapitaltickning och stora exponeringar fér
kreditinstitut och virdepappersbolag.
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8 § Ett virdepappersbolag skall nir verksamheten pibérjas ha ett
startkapital som vid tidpunkten fér beslut om tillstdind motsvarar
minst

1. fem miljoner euro om bolagets verksamhet skall innefatta
mottagande av medel pd konto enligt 2 kap. 2 § f6rsta stycket 9,

2.730 000 euro om bolaget skall driva verksamhet som avses 1
2 kap. 1§ 3,6 0ch 38,

3. 125 000 euro om inte hogre belopp krivs enligt 1 eller 2,

4.50 000 euro om bolaget skall driva enbart verksamhet som
avses 1 2 kap. 1 § 1 och denna skall avse endast andelar i investe-
ringsfonder eller sidana fondféretag som avses i 1 kap. 7 och 9 §§
lagen (2004:46) om investeringsfonder, och

5.50 000 euro, om bolaget skall driva enbart verksamhet som
avses 1 2 kap. 1 § 1 eller 5 och inte kommer att inneha kunders
medel eller finansiella instrument.

Ett bolag som avses 1 forsta stycket 5 fir som ett alternativ till
startkapital ha en ansvarsforsikring med ett forsikringsbelopp om
motsvarande minst 1 000 000 euro per skadestindskrav och minst
1 500 000 euro per r for samtliga skadestddskrav eller ett likvirdigt
arrangemang eller en kombination av startkapital och foérsikring
eller likvirdigt arrangemang som ger ett motsvarande skydd. Om
foretaget dr registrerat som forsikringsférmedlare enligt 2 kap. 3 §
lagen (2005:405) om forsikringsférmedling giller dock i stillet for
forsta stycket 5 att foretaget skall ha ett startkapital som motsvarar
25000 euro eller ha en ansvarsforsikring eller annat likvirdigt
arrangemang som ticker den skadestdndsskyldighet som kan upp-
komma till 6]jd av verksamheten. Forsikringsbeloppet skall uppg
till motsvande minst 500 000 euro per skadestdndskrav och minst
750 000 euro per &r for samtliga skadestidskrav eller eller ha en
kombination av startkapital och férsikring eller likvirdigt arrange-
mang som ger ett motsvarande skydd.

9 § Ett virdepappersbolags kapitalbas fir inte understiga det
belopp som enligt 8 § krivdes nir rorelsen pibérjades. For ett
virdepappersbolag som har bytt redovisningsvaluta giller i1 stillet
att kapitalbasen inte f&r understiga det hogsta av de belopp som
avses 1 6 och 7 §§ lagen (2000:35) om byte av redovisningsvaluta i
finansiella foretag.
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Ansvarsforsikring

10 § Ett virdepappersbolag skall ha en forsikring f6r skadestdnds-
skyldighet som det kan komma att &dra sig vid utférande av
tjinster i rorelsen.

Skyldigheten enligt férsta stycket giller inte sidana virde-
pappersbolag som avses 1 8 § forsta stycket 1 och 5.

Ansokan om tillstind

11 § Ansokan om tillstdnd fir goéras innan bolaget har registrerats.
Har sddan ansékan gjorts inom sex ménader frin stiftelse-
urkundens undertecknande, riknas den 1 2 kap. 22 § aktiebolags-
lagen (2005:551) foreskrivna tiden frin tillstdndsbeslutet.

Samrdd med andra behériga myndigheter

12 § Finansinspektionen skall innan den beslutar om tillstdnd sam-
rdda med behorig myndighet i ett annat land inom EES, om bolaget

1. 4r eller kan foérvintas bli dotterforetag till ett virdepappers-
foretag, ett kreditinstitut eller ett férsikringsforetag med auktori-
sation 1 det landet,

2.ir eller kan férvintas bli dotterféretag till moderforetaget till
ett virdepappersforetag, ett kreditinstitut, ett foéretag for elektro-
niska pengar eller ett foérsikringsforetag med auktorisation i det
landet, eller

3. kontrolleras eller kan férvintas komma att kontrolleras av
samma fysiska eller juridiska personer som har igarkontroll éver
ett virdepappersforetag, ett kreditinstitut, ett foretag for elektro-
niska pengar eller ett foérsikringsféretag med auktorisation i det
landet.

Kreditinstitut

13 § Tillstdnd for ett svensk kreditinstitut att driva virdepappers-
rorelse skall ges om den planerade verksamheten kan antas komma
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra férfattningar
som reglerar institutets verksamhet.
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Verksamhetsplan

14 § En ansokan om tillstdnd enligt detta kapitel skall innehalla en
plan f6r den avsedda verksamheten (verksamhetsplan).

Bemyndiganden

15 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om

1. vilka uppgifter en ansékan om tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse skall innehilla,

2. vilka poster som far riknas in i startkapitalet enligt 8 §,

3. forsikring enligt 10 §, samt

4. vad en verksamhetsplan enligt 14 § skall innehilla.

4 kap. Utlindska foretags verksamhet i Sverige
Foretag hemmahorande inom EES

1§ Ett utlindskt féretag som hér hemma inom EES och som 1
hemlandet har tillstdnd att driva virdepappersrorelse behéver inte
tillstdnd enligt 2 kap. 1 §. Ett sidant foéretag fir

1. driva virdepappersrorelse fran filial i Sverige med bérjan tvd
ménader efter det att Finansinspektionen frn en behorig myndig-
het i foretagets hemland tagit emot en underrittelse som innehéller

a) en plan f6r den avsedda verksamheten hir i landet med uppgift
om bland annat filialens organisation,

b) om filialen avser att anvinda anknutna ombud, och

c) uppgift om filialens adress och ansvariga ledning,

2. driva virdepappersrorelse genom att frin sitt hemland erbjuda
och tillhandahilla tjinster med borjan s& snart Finansinspektionen
frdn en behorig myndighet 1 féretagets hemland tagit emot en
underrittelse som innehiller en plan fér den avsedda verksamheten
med uppgift om vilka tjinster som skall erbjudas och om foretaget
avser att anvinda anknutna ombud.

Finansinspektionen fir medge att verksamhet fir pabérjas tidi-
gare in vad som anges i forsta stycket 1.
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2 § Tillstdnd enligt 2 kap. 1 § behovs inte heller f6r

1. ett utlindskt virdepappersforetag som driver en MTF inom
EES och som i Sverige avser att vidta dtgirder for att underlitta for
deltagare hir 1 landet att anvinda dess system,

2. utlindska kreditinstitut som driver verksamhet med stéd av
4 kap. 1 eller 2 § lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse, och

3. utlindska finansiella institut som driver verksamhet med stod
av 4 kap. 3 § lagen om bank- och finansieringsrorelse.

3 § Ett foretag som driver virdepappersrorelse med stdd av 1 eller
2 § far hir i landet driva bara sddan verksamhet som omfattas av
verksamhetstillstdndet 1 hemlandet.

Om ett féretag som avses i forsta stycket driver virdepappers-
rorelse fran filial hir 1 landet och anvinder ett anknutet ombud,
skall detta ombud anses ing3 i féretagets filial.

Foretag hemmahorande utanfér EES

4 § Ett foretag som hoér hemma utanfér EES fir efter tillstidnd av
Finansinspektionen driva virdepappersrorelse frén filial i Sverige.
Tillstand till filialetablering skall ges om

1. foretaget star under betryggande tillsyn av en behérig myndig-
het i hemlandet och den myndigheten har medgett att foretaget
etablerar sig 1 Sverige,

2. filialen tillhér ett investerarskydd som uppfyller minst de krav
som giller inom EES, och

3. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och féreskrifter som
meddelats med stdd av lagen.

5§ En ansékan om tillstdnd enligt 4 § skall innehilla en plan for
den avsedda verksamheten (verksamhetsplan).

6 § Ett foretag med tillstind enligt 4 § fr efter tillstdnd av Finans-
inspektionen tillhandahilla sidotjinster enligt 2 kap. 2 § férsta och
tredje styckena. Tillstdnd fir ges endast om foretaget fir tillhanda-
hilla motsvarande tjinster i sitt hemland.
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Tillstdnd enligt 2 kap. 3 § forsta stycket 3 och 9 fir endast ges
om insittningar hos filialen omfattas av garantin enligt lagen
(1995:1571) om insittningsgaranti eller av en utlindsk garanti som

1. omfattar insittningar som anges i 2 § lagen om insittnings-
garanti och

2. har en hogsta ersittningsnivd som inte understiger ett belopp
motsvarande 20 000 euro innan det i férekommande fall har gjorts
avdrag for en sjilvrisk med hogst 10 procent av en enskild in-
sittares garanterade insittning.

Bemyndigande

7 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela nirmare foreskrifter om vad en verksamhetsplan enligt 5 §

skall innehélla.

5 kap. Svenska foretags verksamhet utomlands
Filialverksamhet inom EES

1§ Ett virdepappersbolag som avser att inritta en filial i ett annat
land inom EES skall underritta Finansinspektionen innan verksam-
heten paborjas. Underrittelsen skall innehélla

1. en plan f6r den avsedda verksamheten med uppgift om bland
annat filialens organisation (verksamhetsplan),

2. om filialen avser att anvinda anknutna ombud, och

3. uppgift om 1 vilket land filialen skall inrittas samt om filialens
adress och ansvariga ledning.

2 § Finner Finansinspektionen i fall som avses 1 1 § att det inte
finns skl att ifrdgasitta virdepappersbolagets administrativa struk-
tur eller finansiella situation, skall inspektionen inom tre minader
frin det att underrittelsen togs emot limna 6ver den till den be-
hériga myndigheten i det land dir filialen skall inrittas. Tillsam-
mans med underrittelsen skall inspektionen limna uppgift om
investerarskydd och insittningsgaranti som giller fér kunder hos
virdepappersbolaget.

Finansinspektionen skall underritta virdepappersbolaget nir in-
spektionen limnar dver underrittelsen enligt forsta stycket.
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Om Finansinspektionen finner att det inte finns frutsittningar
for att limna 6ver den underrittelse som avses 1 forsta stycket, skall
inspektionen meddela beslut om det inom tre manader frin det att
underrittelsen togs emot.

3§ Om ett virdepappersbolag avser att indra ndgot av de for-
hillanden som angetts 1 bolagets underrittelse till Finansinspek-
tionen efter det att filialen inrittats, skall bolaget skriftligen
underritta inspektionen minst en minad innan indringen genom-
fors. Finansinspektionen skall underritta den behériga myndig-
heten i det andra landet om 4ndringen.

Om Finansinspektionen finner att dndringen inte fir goras, skall
inspektionen meddela beslut om det inom en méinad frin det att
underrittelsen kom in till inspektionen. Den behériga myndig-
heten i det andra landet skall genast underrittas om beslutet.

Vid dndring av investerarskydd eller insittningsgaranti som avses
12 § forsta stycket skall Finansinspektionen underritta den be-
hériga myndigheten i det land dir filialen finns om dndringen.

Grinsoverskridande verksamhet inom EES

4 § Ett virdepappersbolag som avser att driva verksamhet 1 ett
annat land inom EES, genom att erbjuda och tillhandahilla tjinster
utan att inritta filial dir, skall innan verksamheten pibérjas under-
ritta Finansinspektionen. Underrittelsen skall innehélla uppgift
om i1 vilket land verksamheten skall drivas, vilka tjinster som skall
erbjudas och om bolaget avser att anvinda anknutna ombud i det
landet. Till underrittelsen skall fogas en plan fér den planerade
verksamheten med uppgift om vilka tjinster som skall erbjudas
(verksamhetsplan). Finansinspektionen skall inom en ménad frin
det att underrittelsen togs emot limna éver den och verksamhets-
planen till den behériga myndigheten 1 det land dir verksamheten

skall drivas.

5§ Om ett virdepappersbolag avser att indra ndgot av de for-
hillanden som angetts i bolagets underrittelse eller verksamhets-
plan till Finansinspektionen efter det att bolaget bérjat driva
verksamhet i det andra landet, skall bolaget skriftligen underritta
inspektionen minst en ménad innan indringen genomférs. Finans-
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inspektionen skall underritta den behériga myndigheten 1 det
andra landet om indringen.

6 § Om ett virdepappersbolag avser att anvinda anknutna ombud
skall Finansinspektionen limna uppgift om vilka ombud bolaget
avser att anvinda, om den behériga myndigheten i det land dir
verksamheten skall drivas begir det.

7 § Ett virdepappersbolag som avser att vidta dtgirder i ett annat
land inom EES f6r att underlitta for deltagare pd distans att fi
tillerade till bolagets MTF skall innan sidana 4tgirder pabérjas
underritta Finansinspektionen. Finansinspektionen skall inom en
ménad frin det att underrittelsen togs emot limna éver den till den
behériga myndigheten i det land dir &tgirderna skall vidtas.

Filialverksamhet utanfér EES

8 § Ett virdepappersbolag fir efter tillstdnd av Finansinspektionen
inritta filial 1 ett land utanfér EES.

Ansékan om tillstdnd skall innehilla

1. en plan f6r den avsedda verksamheten med uppgift om bland
annat filialens organisation, och

2. uppgift om i vilket land filialen skall inrittas samt om filialens
adress och ansvariga ledning.

Bemyndigande

9 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far med-
dela nirmare féreskrifter om vad en verksamhetsplan enligt 1 och

4 §§ skall innehilla.

6 kap. Sirskilda bestimmelser om anknutna ombud

Registreringsplikt

1§ Ett svenskt virdepappersinstitut som har triffat avtal med ett
anknutet ombud ir skyldigt att anmila ombudet for registrering
hos Bolagsverket. Innan ett sddant avtal triffas skall institutet kon-
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trollera att ombudet har limpliga kunskaper och kvalifikationer for
den verksamhet ombudet skall driva.

I en anmilan enligt férsta stycket skall institutet ange vilken
verksamhet som ombudet skall driva.

Ett anknutet ombud fir inte bérja driva sin verksamhet férrin
registrering har skett.

Information till kund

2 § Ett anknutet ombud skall informera sina kunder om

1. vilket virdepappersinstitut ombudet féretrider,

2. vilka befogenheter ombudet har, och

3.att institutet ir ansvarigt for ren formogenhetsskada som
ombudet genom sin verksamhet uppsitligen eller av oaktsamhet
orsakar kunden.

Rorelseregler

3§ Vad som enligt 8 kap. 1, 13-18 och 25 §§ giller f6r virde-
pappersbolag skall dven gilla anknutna ombud.

Bemyndiganden

4 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om

1. vad ett avtal mellan ett virdepappersinstitut och ett anknutet
ombud enligt 1 kap. 5 § 1 skall innehélla, och

2. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta enligt 1 § i samband
med anmilan och kontroll av ett anknutet ombud.

7 kap. Forvirv och innehav av egendom
Inledande bestimmelse

1§ Ett virdepappersbolag fir endast férvirva sidan egendom som
behévs for att driva virdepappersrorelse eller sddan verksamhet
som avses 12 kap. 2 §, om inget annat anges i1 detta kapitel.
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Forvirv for att skydda en fordran

2 § For att skydda en egen fordran fir ett virdepappersbolag

1. pd offentlig auktion, pd en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér EES, pd en MTF eller vid exekutiv for-
siljning kopa egendom som ir utmitt eller utgér sikerhet for
fordringen, och

2.om det finns skil att anta att bolaget annars skulle géra en
avsevird forlust 6verta egendom som betalning f6r fordran.

3 § Den egendom som ett virdepappersbolag har férvirvat enligt
2 § skall avyttras sd snart det ir limpligt och senast nir det kan ske
utan foérlust f6r virdepappersbolaget. Har egendomen inte av-
yttrats inom tre &r frin forvirvet, krivs tillstdnd av Finansinspek-
tionen f6r fortsatt innehav.

Forvirv som ett led i en normal likviditetsforvaltning

4 § Ett virdepappersbolag fir forvirva finansiella instrument som
ett led 1 en normal likviditetstérvaltning. Tillstind enligt 2 kap. 1 § 3
behdvs inte f6r sidana forviry.

Tillstind for f6rvirv av egendom i vissa fall

5§ Ett virdepappersbolag far bara efter tillstdnd av Finansinspek-
tionen férvirva egendom om bolagets motprestation motsvarar
mer in 25 procent av dess kapitalbas. Tillstind skall inhimtas fore
forvirvet.

Tillstdnd skall ges om det inte kan antas att forvirvet leder till
overtridelser av denna lag eller andra férfattningar som reglerar
bolagets verksamhet.

Kvalificerade innehav av aktier eller andelar i icke-finansiella
foretag och forsikringsforetag

6 § Ett virdepappersbolag som har tillstdnd att bedriva verksamhet
som avses 1 2 kap. 2 § forsta stycket 3 och 9 fir ha kvalificerade
innehav av aktier eller andelar i féretag med annan verksamhet in
finansiell verksamhet eller forsikringsverksamhet endast i den man

30



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

1. summan av de kvalificerade innehaven motsvarar hégst 60 pro-
cent av bolagets kapitalbas, och

2. det kvalificerade innehavet i1 varje enskilt féretag motsvarar
hégst 15 procent av bolagets kapitalbas.

Begrinsningarna i férsta stycket giller inte sidana innehav som
avses15 §.

Aktie eller andel som férvirvats i strid med forsta stycket skall
snarast avyttras.

Har aktier eller andelar férvirvats inom ramen fér de grinser
som anges 1 forsta stycket och forindras direfter forhdllandet
mellan det eller de kvalificerade innehaven och kapitalbasen s3 att
grinserna overskrids, skall bolaget s& snart det dr limpligt avyttra
overskjutande aktier eller andelar.

Forvirv av egna aktier

7 § Ett virdepappersbolag som har tillstind att driva virdepappers-
rorelse enligt 2 kap. 1 § 3 eller 7 far, trots begrinsningarna i 19 kap.
7 och 14 §§ aktiebolagslagen (2005:551) samt 6 a kap. 23 § f6r-
sikringsrorelselagen (1982:713), forvirva egna aktier och aktier i
moderbolag for att underlitta sddan rorelse. Detta giller dock
endast aktier som ir upptagna till handel pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad utanfér EES.

Innehavet av sddana aktier som sigs i forsta stycket fir inte ver-
stiga fem procent av samtliga aktier i ndgot av bolagen.

For aktier som har forvirvats med stdd av forsta stycket giller
inte bestimmelserna 1 19 kap. 9, 16 och 31-37 §§ aktiebolagslagen
samt 6 a kap. 25 § forsikringsrorelselagen.

Innehav av finansiella instrument vid medverkan vid emissioner

8 § Ett virdepappersbolag som har tillstind att driva virdepappers-
rorelse enligt 2 kap. 1 § 6 och som i den rorelsen har férvirvat
finansiella instrument skall avyttra dessa si snart det ir limpligt
och senast inom tre &r frin férvirvet. Om det finns synnerliga skil
kan Finansinspektionen medge att de finansiella instrumenten fir
innehas under lingre tid.
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Svenska virdepappersinstitut

9§ Det som anges 1 4, 7 och 8 §§ om virdepappersbolag skall
ocks3 tillimpas 1 friga om svenska virdepappersinstitut som inte ir
virdepappersbolag.

8 kap. Skydd for investerare och andra rorelseregler
Inledande bestimmelser

1§ Ett virdepappersinstitut skall tillvarata sina kunders intressen
samt dven 1 dvrigt handla hederligt, rittvist och professionellt och
pd ett sitt si att allminhetens fértroende for virdepappersmark-
naden uppritthills.

2§ Av bestimmelserna om virdepappersinstitut i detta kapitel
skall endast det som anges i 1 och 13-24 §§ tillimpas p8 utlindska
foretag som driver virdepappersrorelse enligt 4 kap. 1 § forsta
stycket 2.

Krav pa organisation av verksamheten m.m.
Owergripande bestimmelser

3 § Ett virdepappersbolags rorelse skall drivas pd ett sidant sitt att
bolagets férmdga att fullgéra sina foérpliktelser inte dventyras.

4 § Ett virdepappersbolag skall identifiera, mita, styra, internt
rapportera och ha kontroll 6ver de risker som dess rorelse ir for-
knippad med.

Ett virdepappersbolag skall sirskilt se till att

1. dess kreditrisker, marknadsrisker, operativa risker och andra
risker sammantagna inte medfér att bolagets férmdga att fullgora
sina forpliktelser dventyras,

2. det har tillfredsstillande rutiner f6r intern kontroll.

5§ Rorelsen i ett virdepappersbolag skall organiseras och drivas pd
ett sddant sitt att bolagets stillning kan dvervakas.
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6 § Styrelsen i ett virdepappersbolag skall se till att det finns
skriftliga riktlinjer och instruktioner i den omfattning som behévs
for att styra rorelsen.

Majlighet till Gvervakning m.m.

7 § Ett virdepappersinstitut skall uppritta och tillimpa de rikt-
linjer som krivs for att institutets styrelse, de anstillda i institutet
och institutets anknutna ombud foljer de regler som giller for
verksamheten. Institutet skall dven ha regler for dessa personers
egna affirer med finansiella instrument.

8 § Ett virdepappersinstitut skall ha de resurser och rutiner som
krivs for att verksamheten skall kunna drivas kontinuerligt och
investeringstjinsterna tillhandahillas regelbundet.

9 § Ett virdepappersinstitut skall sikerstilla en

1. indamé&lsenlig och effektiv organisation och férvaltning av
verksamheten,

2. uillférlitlig redovisning, samt

3. effektiv drift och forvaltning av informationssystem.

Marknadsovervakning

10 § Ett virdepappersinstitut som har tillstdnd att driva en MTF
eller som pd annat sitt organiserar handel i finansiella instrument
enligt 2 kap. 1 § 1 skall 6vervaka handeln och kursbildningen och se
till att handeln sker i Sverensstimmelse med institutets regler,
denna lag, andra forfattningar och god sed pd virdepappersmark-
naden.

Uppdragsavtal

11§ Om ett virdepappersinstitut vill uppdra it ndgon annan att
utfora delar av visentlig betydelse f6r verksamheten, skall institutet
anmila detta och limna en redogorelse for uppdragets omfattning
till Finansinspektionen. Ett sddant uppdrag fir ges, om

1. verksamheten drivs av uppdragstagaren under kontrollerade
och sikerhetsmissigt betryggande former, och
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2. uppdraget inte har sidan omfattning att kvalitén p3 institutets
internkontroll och Finansinspektionens &vervakningsméjligheter
visentligt férsimras.

Uppforanderegler m.m.
Intressekonflikter

12 § Ett virdepappersinstitut skall vidta alla rimliga tgirder for att

1. identifiera de intressekonflikter som kan uppkomma mellan
institutet, ett anknutet ombud eller nigon nirstdende person till
dem och en kund eller mellan tv8 kunder i samband med tillhanda-
hillande av investerings- och sidotjinster, och

2. forhindra att kundernas intressen paverkas negativt av upp-
komna intressekonflikter.

Om de &tgirder som institutet har vidtagit enligt forsta stycket 1
inte ricker for att férhindra att kundernas intresse piverkas nega-
tivt skall institutet tydligt informera kunden om den allminna
arten av eller killan till intressekonflikterna innan institutet 3tar sig
att utféra en investerings- eller sidotjinst fér kundens rikning.

Information till kund

13 § Ett virdepappersinstitut skall férse sina kunder med ldtt-
begriplig information om

1. virdepappersinstitutet och dess tjinster,

2. finansiella instrument och féreslagna placeringsstrategier,

3. handelsplatser,

4. priser och avgifter, samt

5. institutets riktlinjer for bista orderutférande enligt 20 §.

All information som ett virdepappersinstitut limnar till sina
kunder skall vara rittvisande och tydlig. Informationen skall ge
kunderna rimliga méjligheter att forstd vilka risker som ir for-
knippade med de investeringstjinster och de finansiella instrument
som institutet erbjuder.

Sirskilda bestimmelser om en niringsidkares marknadsféring av
produkter och tjinster och vilken information som skall limnas till
kunder finns i marknadsféringslagen (1995:450) och distans- och
hemférsiljningslagen (2005:59).

34



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

Inhdmtande av information vid portfoliforvaltning och investerings-
rddgivning

14 § Innan ett virdepappersinstitut utfér investeringstjinsten
portfsljférvaltning eller investeringsrddgivning skall institutet in-
himta nédvindiga upplysningar frin kunden om dennes ekono-
miska situation, kunskaper och erfarenheter av den specifika
yinsten eller produkten samt syfte med den tjinst eller produkt
som efterfrigas, si att institutet kan rekommendera kunden vad
som ir limpligt f6r denne.

Inhimtande av information vid 6vriga investeringstjdnster

15§ Innan ett virdepappersinstitut utfér nigon annan investe-
ringstjinst dn sidan som anges 1 14 § skall institutet frin kunden
begira uppgifter om dennes kunskaper och erfarenheter av den
specifika tjinsten eller produkten, sd att institutet kan bedéma om
investeringstjinsten eller produkten ir passande for kunden.

Om institutet mot bakgrund av de upplysningar som det har fitt
enligt forsta stycket anser att tjinsten eller produkten inte passar
kunden skall institutet informera kunden om detta.

Om en kund viljer att inte limna upplysningar enligt forsta
stycket eller limnar ofullstindiga upplysningar skall institutet in-
formera kunden om att institutet inte kan avgdra om tjinsten eller
produkten passar denne.

16 § Ett virdepappersinstituts skyldigheter enligt 15 § giller inte
vid investeringstjinsterna mottagande och vidarebefordran av order
eller utférande av order pa kunders uppdrag, om

1. ydnsten avser

a) aktier som tagits upp till handel pa en reglerad marknad eller
pd en motsvarande marknad utanfér EES,

b) penningmarknadsinstrument,

c) obligationer eller andra former av skuldférbindelser utan deri-
vatinslag,

d) fondandelar, eller

e) andra okomplicerade finansiella instrument,

2. tjinsten tillhandahills pd kundens initiativ, samt
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3. kunden klart och tydligt informerats om att virdepappers-
institutet inte kommer att bedéma om instrumentet eller tjinsten
ir passande for denne.

Dokumentation

17 § Ett virdepappersinstitut skall dokumentera vad institutet och
kunden kommit éverens om nir det giller parternas rittigheter och
skyldigheter samt 6vriga villkor f6r de tjinster som institutet skall
utféra f6r kunden.

Rapportering till kund

18 § Ett virdepappersinstitut skall limna en tillfredsstillande
rapportering till sina kunder om de tjinster institutet utfort.
Rapporteringen skall i férekommande fall innehilla uppgifter om
kostnaderna fér de transaktioner och tjinster som institutet utfort
for kundernas rikning.

Bista orderutférande
Bista majliga resultat

19 § Ett virdepappersinstitut skall vid utférande av en order vidta
alla rimliga &tgirder f6r att uppnd bista méjliga resultat f6r kunden
med avseende pd

1. pris,

2. kostnad,

3. snabbhet,

4. sannolikhet for utférande, och

5. andra f6r kunden visentliga omstindigheter.

Om en kund har gett specifika instruktioner skall dock institutet
utféra ordern i enlighet med dessa.

36



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

Riktlinjer for bésta orderutforande

20 § Ett virdepappersinstitut skall uppritta system och riktlinjer
for hur institutet skall kunna uppni bista mojliga resultat vid
utférande av en kunds order enligt 19 §.

I riktlinjerna skall fér varje kategori av finansiella instrument
finnas uppgifter om de olika handelsplatser dir virdepappers-
institutet utfér sina kundorder och de faktorer som péverkar valet
av handelsplats.

Institutet skall regelbundet uppdatera sina system och riktlinjer
for bista orderutférande och meddela sina kunder om varje visent-
lig férindring av dessa.

21 § Ett virdepappersinstitut skall innan det utfér en order ha in-
himtat godkinnande frén kunden av institutets riktlinjer for bista
orderutforande.

22 § Ett virdepappersinstitut skall innan det utfér en order utanfér
en reglerad marknad eller MTF ha inhimtat godkinnande frin
kunden. Institutet fir inhimta ett sidant godkinnande antingen
generellt eller 1 samband med en enskild transaktion.

23 § Ett virdepappersinstitut skall, om en kund begir det, kunna
visa att det har utfért kundens order i enlighet med institutets
riktlinjer for bista orderutférande.

Hantering av kundorder

24 § Ett virdepappersinstitut skall snabbt, effektivt och rittvist ut-
fora kunders order utan att dessa missgynnas i forhdllande till andra
kunder eller pd grund av institutets handel f6r egen rikning. I
ovrigt jimforbara order skall utféras i den ordning de mottogs, om
inte det finns sakliga skil for att utféra dem i en annan ordning.

Sirskilt om kunders medel m.m.

25§ Ett virdepappersinstitut skall hilla en kunds finansiella
instrument avskilda frin institutets tillgdngar, om inte annat har
overenskommits.
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I 3 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument
finns sirskilda bestimmelser om férfoganden &ver finansiella
instrument som tillhér nigon annan.

26 § Medel som tas emot av ett virdepappersbolag med redo-
visningsskyldighet enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 2 skall genast av-
skiljas och sittas in pd rikning i kreditinstitut.

27 § Ett virdepappersbolag och ett utlindskt féretag som enligt
2 kap 2 § forsta stycket 9 tar emot medel pd konto skall ha en med
hinsyn till rorelsens art och omfattning tillricklig betalnings-
beredskap.

Vid mottagande av medel pd konto skall skriftlig éverenskom-
melse om detta triffas med kunden.

Sirskilt om kreditgivning

28 § Kredit enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 3 fir beviljas endast om
lantagaren pd goda grunder kan férvintas fullgora laneférbindelsen.
For kredit som limnas skall det finnas betryggande sikerhet.

Limnas aktier som sikerhet for kredit och ingdr som en mindre
del bland dessa dven aktier i1 ett virdepappersbolag som limnar
krediten eller dess moderbolag, fir virdepappersbolaget trots
forbuden i 19 kap. 3 § aktiebolagslagen (2005:551) och 6 a kap. 2 §
forsikringsrorelselagen (1982:713) som pant ta emot dven dessa
aktier.

29 § Vid kreditgivning enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 3 giller for
virdepappersbolag bestimmelserna i denna paragraf och 28 § i
stillet for bestimmelserna 1 21 kap. aktiebolagslagen (2005:551).

Ett virdepappersbolag fir inte pd andra villkor in sidana som
bolaget normalt stiller upp limna kredit till

1. en styrelseledamort,

2. en person som ensam eller 1 férening med nigon annan fir
avgora kreditirenden som ankommer p4 styrelsen,

3. en anstilld som har en ledande stillning inom bolaget,

4. ndgon annan aktieigare in staten med ett aktieinnehav som
motsvarar minst tre procent av hela aktiekapitalet,

5. den som idr make eller sambo till nigon som avses 1 1-4 eller
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6. en juridisk person i vilken nigon som avses i 1-5 har ett
visentligt ekonomiskt intresse i egenskap av deligare eller medlem.

Finansinspektionen prévar om en anstilld har sidan ledande
stillning som avses i andra stycket 3.

Virdepappersbolagets styrelse skall avgéra drenden om kredit till
de personer och féretag som avses 1 andra stycket. Bolaget skall
fora in uppgifter om sddana krediter i en férteckning.

Andra—fjirde styckena tillimpas ocksd pd krediter mot sikerhet
av borgen eller fordringsbevis som utfirdas av ndgon som avses i
andra stycket. Detsamma giller fér en fordran som bolaget for-
virvar och for vilken ndgon som avses i andra stycket ir betalnings-

skyldig.

30 § Ett virdepappersbolag fir ge forskott, limna 1an eller stilla
sikerhet for 1an 1 syfte att gildeniren skall férvirva aktier 1 bolaget
eller 6verordnat bolag i samma koncern bara om det direfter finns
full tickning f6r det bundna egna kapitalet. Vid berikningen av om
det finns full tickning f6r det bundna egna kapitalet skall férskott
och l3n enligt f6rsta meningen behandlas som fordringar utan virde
samt sikerheter enligt férsta meningen behandlas som bolagets
skuld.

Aven om det inte finns nigot hinder enligt férsta stycket fir
forskott, 1an eller sikerhet limnas endast 1 den min det framstir
som forsvarligt med hinsyn till

1. de krav som verksamhetens art, omfattning och risker stiller
pé storleken av det egna kapitalet, och

2. bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stillning 1 &vrigt.

Godtagbara motparter

31§ Ett virdepappersinstitut som har tillstdnd att ta emot och
vidarebefordra order, utféra order pa en kunds uppdrag eller handla
for egen rikning fir utféra sddana tjinster och till dessa direkt
knutna sidotjinster utan att félja bestimmelserna 1 13-24 §§, om
institutets motpart ir att anse som professionell kund enligt
punkterna 1 eller 3 i avsnitt I i bilaga IT till Europaparlamentets och
ridets direktiv 2004/39/EG (godtagbar motpart). Motparten har
dock ritt att begira att bestimmelserna skall tillimpas 1 avtals-

forhillandet.
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Om motparten ir att anse som professionell kund enligt
punkten 2 i avsnitt I eller avsnitt II i bilaga IT till Europaparlamen-
tets och rddets direktiv 2004/39/EG skall virdepappersinstitutet
innan det inleder en transaktion inhimta en uttrycklig bekriftelse
frin motparten att den godkinner behandling som godtagbar mot-
part. Ett sddant godkinnande fir inhimtas generellt eller i samband
med en enskild transaktion.

Forsta och andra styckena skall tillimpas pi motparter hemma-
hérande sdvil inom som utanfér EES.

Undantag di annan gemenskapslagstiftning finns m.m.

32 § Bestimmelserna i 1318 §§ skall inte tillimpas om ett virde-
pappersinstitut utfor en investeringstjinst som en del av en finan-
siell produkt for vilken det redan finns andra regler i gemenskaps-
lagstiftning eller gemensamma europeiska normer for kreditinstitut
och konsumentkrediter avseende riskbedémning av kunder eller
informationskrav.

Bemyndiganden

33 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela féreskrifter om

1. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta for att uppfylla skyl-
digheternail§,

2. de riktlinjer ett virdepappersinstitut skall uppritta enligt 7 §,

3. vilka resurser och rutiner ett virdepappersinstitut skall ha en-
ligt 8 §,

4. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta for att uppfylla skyl-
digheterna 19§,

5. 6vervakningen av handeln och kursbildningen enligt 10 §,

6. uppdragsavtal enligt 11 §,

7. hanteringen av intressekonflikter enligt 12 §,

8. vilken information ett virdepappersinstitut skall limna till sina
kunder enligt 13 §,

9. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta vid inhimtande av in-
formation frin sina kunder enligt 14 och 15 §§,

10. vad ett virdepappersinstitut skall iaktta vid en limplighets-
provning enligt 15 §,
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11. vilka finansiella instrument som skall anses vara okompli-
cerade enligt 16 § 1 e,

12. dokumentation och rapportering till kund enligt 17 och
185§,

13.vad ett virdepappersinstitut skall iaktta fér att uppfylla
kraven pd att uppnd bista mojliga resultat enligt 19 §,

14. vad riktlinjer f6r bista orderutférande enligt 20 § skall inne-
hélla,

15. hanteringen av kunders order enligt 24§,

16. hanteringen av finansiella instrument enligt 25 §,

17. mottagande av medel pd konto enligt 26 och 27 §§,

18. vilka begrinsningar som skall gilla vid stillande av sikerhet
enligt 28 § andra stycket, och

19. vilka uppgifter som skall antecknas i forteckningen enligt
29 § fjirde stycket.

9 kap. Information om kurser och omsittningsuppgifter
m.m.

Limitorder

1§ Om en kund har féreskrivit ett ligsta pris vid forsiljning till
tredje man eller ett hogsta pris vid inkép (limit) avseende aktier
som ir upptagna till handel pd en reglerad marknad och virde-
pappersinstitutet inte utfér ordern omedelbart skall institutet
snarast offentliggéra ordern pd ett sitt som goér den litt tillginglig
fér 6vriga marknadsaktorer. Detta giller dock inte om kunden har
gett andra instruktioner.

Systematiska internhandlare

2 § Ett virdepappersinstitut dr skyldigt att offentliggéra mark-
nadsmissiga fasta bud med kop- eller siljpriser i de likvida aktier
som ir upptagna till handel pi en reglerad marknad och for vilka
institutet ir systematisk internhandlare. Offentliggérandet skall
ske regelbundet och kontinuerligt under den tid d& aktuell reglerad
marknad normalt ir dppen och pd ett sitt som pd rimliga affirs-
missiga villkor gér buden litt tillgingliga f6r andra marknads-
aktorer.
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Skyldigheten enligt forsta stycket och ett instituts skyldigheter
enligt 4 och 5 §§ giller endast vid offentliggérande av bud upp till
standardstorleken for den aktuella aktien.

3 § En systematisk internhandlare har ritt att nir som helst indra
sina bud. Vid extraordinira marknadsférhillanden har internhand-
laren ocks3 ritt att dra tillbaka sina bud.

4 § En systematisk internhandlare ir skyldig att utféra en order till
det offentliggjorda priset vid tidpunkten di ordern togs emot om
inte annat sidgs 1 5-8 §§ eller om detta skulle strida mot bestim-
melsen om bista orderutférande 1 8 kap. 19 §.

5§ En systematisk internhandlare ir inte skyldig att acceptera en
order som 6verstiger den stdrsta storlek som denne har offentlig-
gjort bud i. Om internhandlaren viljer att utféra ordern skall den
utforas till det offentliggjorda priset f6r den stdrsta storleken.

En systematisk internhandlare ir inte heller skyldig att acceptera
en order som storleksmissigt ligger mellan tvd offentliggjorda bud.
Om internhandlaren viljer att utféra ordern skall den utféras till
ett av de offentliggjorda priserna.

6 § En systematisk internhandlare har ritt att utféra en order till
ett bittre pris for kunden dn det offentliggjorda budet om

1. ordern kommer frén en professionell kund,

2. det forbittrade priset ligger inom ett intervall nira marknads-
forhillandena, och

3. orderns storlek 6verstiger den storlek som ir den vanliga i
friga om icke-professionella investerare enligt artikel 25 i genom-
férandeférordningen.

En systematisk internhandlare fir dirutéver utféra en order frin
en professionell kund till ett bittre pris in det offentliggjorda
budet i friga om transaktioner dir utférande av ordern i olika
virdepapper ir en del av en enda transaktion eller i friga om order
som ir underkastade andra villkor 4n det aktuella marknadspriset.

7 § En systematisk internhandlare har ritt att 1 enlighet med sin
affirspolicy och pd ett icke-diskriminerande sitt avgéra till vilka
personer bud limnas. Internhandlaren fir iven vigra att ings, eller
avbryta, affirsférbindelser med kunder pd grundval av affirs-
missiga 6verviganden.
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8 § En systematisk internhandlare har ritt att pd ett icke-diskri-
minerande sitt

1. begrinsa antalet transaktioner med en och samma kund p3 de
offentliggjorda villkoren, och

2. begrinsa det totala antalet transaktioner med olika kunder vid
samma tidpunkt om antalet eller volymen av orderna avsevirt éver-
stiger det normala.

Information efter handel

9 § Ett virdepappersinstitut som har genomfért en transaktion
med aktier som ir upptagna till handel p4 en reglerad marknad skall
offentliggéra information om pris, volym och tidpunkt f6r trans-
aktionerna. Informationen skall goras tillginglig f6r allminheten pd
rimliga affirsmissiga villkor och s3 snart det kan ske.

Om Finansinspektionen eller en behérig myndighet inom EES
har medgett en reglerad marknad undantag frin skyldigheten att
offentliggéra information efter handel s3 snart det kan ske, skall ett
virdepappersinstitut ha samma ritt att f6rdréja offentliggérandet
av informationen.

Skyldigheten enligt forsta stycket giller inte om transaktionen
har genomférts pa en reglerad marknad eller en MTF.

Bemyndiganden

10 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir

1. medge undantag frin skyldigheten att offentliggéra en limit-
order enligt 1§, och

2. meddela foreskrifter om vilka kriterier som skall stillas upp
vid bedémningen av om en aktie dr att anses som likvid enligt arti-
kel 21.1 andra stycket genomférandeférordningen.

10 kap. Rapporteringsskyldighet m.m.
Dokumentation och arkivering

1§ Ett virdepappersinstitut skall dokumentera samtliga relevanta
uppgifter om transaktioner med finansiella instrument som insti-
tutet har utfort.
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2 § Ett svenskt virdepappersinstitut skall utéver det som anges i
1 § dokumentera samtliga investerings- eller sidotjinster som det
har utfért pd ett sddant sitt att Finansinspektionen har méjlighet
att dvervaka att institutet har iakttagit kraven i denna lag, fore-
skrifter som meddelats med st6d av lagen och genomférande-
forordningen.

3 § Dokumentation enligt 1 och 2 §§ skall arkiveras under minst
fem r.

Rapportering av transaktioner

4 § Ett virdepappersinstitut ir ansvarigt for att uppgifter om de
transaktioner som institutet har utfért, s& snart som mdjligt och
senast vid slutet av féljande arbetsdag, rapporteras till Finans-
inspektionen om transaktionerna avser finansiella instrument som
ir upptagna till handel pd en reglerad marknad.

Rapporten till Finansinspektionen enligt forsta stycket skall
innehilla den information som anges i tabell 1 1 bilaga I till genom-
forandeférordningen.

5§ Rapporten enligt 4 § fir limnas till Finansinspektionen

1. av virdepappersinstitutet sjilvt,

2. genom tredje part som handlar for institutets rikning,

3. genom ett ordermatchnings- eller rapportsystem som god-
kints av Finansinspektionen, eller

4. genom den reglerade marknad eller MTF dir transaktionen
genomfordes.

Bemyndiganden

6 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer f&r med-
dela féreskrifter om

1. dokumentation enligt 1 och 2 §§,

2. att rapporteringsskyldigheten enligt 4 § skall utokas till att
dven gilla finansiella instrument som inte 4r upptagna till handel pa
en reglerad marknad,

3. att en rapport enligt 4 § skall inneh&lla information utéver den
som anges i 4 § andra stycket om detta med hinsyn till ett finan-
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siellt instruments specifika karaktir eller en enskild marknadsplats
sirskilda handelsmetoder ir nédvindigt fér att inspektionen skall
kunna &vervaka att ett virdepappersinstitut driver sin verksamhet
hederligt, rittvist och professionellt och pd ett sitt sd att allmin-
hetens fértroende uppritthills, och

4. att en rapport enligt 4 § dven skall innehdlla information om
kundidentitet.

11 kap. Sirskilda bestimmelser for en MTF
Inledande bestimmelser

1§ En MTF skall drivas hederligt, rittvist och professionellt och
pa ett sitt sd att allminhetens fortroende f6r virdepappersmark-
naden uppritthélls.

Virdepappersinstitutet skall dirvid tillimpa principerna om

fritt tilltride, som innebir att var och en som uppfyller de krav
som stills 1 denna lag och av institutet fir delta i handeln pd en
MTF som drivs av institutet,

neutralitet, som innebir att av institutet uppstillda regler f6r en
MTF tillimpas pd ett likformigt sitt gentemot alla som deltar i
handeln pd MTF:en, och

god genomlysning, som innebir att deltagarna fir en snabb, sam-
tidig och korrekt information om handeln och att allminheten fir
tillfille att ta del av sddan information.

2 § Ett virdepappersinstitut som f6r egen rikning deltar i handeln
vid en MTF som institutet sjilv driver skall inte anses har utfért
sddana investeringstjinster som avses 1 2 kap. 1§ 1, 2 och 4.

Deltagare vid en MTF

3 § Ett virdepappersinstitut som driver en MTF fir som deltagare i
handeln ha Riksbanken och Riksgildskontoret samt fysiska eller
juridiska personer som har en betryggande kapitalstyrka, tillrick-
liga kunskaper, indamélsenlig organisation av verksamheten och i
ovrigt dr limpliga att delta 1 handeln.
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Handelsregler

4 § For en MTF skall det finnas dndamélsenliga regler f6r handeln.
Av reglerna skall framgd

1. deltagarnas forpliktelser mot den som driver MTF:en,

2. de regler som giller for transaktioner pi marknaden,

3.vilka kriterier som anvinds fér att avgora vilka finansiella
instrument som far handlas pA MTF:en, och

4. bestimmelser om clearing och avveckling av de transaktioner
som genomforts.

5§ Ett virdepappersinstitut som driver en MTF skall tillhandahilla
information om de finansiella instrument som handlas pd MTF:en i
en omfattning som ir limplig med hinsyn till de finansiella
instrumentens natur samt deltagarnas kunskaper och erfarenheter.

Utgivarens informationsplikt

6 § Den som har gett ut finansiella instrument som efter ansékan
av denne handlas vid en MTF skall

1. fortlopande informera det virdepappersinstitut som driver
MTF:en om sin verksamhet,

2.1 6vrigt limna institutet de upplysningar som det behéver for
att kunna fullgéra sina uppgifter enligt denna lag och andra for-
fattningar, samt

3. offentliggéra de upplysningar om sin verksamhet och instru-
menten som ir av betydelse f6r bedémning av kursvirdet pd instru-
menten.

7 § En utgivare av finansiella instrument fir skjuta upp offentlig-
gorandet av information som avses 1 6 § 3, om

1. det finns godtagbara skil,

2. allminheten inte riskerar att vilseledas, och

3. utgivaren kan sikerstilla att informationen inte réjs.

Om utgivaren eller ndgon som handlar fér utgivarens rikning
limnar ut information som avses i 6 § 3, skall informationen
omedelbart éverlimnas till virdepappersinstitutet samt offentlig-
goras, sdvida inte mottagaren av informationen omfattas av tyst-
nadsplikt enligt lag eller avtal.
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8 § Ett virdepappersinstitut som driver en MTF skall fortlépande
kontrollera att utgivare av finansiella instrument enligt 6 § fullgor
sin informationsskyldighet enligt denna lag.

Information fére och efter handel

9 § Ett virdepappersinstitut som driver en MTF skall offentliggéra
information avseende de finansiella instrument som handlas pi
MTF:en i den utstrickning som, med hinsyn till verksamhetens art
och omfattning, behévs for att sikra en god genomlysning. Infor-
mationen skall géras tillginglig for allminheten pd rimliga affirs-
missiga villkor.

10 § For aktier upptagna till handel pd en reglerad marknad skall
virdepappersinstitutet offentliggéra kép- och siljbud samt order-
djup. Informationen skall goras tillginglig f6r allminheten pd rim-
liga affirsmissiga villkor och fortldpande under den tid marknader-
na ar oppna.

11 § Ett virdepappersinstitut skall offentliggdra pris, volym och
tidpunkt f6r de transaktioner som har genomférts pd MTF:en med
aktier som dr upptagna till handel pd en reglerad marknad. Infor-
mationen skall géras tillginglig for allminheten pd rimliga affirs-
missiga villkor och si snart det kan ske.

Bemyndiganden

12 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
1. meddela féreskrifter om utgivares skyldigheter att offentliggéra
upplysningar enligt 6 § 3,

2. meddela foreskrifter om virdepappersinstituts skyldighet att
offentliggéra information om handeln enligt 9 §,

3. medge undantag frin skyldigheten att offentliggéra informa-
tion fore handel enligt 10 §, och

4. medge dispens frin skyldigheten att offentliggéra information
efter handel s3 snart det kan ske enligt 11 §.
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TREDJE AVDELNINGEN
Borsverksamhet

12 kap. Tillstind f6r att driva en reglerad marknad
Tillstdndskrav

1§ For att sisom bors driva en eller flera reglerade marknader
krivs tillstdind av Finansinspektionen. Tillstdnd fir ges f6r svenska
aktiebolag, svenska ekonomiska féreningar och utlindska foretag.

Svenska foretag
Forutsittningar for tillstind

2 § Tillstdnd att sisom bors driva en reglerad marknad skall ges ett
svenskt aktiebolag eller en svensk ekonomisk férening, om

1. bolagsordningen eller stadgarna inte strider mot denna lag
eller ndgon annan forfattning,

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra férfattningar
som reglerar foretagets verksamhet,

3. det finns skil att anta att den som har eller kan férvintas
komma att f4 ett kvalificerat innehav i féretaget

a) inte kommer att motverka att verksamheten drivs pd ett sitt
som ir foérenligt med denna lag och andra forfattningar som regle-
rar foretagets verksamhet, och

b) dven 1 6vrigt dr limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver
ledningen av en bérs,

4. den som skall ingd i foretagets styrelse eller vara verkstillande
direktér, eller vara ersittare f6r nigon av dem, har ullricklig insikt
och erfarenhet for att delta i ledningen av en bors och dven 1 6vrigt
ir limplig f6r en sidan uppgift, och

5. foretaget uppfyller de villkor som 1 6vrigt anges 1 denna lag.

3 § Tillstdnd enligt 2 § far inte ges, om ndgon som i visentlig ut-
strickning har dsidosatt sina skyldigheter i niringsverksamhet eller
andra ekonomiska angeligenheter eller gjort sig skyldig till allvarlig
brottslighet har eller kan férvintas komma att fi ett kvalificerat
innehav i féretaget.
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4 § Om sammansittningen i en bors styrelse indras eller om den
verkstillande direktéren byts ut, skall bérsen omedelbart anmila
detta till Finansinspektionen. Detsamma skall gilla f6r ersittare till
ndgon av dem.

Godkinnande av bolagsordning m.m.

5 § Bolagsordningen eller stadgarna fér en bors skall godkinnas av
Finansinspektionen i samband med att foretaget fir tillstdnd att
driva en reglerad marknad.

6 § En bors som har beslutat att indra bolagsordning eller stadgar
skall anséka om godkinnande av indringen. Finansinspektionen
skall godkdnna dndringen om bolagsordningen eller stadgarna inte
strider mot denna lag eller nigon annan férfattning.

Ett beslut om indring av bolagsordning eller stadgar fir inte
registreras innan det har godkints.

Styrelse

7 § En bors skall ha en styrelse med minst tre ledaméter. Borsen
skall ha verkstillande direktér.

Aktiekapital m.m.

8 § En bors som ir aktiebolag skall ha ett aktiekapital som med
hinsyn till verksamhetens art och omfattning ir tillrickligt stort.
Vid bedémningen av om aktiekapitalet ir tillrickligt skall hinsyn
tas dven till andra finansiella resurser som borsen har eller kan
utnyttja. Fér bors som dr ekonomisk forening giller vad som sigs
om aktiekapital 1 stillet summan av gjorda medlemsinsatser och
forlagsinsatser.

9§ En bors som driver driver en MTF enligt 2 kap. 1 § 8 skall ha
ett startkapital enligt 3 kap. 8 § forsta stycket 2.
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Ansokan om tillstdnd

10 § Ansokan om tillstdnd fir goras innan bolaget eller féreningen
har registrerats. Om en sidan ansékan har gjorts av ett aktiebolag
inom sex méinader fran stiftelseurkundens undertecknande, riknas
den i 2 kap. 22 § aktiebolagslagen (2005:551) foéreskriva tiden frin
tillstdndsbeslutet. Om en sddan ansékan i stillet har gjorts av en
ekonomisk férening inom sex manader frin det att beslut om att
bilda féreningen fattas, riknas den i 2 kap. 3 § forsta stycket lagen
(1987:667) om ekonomiska féreningar féreskrivna tiden frin till-
stindsbeslutet.

En ansékan skall innehdlla en plan fér den avsedda verksamheten
(verksamhetsplan).

Utlindska foretag

11 § Tillstdnd for ett utlindskt féretag att driva en reglerad mark-
nad hir i landet frdn avdelningskontor med sjilvstindig forvaltning
(filial) far ges om

1. foretaget i sitt hemland driver sddan verksamhet och dir stir
under tillsyn av en myndighet eller annat behérigt organ, och

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och féreskrifter som
meddelats med stod av lagen.

Svenska foretags verksamhet utomlands

12 § En bors som avser att vidta dtgirder 1 ett annat land inom EES
for att underlitta for deltagare pd distans att {3 tilltride till bérsens
reglerade marknad eller till en MTF som drivs av borsen skall innan
sddana 4tgirder piborjas underritta Finansinspektionen. Finans-
inspektionen skall inom en ménad frin det att underrittelsen togs
emot limna 6ver den till den behériga myndigheten 1 det land dir
dtgirderna skall vidtas.

Bemyndiganden

13 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om
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1. vilka uppgifter en ansékan om tillstind att driva en reglerad
marknad skall innehilla,

2. storleken av aktiekapitalet och summan av gjorda medlems-
insatser och forlagsinsatser enligt 8 §, samt

3.vad en verksamhetsplan enligt 10 § andra stycket skall inne-
halla.

13 kap. Borsens verksamhet
Allminna krav pad verksamheten

1§ En bors skall driva sin verksamhet hederligt, rittvist och pro-
fessionellt och p3 ett sitt si att allmidnhetens fortroende for virde-
pappersmarknaden uppritthalls.

Bérsen skall dirvid tillimpa principerna om

fritt tilltrdde, som innebir att var och en som uppfyller de krav
som stills i denna lag och av bérsen far delta i handeln pd en regle-
rad marknad som drivs av bérsen,

neutralitet, som innebir att av borsen uppstillda regler f6r en
reglerad marknad tillimpas pd ett likformigt sitt gentemot alla som
deltar i handeln pd den reglerade marknaden,

god genomlysning, som innebir att deltagarna fir en snabb, sam-
tidig och korrekt information om handeln och att allminheten fir
tillfille att ta del av sidan information.

En bors skall ocksd

—identifiera och hantera de risker som kan uppstd i1 verksam-
heten,

— ha sikra tekniska system, samt

—identifiera och hantera de intressekonflikter som kan uppstd
mellan bérsen eller dess dgare och intresset av att den reglerade
marknaden drivs i enlighet med forsta och andra styckena.

2 § En bors skall uppritta en, i forhllande till den direkt affirs-
drivande verksamheten, sjilvstindig funktion med tillrickliga
resurser och befogenheter for att fullgéra bérsens skyldigheter
enligt 7 §, 14 kap. 7 §, 15 kap. 8 § och 16 kap. 11 §.
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Godkinnande for upptagande till handel

3 § Finansiella instrument fir tas upp till handel pd en reglerad
marknad genom att bérsen, efter provning enligt 15 kap. 2 §, be-
slutar om upptagande till handel.

Om skyldighet finns enligt 2 kap. lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument att uppritta ett prospekt, fir handel
med instrumentet inte inledas férrin

1. prospektet har godkints och registrerats hos Finansinspek-
tionen eller inspektionen har fitt ett intyg som avses 1 2 kap. 36 §
samma lag, och

2. prospektet har offentliggjorts enligt den lagen.

4 § Ett visst overldtbart virdepapper utgivet av ndgon som enligt
Sppenhetsdirektivet har mojlighet att vilja hemmedlemsstat far
inte tas upp till handel pd en reglerad marknad férrin utgivaren har
valt ndgon stat inom EES som hemmedlemsstat.

Forsta stycket giller inte i friga om

1. andelar 1 en investeringsfond eller i ett sddant fondféretag som
avses i 1 kap. 7 eller 9 § lagen (2004:46) om investeringsfonder, och

2. fordringsritter med kortare 16ptid dn ett &r.

5§ Overlitbara virdepapper som har getts ut av ett féretag som
har tillstdind som bors fir inte tas upp till handel vid en reglerad
marknad som drivs av den bérsen.

Handelsregler och marknadsévervakning

6 § En bors skall ha indamalsenliga regler f6r handeln p4 en regle-
rad marknad som drivs av borsen. Av reglerna skall framg

1. deltagarnas forpliktelser mot borsen,

2. de regler som giller for transaktioner pd marknaden,

3. kompetenskraven fér de anstillda och uppdragstagare hos
deltagarna som deltar 1 handeln for deltagarnas rikning, och

4. bestimmelser om clearing och avveckling av de transaktioner
som genomforts.

7 § Borsen skall overvaka handeln och kursbildningen vid den

reglerade marknaden och se till att handeln sker i 6verensstim-
melse med denna lag och andra férfattningar.
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Borsen ir skyldig att pd begiran av Finansinspektionen ge in-
spektionen dtkomst till sitt system fér dvervakningen av handeln
och kursbildningen.

Regler om offentliga uppkopserbjudanden

8 § En bors skall ha regler om offentliga uppképserbjudanden som
avser aktier som ir upptagna till handel vid en reglerad marknad
som drivs av borsen. Reglerna skall uppfylla de krav som stills i
Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/25/EG av den 21 april
2004 om uppkopserbjudanden® i dess ursprungliga lydelse och i
dvrigt vara dandamélsenliga.

Undantag frin reglerna skall kunna beslutas av bérsen eller ett av
boérsen utsett organ med representativa foretridare f6r niringslivet.
Undantag fir férenas med villkor. Ett beslut om undantag skall
ange de skil som det grundas pa.

Information fore och efter handel

9 § En bors skall offentliggdra information avseende de finansiella
instrument som ir upptagna till handel pd den reglerade marknaden
1 den utstrickning som, med hinsyn till verksamhetens art och
omfattning, behdvs for att sikra en god genomlysning. Infor-
mationen skall goras tillginglig for allminheten pd rimliga affirs-
missiga villkor.

10 § For aktier upptagna till handel pd en reglerad marknad skall
boérsen offentliggéra kép- och siljbud samt orderdjup. Informa-
tionen skall goras tillginglig for allmidnheten pd rimliga affirs-
missiga villkor och fortlépande under den tid den reglerade mark-
naden ir 6ppen.

11§ En bérs skall offentliggéra pris, volym och tidpunkt fér de
transaktioner med aktier som har genomférts pd den reglerade
marknaden. Informationen skall goras tillginglig f6r allminheten
pa rimliga affirsmissiga villkor och s snart det kan ske.

$EUT L 142, 30.4.2004, s. 12 (Celex 32004L0025).
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Sidoverksamhet

12 § En bors far, utéver den verksamhet som tillstdndet omfattar,
pa rimliga affirsmissiga villkor ge virdepappersinstitut och utlind-
ska virdepappersforetag tilltride till de funktioner inom den regle-
rade marknaden som anvinds fér att offentliggéra information
enligt 9-11 §§. En bors fir dven driva annan verksamhet som har
nira samband med den verksamhet som tillstdndet omfattar.

En bérs fir ocksd efter godkinnande frin Finansinspektionen
driva en MTF. For den verksamheten giller bestimmelserna 1 7 §
forsta stycket och 11 kap.

Om det finns sirskilda skil, fir Finansinspektionen tilldta en
bérs att driva dven annan verksambhet.

Tillstdnd for f6rvirv av egendom i vissa fall

13 § En bors far bara efter tillstind av Finansinspektionen férvirva
egendom om bérsens motprestation motsvarar mer dn 25 procent
av dess kapitalbas. Tillstdnd skall inhimtas fére férvirvet.

Tillstdnd skall ges om det inte kan antas att forvirvet leder till
overtridelser av denna lag eller andra férfattningar som reglerar
bérsens verksamhet.

Disciplinnimnd

14 § En bors skall ha en disciplinnimnd med uppgift att handligga
drenden om deltagares och emittenters 6vertridelser av de regler
som giller vid en reglerad marknad som drivs av bérsen (disciplin-
irenden).

Giller irendet ett foretag som har ett kvalificerat innehav i
bérsen dr disciplinnimnden skyldig att préva drendet, om Finans-
inspektionen begir det.

Om det finns sirskilda skil, fir Finansinspektionen besluta att
en bors inte behéver ha en disciplinnimnd.

15§ En disciplinnimnd skall bestd av en ordférande, en vice
ordférande och minst tre 6vriga ledaméter. Ordféranden och vice
ordféranden skall vara lagfarna och erfarna som domare. Av

ovriga ledaméter skall minst tv3 vara vil insatta i férhillandena pa
virdepappersmarknaden.
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I disciplinnimnden fir inte ingd personer som har anstillning i
boérsen, i ett féretag som har ett kvalificerat innehav i borsen eller i
ett foretag som ingdr i samma koncern. I nimnden fir inte heller
ingd personer som har ett kvalificerat och stadigvarande uppdrag
for borsen, for ett foretag som har ett kvalificerat innehav i bérsen
eller for ett féretag som ingdr i samma koncern.

16 § For ledaméterna i en disciplinnimnd skall vad som sigs i 11
och 12 §§ férvaltningslagen (1986:223) om jiv gilla 1 tillimpliga
delar.

Bemyndiganden

17 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far

1. meddela féreskrifter om évervakningen av handeln och kurs-
bildningen enligt 7 §,

2. meddela féreskrifter om handelsregler f6r en reglerad marknad
1 friga om aktiebolags férvirv och 6verltelse av egna aktier vid den
reglerade marknaden,

3. meddela féreskrifter om bérsens skyldighet att offentliggéra
information om handeln enligt 9 §.

4. medge wundantag frin skyldigheten att offentliggora
information fére handel enligt 10 §,

5. medge dispens frin skyldigheten att offentliggéra information
efter handel s3 snart det kan ske enligt 11 §, och

6. meddela féreskrifter om disciplinnimnd och handliggningen
av disciplinirenden.

14 kap. Deltagare i handeln pa en reglerad marknad
Krav pd den som deltar i handeln p3 en reglerad marknad

1§ En bors skall ha regler for vilka som far delta i handeln pg en
reglerad marknad.

2 § En bors fir som deltagare 1 handeln pd en reglerad marknad ha
Riksbanken och Riksgildskontoret samt juridiska personer som
har en betryggande kapitalstyrka, indamalsenlig organisation av
verksamheten, nédvindiga riskhanteringsrutiner, sikra tekniska
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system och 1 dvrigt dr limpliga att delta i handeln vid den reglerade
marknaden.

3§ En deltagare pd en reglerad marknad f&r handla fér egen
rikning. En bors fir medge f6ljande institut och féretag ritt att
delta 1 handeln vid en reglerad marknad {6r annans rikning:

1. virdepappersinstitut som har tillstind att driva virdepappers-
rorelse enligt 2 kap. 1§ 2, och

2. utlindska féretag som 1 sitt hemland far driva sidan verksam-
het som avses 1 1 och som dir stdr under betryggande tillsyn av
myndighet eller annat behérigt organ.

Om ett féretag inom en koncern bedriver handel uteslutande fér
egen och for andra koncernféretags rikning skall, vid tillimpning
av forsta stycket, den handel som féretaget bedriver anses vara
handel f6ér egen rikning.

4§ Om en deltagare inte lingre uppfyller kraven fér att delta i
handeln, skall bérsen besluta att denne inte lingre fir delta i
handeln vid den reglerade marknaden.

Borsen far forena ett beslut enligt férsta stycket med de villkor
som anses nddvindiga for att sikerstilla en ordnad avveckling av
deltagarens forpliktelser samt for att skydda investerare mot for-
lust.

Upplysningsskyldighet och 6vervakning

5§ Deltagare skall limna borsen de upplysningar som behévs for
att borsen skall kunna fullgora sina uppgifter enligt denna lag och
andra férfattningar.

6 § Deltagare som inte stir under Finansinspektionens tillsyn ir
skyldiga att pd begiran av inspektionen limna uppgifter om for-
hillanden som rér deltagandet 1 handeln vid den reglerade mark-
naden. Inspektionen far foreligga en sddan deltagare att limna de
begirda uppgifterna.

Om Finansinspektionen riktat en begiran eller ett foreliggande
enligt forsta stycket till en deltagare som stir under tillsyn av en
behérig myndighet 1 ett annat land inom EES skall inspektionen
informera den andra myndigheten.
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7 § En bors skall 6vervaka att deltagarna féljer de krav som giller
for deltagande i handeln p3 den reglerade marknaden.

Bemyndigande

8 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om 6vervakningen av deltagarna i handeln pd
en reglerad marknad.

15 kap. Upptagande av finansiella instrument till handel
Forutsittningar f6r upptagande till handel

1§ En bérs skall ha tydliga och éppet redovisade regler fér upp-
tagande av finansiella instrument till handel vid en reglerad mark-
nad.

2 § Finansiella instrument fir tas upp till handel pd en reglerad
marknad bara om det foreligger férutsittningar f6r en rittvis, vil-
ordnad och effektiv handel med de finansiella instrumenten.

3 § Finansiella instrument far tas upp till handel efter ansékan av
den som har gett ut instrumenten.

4 § Finansiella instrument fir tas upp till handel iven om den som
har gett ut instrumenten inte har gjort ndgon ansékan eller limnat
sitt samtycke, om

1. instrumentet dr ett 6verldtbart virdepapper som redan tagits
upp till handel p4 en annan reglerad marknad, eller

2. instrumentet inte ir ett 6verldtbart virdepapper.

5§ Om ett finansiellt instrument tagits upp till handel enligt 4 §
skall bérsen underritta utgivaren av instrumentet.
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Utgivarens informationsplikt

6 § Utgivaren av det finansiella instrument som har tagits upp till
handel vid en reglerad marknad efter ansékan av denne eller for
vilka ansékan om upptagande till handel har limnats in av denne
skall

1. fortldpande informera bérsen om sin verksamhet,

2.1 6vrigt limna borsen de upplysningar som den behéver for att
kunna fullgéra sina uppgifter enligt denna lag och andra forfatt-
ningar, samt

3. offentliggéra de upplysningar om sin verksamhet och instru-
menten som ir av betydelse fér bedémning av kursvirdet pd
Instrumenten.

Om ett foretag som har ett kvalificerat innehav i en bérs har gett
ut 6verldtbara virdepapper som har tagits upp till handel pd en
reglerad marknad som drivs av borsen, skall borsen omedelbart
vidarebefordra information enligt forsta stycket till Finansinspek-
tionen.

7 § En utgivare av finansiella instrument fir skjuta upp offentlig-
gorandet av information som avses i 6 § forsta stycket 3, om

1. det finns godtagbara skiil,

2. allminheten inte riskerar att vilseledas, och

3. utgivaren kan sikerstilla att informationen inte réjs.

Om utgivaren eller ndgon som handlar fér utgivarens rikning
limnar ut information som avses 1 6 § forsta stycket 3, skall infor-
mationen omedelbart Sverlimnas till bérsen samt offentliggoras,
sdvida inte mottagaren av informationen omfattas av tystnadsplikt
enligt lag eller avtal.

8 § En bors skall fortlspande kontrollera att de finansiella instru-
ment som ir upptagna till handel uppfyller kraven i 2 § samt att
utgivare fullgdr sina informationsskyldigheter enligt denna lag.

Avnotering

9§ En bors skall avsld en begiran om upptagande till handel eller
besluta att ett instrument inte lingre skall vara upptaget till handel
(avnotering), om de finansiella instrumenten inte uppfyller de krav
som giller fér upptagande till handel eller om utgivaren allvarligt
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dsidositter sina forpliktelser enligt lag eller nigon annan forfatt-
ning. Avnotering av instrument som tagits upp till handel pd an-
sokan av utgivaren skall dven ske pd begiran av denne. Om det ir
limpligt frdn allmin synpunkt, fir avnotering skjutas upp.

Avnotering fir inte beslutas utan att utgivaren har fitt tillfille att
yttra sig 6ver det som har tillférts drendet genom ndgon annan in
utgivaren sjilv, om inte detta dr uppenbart obehéovligt eller beslutet
inte kan uppskjutas.

En bérs skall omedelbart offentliggéra ett beslut om avnotering
och informera Finansinspektionen om beslutet. Inspektionen skall
direfter underritta de behériga myndigheterna inom EES om
beslutet.

Inregistrering

10 § Overlitbara virdepapper enligt 1 kap. 4 § 2 a eller 2 b som
tagits upp till handel vid en reglerad marknad far inregistreras efter
ansokan av utgivaren.

Inregistrering fir ske endast om det med hinsyn till marknads-
forhdllandena for de verlitbara virdepapper som avses och om-
stindigheterna 1 dvrigt foreligger forutsittningar for en indamals-
enlig handel med virdepapperen.

11 § En bérs far inte avsld en sidan ansékan som avses i 10 § utan
att sokanden har fitt tillfille att yttra sig 6ver det som har tillforts
drendet genom ndgon annan in honom sjilv, om inte detta ir
uppenbart obehévligt.

Beslut om inregistrering skall meddelas snarast och senast sex
ménader frin det att ansékan gjordes hos borsen eller, om ansékan
kompletteras, senast sex manader frin det att kompletteringen kom
in till bérsen. Meddelas inte beslut inom angiven tid, skall det anses
som om ansdkan har avslagits.

12 § En bors skall avsld en begiran om inregistrering eller besluta
om avregistrering av finansiella instrument, om instrumenten inte
uppfyller de krav som giller inregistrering eller om utgivaren
allvarligt &sidositter sina forpliktelser enligt lag eller nigon annan
forfattning. Avregistrering av instrument skall dven ske pd begiran
av utgivaren. Om det dr limpligt frin allmin synpunkt, fir av-
registrering skjutas upp.
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Avregistrering fir inte beslutas utan att utgivaren har fict ullfille
att yttra sig 6ver det som har tillférts drendet genom ndgon annan
in utgivaren sjilv, om inte detta ir uppenbart obehévligt eller
beslutet inte kan uppskjutas.

Beslut om avregistrering skall offentliggéras omedelbart.

Bemyndiganden

13 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela foreskrifter om

1. utgivares skyldighet att offentliggéra upplysningar enligt 6 § 3,
samt

2. villkoren fér inregistrering enligt 10 §.

16 kap. Information frin utgivare
Tillimpningsomride

1§ Bestimmelserna i detta kapitel giller f6r en utgivare som har
Sverige som hemmedlemsstat och vars éverldtbara virdepapper ir
upptagna till handel p8 en reglerad marknad.

Sirskilda bestimmelser om utgivare som har sitt site i en stat
utanfoér EES finns 19 §.

Utgivare som inte har Sverige som hemmedlemsstat skall, om
utgivarens Overldtbara virdepapper ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad i Sverige, offentliggéra regelbunden finansiell
information i enlighet med offentlig reglering i hemmedlemsstaten
som bygger pd 6ppenhetsdirektivet.

2 § Bestimmelserna i detta kapitel skall inte tillimpas om utgivaren
ar

1. en stat,

2. ett landsting eller en kommun eller en motsvarande regional
eller lokal myndighet i en stat,

3. en mellanstatlig organisation i vilken en eller flera stater inom
EES ir medlemmar,

4. Europeiska centralbanken, eller

5. en centralbank i en stat inom EES.
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3 § Bestimmelserna i detta kapitel skall inte tillimpas i friga om

1. andelar i en investeringsfond eller i ett sidant fondféretag som
avses i1 kap. 7 eller 9 § lagen (2004:46) om investeringsfonder,

2. fordringsritter med en kortare [8ptid idn ett 4r, och

3. obligationer eller andra dverldtbara skuldférbindelser som var
och en har ett nominellt virde som motsvarar minst 50 000 euro
och som inte ir av sddant slag som anges 1 18 kap. 2 § forsta stycket 1.

Arsredovisning

4 § Utgivaren skall s§ snart som mgjligt och senast fyra minader
efter utgdngen av varje rikenskapsdr offentliggéra sin rsredovis-
ning och, i férekommande fall, en koncernredovisning.

Ars- och koncernredovisningar skall vara granskade av revisor.
Revisionsberittelsen skall offentliggéras tillsammans med &rs- och
koncernredovisningen. Bestimmelser om revision finns 1 10 kap.
forsikringsrorelselagen (1982:713), 8 kap. lagen (1987:667) om eko-
nomiska féreningar, 7 a kap. lagen (1995:1570) om medlemsbanker,
4 a kap. lagen (1987:619) om sparbanker, revisionslagen (1999:1079)
och 19 kap. aktiebolagslagen (2005:551).

Halvarsrapport

5§ Utgivaren skall fr varje rikenskapsdr som omfattar mer in tio
ménader offentliggéra en deldrsrapport for rikenskapsdrets forsta
sex minader (halvirsrapport). Halvirsrapporten skall offentlig-
goras sd snart som mdjligt och senast tvd ménader efter rapport-
periodens utging.

Delarsredogorelse

6§ Utgivare av aktier skall offentliggéra en deldrsredogédrelse
under rikenskapsdrets forsta och andra halvir. Redogorelsen skall
offentliggéras under en period mellan tio veckor efter bérjan och
sex veckor fére slutet av halvaret.

En delarsredogorelse skall innehilla information om perioden
mellan halvirets bérjan och datumet f6r redogérelsens offentlig-
gorande. I redogorelsen skall ingd
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1. en forklaring till alla visentliga hindelser och transaktioner
under perioden och deras inverkan pd utgivarens och dess dotter-
foretags stillning, och

2. en allmin beskrivning av utgivarens och dess dotterféretags
stillning och resultat under perioden.

Kvartalsrapport

7 § Bestimmelsen 1 6 § behéver inte tillimpas om utgivaren
offentliggér en deldrsrapport f6r perioden frin halvrets bérjan och
tre minader framdt (kvartalsrapport). Kvartalsrapporten skall
offentliggdras s& snart som mojligt och senast tvd ménader efter
rapportperiodens utging

Innehallet i drs- och koncernredovisning samt deldrsrapport

8 § For utgivare med site i Sverige finns bestimmelser om &rs- och
koncernredovisning samt deldrsrapport 1 drsredovisningslagen
(1995:1554), lagen (1995:1559) om &rsredovisning i kreditinstitut
och virdepappersbolag och lagen (1995:1560) om &rsredovisning i
forsikringsforetag.

I friga om koncernredovisning giller dirutéver Europaparla-
mentets och ridets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli
2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder’.

Utgivare med site i en stat utanfér EES

9§ En utgivare med site i en stat utanfér EES fir tillimpa
nationella bestimmelser i den staten om &rs- och koncernredo-
visning, halvirsrapport och deldrsredogérelse, om dessa bestim-
melser motsvarar de krav som stills pd sddan regelbunden finansiell
information i 6ppenhetsdirektivet. Utgivaren fir dven tillimpa
nationella bestimmelser om kvartalsrapport, om dessa bestimmel-
ser motsvarar de krav pd sddan rapport som stills 1 de svenska
bestimmelser om deldrsrapport som skulle ha varit tillimpliga om
utgivaren hade haft sitt site 1 Sverige.

*EGT L 243, 11.9.2002, s. 1 (Celex 32002R1606).
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Om nationella bestimmelser enligt forsta stycket inte anses
likvirdiga, skall utgivaren uppritta ars- och koncernredovisning,
halvirsrapport, deldrsredogérelse respektive kvartalsrapport 1 enlig-
het med de svenska bestimmelser som giller fér en utgivare av
motsvarande slag.

Ingivande av information till en bors

10 § Utgivare av overldtbara virdepapper som ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad i Sverige skall vid offentliggérandet
av den information som avses i 4-7 §§ samtidigt ge in informa-
tionen till den bors som driver den reglerade marknad dir ut-
givarens dverldtbara virdepapper ir upptagna till handel.

Overvakning av regelbunden finansiell information

11§ En bors skall 6vervaka att den som har gett ut 6verldtbara
virdepapper som ir upptagna till handel pd en reglerad marknad
som drivs av bérsen upprittar regelbunden finansiell information i
enlighet med bestimmelserna i 4, 5 och 7 §§.

12 § Om borsen finner att en 6vertridelse har skett av de bestim-
melser som giller f6r upprittandet av regelbunden finansiell in-
formation, skall bérsen anmila detta till Finansinspektionen.

En anmilan behover inte goras om utgivaren pd borsens upp-
maning offentliggjort rittad eller kompletterad information.

13 § En bors skall regelbundet rapportera till Finansinspektionen
om den 6vervakning som skall ske enligt 11 §.

Bemyndiganden

14 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer
fir meddela foreskrifter om

1. vilka krav utgivaren skall uppfylla f6r att motsvara bestim-
melserna i 9 § forsta stycket,

2. dvervakningen av regelbunden finansiell information vid en
bors enligt 11 §,
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3. innehdllet, omfattningen och fullgérandet av rapporteringen
enligt 13 §.

17 kap. Gemensamma bestimmelser om hur information
fran utgivare skall offentliggoras

Tillimpningsomrade

1§ Utgivare av 6verlitbara virdepapper som enligt 1 kap. 7-9 §§
har Sverige som hemmedlemsstat, skall tillimpa bestimmelserna i
detta kapitel i friga om sidan information som skall offentliggdras
enligt 15 kap. 6 § forsta stycket 3 och 16 kap.

Utgivare av 6verldtbara virdepapper som inte har Sverige som
hemmedlemsstat skall tillimpa bestimmelsen 1 2 §, om utgivarens
overldtbara virdepapper ir upptagna till handel pi en reglerad
marknad 1 Sverige, men inte ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad 1 utgivarens hemmedlemsstat. Bestimmelsen skall till-
limpas i friga om sidan information som skall offentliggéras enligt
15 kap. 6 § forsta stycket 3 och 16 kap.

Offentliggorande av information

2 § Informationen skall offentliggoras s3 att den snabbt och pd ett
icke-diskriminerande sitt blir tillginglig for allmidnheten 1 EES.

Ingivande till Finansinspektionen

3 § Information som offentliggors skall samtidigt ges in till Finans-
inspektionen.

Lagring av informationen

4 § Finansinspektionen skall se till att det finns en lagringsenhet
dir information som ges in till inspektionen enligt 3 §, eller d& det
annars ir sirskilt foreskrivet, lagras elektroniskt.
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Informationen skall vara litt tillginglig f6r den som vill ta del av
informationen.

Bemyndiganden

5§ Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om hur offentliggérande enligt 2 § skall ske.
Regeringen fir meddela foreskrifter om lagringsenheten enligt 4 §.

18 kap. Ovriga krav p3 utgivare
Sirskilda bestimmelser om aktier

1§ Den som har gett ut aktier som ir upptagna till handel pi en
reglerad marknad 1 Sverige skall utse ett finansiellt institut som
ombud genom vilket aktieigarna skall kunna utéva sina finansiella
rittigheter.

Sarskilda bestimmelser om skuldebrev

2§ T 3-6 §§ avses med skuldebrev obligationer och andra &ver-
litbara skuldférbindelser, med undantag fér sidana som

1.om de konverteras eller om de rittigheter som de medfor
utdvas, ger ritt att forvirva aktier eller finansiella instrument som
kan jimstillas med aktier, eller

2. utgdrs av fordringsritter med kortare 16ptid dn ett ar.

Bestimmelserna i 3-6 §§ skall tillimpas i friga om skuldebrev
som dr upptagna till handel p4 en reglerad marknad i Sverige.

Bestimmelserna i 4-6 §§ skall inte tillimpas 1 friga om skulde-
brev som har getts ut av en stat inom EES eller av ett landsting eller

en kommun eller motsvarande regional eller lokal myndighet inom
EES.

3 § Den som har gett ut skuldebrev skall se till att alla innehavare
av skuldebrev som har getts ut samtidigt och pd samma villkor
behandlas lika nir det giller de rittigheter som ir knutna till
skuldebreven.
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4 § En utgivare av skuldebrev fir inte hindra innehavare av skulde-
breven frin att utdva sina rittigheter genom en fullmakt till annan.

Om den som har gett ut skuldebreven har sitt site i en annan
stat dn Sverige, giller forsta stycket endast om lagstiftningen i den
staten tilliter att sddan fullmakt anvinds.

5§ Om den som har gett ut skuldebrev avser att hdlla ett méte
med innehavare av skuldebrev, skall utgivaren

1. informera skuldebrevsinnehavarna om plats, tid och dagord-
ning fér motet samt om vad som krivs f6r att en innehavare skall
ha ritt att delta 1 métet,

2. tillhandahélla skuldebrevsinnehavarna ett fullmaktsformulir i
pappersform eller i elektronisk form, antingen tillsammans med
kallelsen till métet eller pd begiran av skuldebrevsinnehavare efter
det att motet har tillkdnnagetts.

6§ Den som har gett ut skuldebrev skall informera skuldebrevs-
innehavarna om utbetalning av rinta, utdvande av rittigheter av-
seende konvertering, utbyte, teckning eller annullering och ter-
betalning.

Utgivaren skall utse ett finansiellt institut som ombud genom
vilket skuldebrevsinnehavarna skall kunna utdva sina finansiella
rittigheter.

Utgivare med site i en stat utanfér EES

7 § Bestimmelserna i 8-12 §§ ir tillimpliga p& den som har gett ut
dir angivna 6verldtbara virdepapper som ir upptagna till handel pd
en reglerad marknad i Sverige om utgivaren har sitt site i en stat
utanfér EES och har Sverige som hemmedlemsstat.

8 § Utgivare av skuldebrev behéver inte iaktta bestimmelserna i
3—6 §§ om utgivaren uppfyller krav som uppstills 1 offentlig regle-
ring 1 ett land utanfér EES och som motsvarar dessa bestimmelser.

9 § Bestimmelserna i 10-12 §§ behover inte iakttas av en utgivare
av aktier om utgivaren uppfyller krav som uppstills 1 offentlig
reglering 1 ett land utanfér EES och som motsvarar dessa be-
stimmelser.
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10 § Utgivare av aktier skall behandla alla aktieigare som innehar
aktier av samma slag lika.

11 § Infér en bolagsstimma skall en utgivare av aktier informera
aktieigare om

1. plats, tid och dagordning foér stimman,

2. det totala antalet aktier och réstritter, och

3. aktiedgares ritt att delta i stimman.

12 § En utgivare av aktier fir inte hindra aktieigare frin att utdva
sina rittigheter genom fullmakt, om lagstiftningen i det land dir
utgivaren har sitt site tilliter att fullmakt anvinds.

Om fullmakt fir anvindas skall utgivaren infér en bolagsstimma
tillhandahélla ett fullmaktsformulir i pappersform eller elektronisk
form till dem som har ritt att rosta vid stimman.

FJARDE AVDELNINGEN
Clearingverksamhet

19 kap. Tillstind for clearingverksamhet
Tillstindskrav

1§ For att yrkesmissigt driva clearingverksamhet krivs tillstdnd
av Finansinspektionen. Tillstdnd fir ges for svenska aktiebolag,
svenska ekonomiska féreningar och utlindska foretag.

2 § Tillstdnd enligt 1 § behovs dock inte for

1. Sveriges riksbank,

2. clearingverksamhet som huvudsakligen allminheten deltar i,

3. foretag som har tillstdind att driva bankrérelse enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse, och

4. féretag som har tillstdnd enligt 2 kap. 1§ 1, 2 eller 4.
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Svenska foretag
Forutsittningar for tillstind

3 § Tillstdnd att driva clearingverksamhet skall ges ett svenskt
aktiebolag eller en svensk ekonomisk férening, om

1. bolagsordningen eller stadgarna inte strider mot denna lag
eller ndgon annan férfattning,

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och andra férfattningar
som reglerar féretagets verksamhet,

3. det finns skil att anta att den som har eller kan f6érvintas kom-
ma att f4 ett kvalificerat innehav i foretaget

a) inte kommer att motverka att verksamheten drivs pa ett sitt
som ir forenligt med denna lag och andra férfattningar som
reglerar foretagets verksamhet, och

b) dven i dvrigt dr limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver
ledningen av en clearingorganisation,

4. den som skall ingd i foretagets styrelse eller vara verkstillande
direktor, eller vara ersittare f6r nigon av dem, har ullricklig insikt
och erfarenhet for att delta i ledningen av en clearingorganisation
och dven 1 6vrigt dr limplig f6r en sddan uppgift, och

5. féretaget uppfyller de villkor 1 6vrigt som anges i denna lag.

4 § Tillstdnd enligt 3 § fir inte ges, om ndgon som i visentlig
utstrickning har 3sidosatt sina skyldigheter i niringsverksamhet
eller andra ekonomiska angeligenheter eller gjort sig skyldig till
allvarlig brottslighet har eller kan férvintas komma att {4 ett kvali-
ficerat innehav i féretaget.

5§ Om sammansittningen i en clearingorganisations styrelse dnd-
ras eller om den verkstillande direktéren byts ut, skall foretaget
omedelbart anmila detta till Finansinspektionen. Detsamma skall
gilla for ersittare till ndgon av dem.

Godkéinnande av bolagsordning m.m.

6 § Bolagsordning eller stadgar f6r en clearingorganisation skall
godkinnas av Finansinspektionen i samband med att foretaget far
tillstdnd att driva clearingverksamhet.
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7§ En clearingorganisation som har beslutat att indra bolags-
ordning eller stadgar skall anséka om godkinnande av indringen.
Finansinspektionen skall godkinna indringen om bolagsordningen
eller stadgarna inte strider mot denna lag eller nigon annan for-
fattning.

Ett beslut om indring av bolagsordning eller stadgar fir inte
registreras innan det har godkints.

Krav pa styrelse

8 § En clearingorganisation skall ha en styrelse med minst tre leda-
moter. Foretaget skall ha en verkstillande direktér.

Aktiekapital m.m.

9§ En clearingorganisation som ir aktiebolag skall ha ett aktie-
kapital som med hinsyn till verksamhetens art och omfattning ir
tillrickligt stort. Vid bedémningen av om aktiekapitalet dr tll-
rickligt skall hinsyn tas dven till andra finansiella resurser som
bolaget har eller kan utnyttja. For clearingorganisation som ir eko-
nomisk férening giller vad som sigs om aktiekapital i stillet sum-
man av gjorda medlemsinsatser och forlagsinsatser.

10 § En clearingorganisation skall genom eget kapital, garanti eller
forsikring eller pd annat liknande sitt ha en tillfredsstillande bered-
skap att uppfylla ett sddant betalningsansvar som kan uppkomma
foér organisationen till f6ljd av clearingverksamheten.

Ansokan om tillstind

11 § Ansokan om tillstdnd fir géras innan bolaget eller féreningen
har registrerats. Har sddan ansékan gjorts inom sex minader frin
stiftelseurkundens undertecknande, riknas den i 2 kap. 22 § aktie-
bolagslagen (2005:551) féreskrivna tiden frin tillstindsbeslutet.
Om en sidan ansokan i stillet har gjorts av en ekonomisk férening
inom sex mdinader frin det att beslut om att bilda féreningen
fattats, riknas den 1 2 kap. 3 § f6rsta stycket lagen (1987:667) om
ekonomiska foreningar féreskrivna tiden fran tillstdndsbeslutet.
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12 § En ansékan om tillstdnd skall innehdlla en plan f6r den av-
sedda verksamheten (verksamhetsplan). I planen skall féretaget
beskriva de huvudsakliga risker som ir férknippade med verksam-
heten och hur dessa risker skall hanteras.

Utlindska foretag

13 § Tillstdnd for ett utlindskt foretag att driva clearingverksam-
het hir i landet frin avdelningskontor med sjilvstindig f6érvaltning
(filial) f&r ges om

1. foretaget i sitt hemland driver sddan verksamhet och dir stir
under tillsyn av en myndighet eller annat behérigt organ, och

2. det finns skil att anta att den planerade verksamheten kommer
att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och féreskrifter som
meddelats med stod av lagen.

Bemyndiganden

14 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir
meddela nirmare foreskrifter om

1. vilka uppgifter en ansékan om tillstdnd att driva clearingverk-
samhet skall innehilla,

2. storleken av aktiekapitalet och summan av gjorda medlems-
insatser och férlagsinsatser enligt 9 §, och

3. vad en verksamhetsplan enligt 12 § skall innehilla.

20 kap. Clearingorganisationens verksamhet
Inledande bestimmelse

1§ En clearingorganisation skall driva sin verksamhet hederligt,
rittvist och professionellt och pd ett sitt s3 att allminhetens for-
troende for virdepappersmarknaden uppritthdlls. En clearingorga-
nisation skall tillgodose de sikerhetskrav som ir forenade med
verksamheten.

Clearingorganisationen skall dirvid tillimpa principerna om

fritt tilltride, som innebir att var och en som uppfyller de krav
som stills 1 denna lag och av clearingorganisationen fir delta i
clearingen, och
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neutralitet, som innebir att av clearingorganisationen uppstillda
regler tillimpas pd ett likformigt sitt gentemot alla clearingdel-
tagare.

Krav pd organisation av verksamheten
Krav pd regelverk m.m.

2 § En clearingorganisation skall ha indamélsenliga regler fér hur

clearingverksamheten hos organisationen skall g3 till.
Clearingverksamheten skall bedrivas under férhdllanden som

dverensstimmer med denna lag och andra f6rfattningar.

Sikerbetskrav m.m.

3 § En clearingorganisation som intrider som part i handeln eller
garanterar forpliktelser skall se till att det vid clearingverksamheten
stills betryggande sikerhet for gjorda &taganden och att sddan
sikerhet vidmakthills s3 linge 8tagandet bestdr. Vid annan clearing-
verksamhet skall clearingorganisationen se till att det stills sikerhet
for gjorda dtaganden i den utstrickning det behévs.

Sikerhet skall anses betryggande om det kan antas att dtagandet
kan avvecklas utan att ytterligare kapital behéver tillskjutas.

4 § En clearingorganisation fir besluta att efterge kravet pa siker-
het, 1 den médn det dr uppenbart att sikerhet inte behovs. Ett sddant
beslut fir inte tillimpas innan det har godkints av Finansinspek-
tionen.

5§ Om en clearingorganisation trider in som part i handeln, skall
organisationen se till att dess riskmissiga stillning i handeln ir
balanserad. Uppstir obalans skall organisationen omedelbart vidta
tgirder for att dterstilla jimvikten.
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Tillstand for forvirv av egendom i vissa fall

6 § En clearingorganisation fir bara efter tillstind av Finansinspek-
tionen forvirva egendom om foretagets motprestation motsvarar
mer idn 25 procent av dess kapitalbas. Tillstind skall inhimtas fore
forvirvet.

Tillstdnd skall ges om det inte kan antas att forvirvet leder till
dvertridelser av denna lag eller andra férfattningar som reglerar
clearingorganisationens verksamhet.

Sidoverksamhet

7 § En clearingorganisation fir, utéver clearingverksambhet, i fore-
taget driva endast sidan verksamhet som har nira samband med
den.

I syfte att underlitta clearingverksamheten fir en clearingorga-
nisation, efter tillstdnd av Finansinspektionen, inom kretsen av
clearingdeltagare férmedla 18n av finansiella instrument och limna
kredit mot sikerhet.

Om det finns sirskilda skil, fir Finansinspektionen tilldta en
clearingorganisation att driva dven annan verksamhet.

Bemyndigande

8 § Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far
meddela nirmare foreskrifter om sikerhetskraveti4 §.

21 kap. Deltagare i clearingverksamhet
Krav pd deltagare i clearingverksamhet

1§ En clearingorganisation fir som deltagare ha Sveriges riksbank
och Riksgildskontoret samt juridiska personer som har en be-
tryggande kapitalstyrka, indamélsenlig organisation av verksam-
heten, nédvindiga riskhanteringsrutiner, sikra tekniska system och
1 6vrigt dr limpliga att delta i clearingverksamheten hos organisa-
tionen.
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2 § En clearingdeltagare fir delta i clearingverksamheten for egen
rikning. En clearingorganisation fir medge svenska och utlindska
clearingorganisationer eller centrala virdepappersférvarare samt
Sveriges riksbank och sidana institut och foéretag som avses i
14 kap. 3 § forsta stycket 1 och 2 ritt att delta 1 clearingverksam-
heten fér annans rikning.

Om ett féretag inom en koncern deltar i clearingverksamhet
uteslutande for egen och foér andra koncernféretags rikning skall,
vid tillimpning av férsta stycket, deltagandet i clearingverksamhet
anses vara for egen rikning.

Upplysningsskyldighet och 6vervakning

3 § Clearingdeltagare skall limna clearingorganisationen de upp-
lysningar som behévs f6r att organisationen skall kunna fullgéra
sina uppgifter enligt denna lag eller annan foérfattning.

4§ Om en clearingdeltagare inte lingre uppfyller de krav som
anges 1 1 §, skall clearingorganisationen besluta att deltagaren inte
lingre fir delta i clearingverksamheten. Detsamma giller om en
clearingdeltagare trots uppmaning frin clearingorganisationen
underldter att fullgora sin uppgiftsskyldighet enligt 3 §.

Aven om en clearingorganisation enligt férsta stycket beslutat
att en clearingdeltagare inte lingre fir delta i clearingverksamheten
far deltagaren, om det finns sirskilda skil, indd vidta dtgirder i
forhillande till clearingorganisationen fér att skydda uppdrags-
givare mot forlust.

5§ Clearingdeltagare som inte stir under Finansinspektionens till-
syn eller motsvarande tillsyn i hemlandet ir skyldiga att pd inspek-
tionens begiran limna uppgifter om férhillanden som rér del-
tagandet 1 clearingverksamheten. Inspektionen fir féreligga en
sddan clearingdeltagare att limna de begirda uppgifterna.
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FEMTE AVDELNINGEN
Avslutande bestaimmelser

22 kap. Avbrytande av handel m.m.
Handelsstopp

1§ Avbryter en bérs handeln med ett finansiellt instrument pi en
reglerad marknad (handelsstopp), skall bérsen omedelbart under-
ritta Finansinspektionen om &tgirden, om denna grundas pd att

1. investerarna inte har tillgdng till information om det finansiella
instrumentet pa lika villkor,

2. investerarna inte i tillricklig omfattning har tillgdng till infor-
mation om utgivaren,

3. utgivarens stillning dr sddan att handeln skulle skada investe-
rarnas intressen,

4. instrumentet inte uppfyller de krav som féljer av den reglerade
marknadens regler, eller

5. det annars finns sirskilda skil hinférliga till utgivaren eller det
finansiella instrumentet.

Handeln med ett visst finansiellt instrument fir inte avbrytas av
en bors, om det allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller
hindra marknaden frén att fungera korrekt.

2 § Finansinspektionen skall, om den erhdller en sidan under-
rittelse som avses i 1 §, s& snart det kan ske besluta om handeln
fortfarande skall vara avbruten. Inspektionen fir ocksd sjilvmant,
om det finns skil till det, besluta om handelsstopp pd sidan grund
somavses 11 8§.

Finansinspektionen fir sjilvmant, om det finns skil till det, be-
sluta om handelsstopp pd en MTF eller annan av virdepappers-
institut organiserad handel, pd sddan grund som avses i1 §.

Har Finansinspektionen meddelat ett sddant beslut som avses i
forsta eller andra stycket, skall borsen eller virdepappersinstitutet
besluta om nir handeln kan dterupptas. Ett beslut om att dteruppta
handeln far, om inte sirskilda skil foreligger, meddelas forst efter
det att samrdd har skett med inspektionen. Har beslut om att
dteruppta handeln meddelats utan samrid med inspektionen skall
bérsen eller virdepappersinstitutet omedelbart underritta inspek-
tionen om beslutet.
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3 § Om Finansinspektionen underrittats av en behérig myndighet
i ett annat land inom EES om att den behériga myndigheten har
stoppat handeln med ett finansiellt instrument pi en reglerad
marknad eller om att den behériga myndigheten har begirt att ett
instrument skall avnoteras frén handel pd en reglerad marknad skall
Finansinspektionen besluta att handeln med samma instrument pa
en reglerad marknad eller en MTF eller annars genom ett virde-
pappersinstitut 1 Sverige, skall stoppas.

Handeln far inte avbrytas enligt forsta stycket, om det allvarligt
skulle skada investerarnas intressen eller hindra marknaden frin att
fungera korrekt.

4 § Ett beslut om handelsstopp fir inte gilla lingre tid in som ir
nédvindigt.

5§ Om handeln med ett visst finansiellt instrument har avbrutits
enligt 2 §, och detta instrument utgér den underliggande tillgdngen
for ett annat finansiellt instrument som ir féremal for handel pd en
reglerad marknad eller en MTF eller genom ett virdepappers-
institut, skall borsen respektive virdepappersinstitutet omedelbart
avbryta handeln med det finansiella instrumentet. Handeln fir
terupptas forst nir handeln i det finansiella instrumentet som
utgor den underliggande tillgdngen dterupptagits.

Om det finns sirskilda skil, f&r Finansinspektionen medge
undantag frin férsta stycket.

6 § Om handel med ett viss finansiellt instrument har avbrutits
enligt 2 §, skall dven annan handel med samma instrument avbrytas.

Stingning

7 § Vid krig, krigsfara eller andra onormala férhéllanden far rege-
ringen besluta att all handel vid en reglerad marknad skall avbrytas.
I bridskande fall fir sidant beslut meddelas av bérsen efter samrid
med Finansinspektionen. Bérsens beslut, som fir avse hogst en
vecka, skall omedelbart understillas regeringen.
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Offentliggérande av beslut om handelsstopp eller stingning

8 § Beslut om handelsstopp skall omedelbart offentliggéras. Om
Finansinspektionen har meddelat beslutet enligt 2 § forsta stycket
skall inspektionen samtidigt underritta de behoriga myndigheterna
iandra linder inom EES.

23 kap. Tillsyn
Tillsynen och dess omfattning

1§ Finansinspektionen har tillsyn éver att virdepappersinstitut,
anknutna ombud, bérser, clearingorganisationer samt sidana ut-
lindska féretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad eller
clearingverksamhet frin filial hir i landet driver sin rérelse 1 enlig-
het med denna lag och andra férfattningar som reglerar féretagens
verksamhet. Foretagen skall limna inspektionen de upplysningar
om sin verksamhet och dirmed sammanhingande omstindigheter
som inspektionen begir.

Finansinspektionen har dirutéver tillsyn 6ver att utgivare
offentliggér information enligt bestimmelserna 1 16 kap.

2 § For 6vervakningen av efterlevnaden av bestimmelserna 1 denna
lag och genomférandeférordningen fir Finansinspektionen f6r sin
tillsyn anmoda

1. ett foretag eller ndgon annan att tillhandahilla uppgifter, hand-
lingar eller annat, samt

2.den som forvintas kunna limna upplysningar i saken att
instilla sig till f6rhor pa tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket giller inte 1 den utstrickning en anmodan skulle
strida mot den i lag reglerade tystnadsplikten fér advokater.

Vid tillimpningen av 1 § andra stycket, 16 kap. 1-10 §§, 17 kap.
och 25 kap. 24-32 §§ giller inte forsta stycket 2.

Platsundersokning

3 § Finansinspektionen far nir inspektionen anser det nédvindigt
genomféra en undersdkning hos ett virdepappersinstitut, ett
anknutet ombud, en bérs, en clearingorganisation, ett sddant ut-
lindskt foretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad eller
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clearingverksamhet frin filial hir i landet samt en utgivare som
enligt 16 kap 1-3 §§ omfattas av skyldigheten enligt samma kapitel
att uppritta och offentliggéra regelbunden finansiell information.

Samarbete mellan behériga myndigheter

4 § Finansinspektionen skall 1 sin tillsynsverksamhet samarbeta
och utbyta information med behoriga myndigheter i den ut-
strickning som féljer av Europaparlamentets och ridets direktiv
2004/39/EG och dppenhetsdirektivet.

5§ Finansinspektionen skall inom ramen fér sin befogenhet, efter
begiran frin en behérig myndighet i ett annat land inom EES,
limna eller kontrollera information som behdvs for att den ut-
lindska myndigheten skall kunna utéva sin tillsyn enligt Europa-
parlamentets och ridets direktiv 2004/39/EG eller ocksa tilldta att
denna myndighet sjilv utfér kontrollen.

Revision

6 § Finansinspektionen har ritt att férordna en eller flera revisorer
att tillsammans med 6vriga revisorer delta 1 revisionen av ett
svenskt virdepappersinstitut, en bors eller en clearingorganisation.
Inspektionen fir nir som helst dterkalla ett sddant férordnande och
utse en ny revisor.

Revisorn har ritt till skiligt arvode av foretaget for sitt arbete.
Storleken pd arvodet bestims av Finansinspektionen.

7 § En revisor skall omgiende rapportera till Finansinspektionen
om han eller hon vid fullgérandet av sitt uppdrag i ett virde-
pappersbolag fir kinnedom om férhéllanden som

1. kan utgéra en visentlig dvertridelse av de férfattningar som
reglerar bolagets verksambhet,

2. kan pdverka bolagets fortsatta drift negativt, eller

3. kan leda ll att revisorn avstyrker att balansrikningen eller
resultatrikningen faststills eller till anmirkning enligt 9 kap. 33
eller 34 § aktiebolagslagen (2005:551).

Revisorn har en motsvarande rapporteringsskyldighet om han
eller hon fir kinnedom om férhdllanden som avses i férsta stycket
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vid fullgérande av uppdrag som revisorn har i1 foéretagets moder-
foretag eller dotterforetag eller ett féretag som har en likartad for-
bindelse med virdepappersbolaget.

8 § Vad som sidgs om revisor i 7 § skall ocksd tillimpas 1 friga om
sirskild granskare som utsetts enligt 10 kap. 21 § aktiebolagslagen
(2005:551) 1 virdepappersbolag.

Sammankallande av styrelse eller stimma

9 § Finansinspektionen fir sammankalla styrelsen i1 ett svenskt
virdepappersinstitut, en bérs eller en clearingorganisation. Om
styrelsen inte har rittat sig efter en begiran frin inspektionen om
att kalla till extra stimma, fir inspektionen utfirda sidan kallelse.

Foretridare f6r Finansinspektionen fir nirvara vid stimma och
vid ett sddant styrelsesammantride som inspektionen har samman-
kallat samt delta i 6verliggningarna.

Avgifter till Finansinspektionen

10 § Virdepappersinstitut, bérser, clearingorganisationer samt
sddana utlindska foretag som har tillstdnd att driva en reglerad
marknad eller clearingverksamhet frin filial hir i landet skall med
drliga avgifter bekosta Finansinspektionens verksamhet.

Bemyndiganden

11 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer
fir meddela foreskrifter om

1. vilka upplysningar ett foretag skall limna till Finansinspek-
tionen enligt 1 §,

2. hur uppgiftsskyldigheten i 2 § skall fullgéras,

3. 18pande bokféring, drsbokslut och &rsredovisning hos bérser,
clearingorganisationer samt sidana utlindska féretag som har till-
stidnd att driva en reglerad marknad eller clearingverksamhet frin
filial hir 1 landet, samt

4. sddana avgifter for tillsyn som avses 1 10 §.
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24 kap. Sirskilt om provningen av dgares limplighet

1§ Ett direkt eller indirekt férvirv av aktier eller andelar i ett
virdepappersbolag, en bors eller en clearingorganisation, som
medfor att férvirvarens sammanlagda innehav utgor ett kvalificerat
innehav, fir ske bara efter tillstdnd av Finansinspektionen. Det-
samma giller ett forvirv som innebir att ett kvalificerat innehav
okas

1. s att det uppgdr till eller 6verstiger 20, 33 eller 50 procent av
kapitalet eller rostetalet for samtliga aktier eller andelar, eller

2. s3 att foretaget blir dotterforetag.

Tillstdnd enligt forsta stycket skall inhimtas foére forvirvet. Om
forvirvet har gjorts genom bodelning, arv, testamente, bolagsskifte
eller p& annat liknande sitt, krivs i stillet tillstind f6r att for-
virvaren skall {3 behilla aktierna eller andelarna. Forvirvaren skall
d& anséka om tillstind inom sex mdnader efter forvirvet.

2 § Frigan om tillstind fir avgoras forst efter samrdd med behorig
myndighet i ett annat land inom EES om ett férvirv enligt 1 §
forsta stycket skulle innebira att ett virdepappersbolag blev dotter-
foretag eller kom under kontroll av

l.ett i det landet auktoriserat virdepappersforetag, kredit-
institut, féretag for elektroniska pengar eller f6rsikringsforetag,

2. ett moderforetag till ett sddant féretag som avses i 1, eller

3.en fysisk eller juridisk person som kontrollerar ett sidant
foretag som avses i 1.

3 § Tillstdnd skall ges till f6rvirv som avses i 1 § om det finns skil
att anta att forvirvaren

1. inte kommer att motverka att rorelsen drivs pd ett sitt som ir
forenligt med denna lag och andra forfattningar som reglerar
foretagets verksamhet, och

2. dven i Ovrigt dr limplig att utdva ett visentligt inflytande 6ver
ledningen av ett virdepappersbolag, en bors eller en clearingorga-
nisation.

Tillstdnd far inte ges, om

1. forvirvaren 1 visentlig mdn har &sidosatt skyldigheter i
niringsverksamhet eller i andra ekonomiska angeligenheter eller
gjort sig skyldig till allvarlig brottslighet, eller

2. sdvitt avser ett virdepappersbolag, férvirvaren ir ett holding-
foretag med finansiell verksamhet eller ett blandat finansiellt
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holdingféretag och dess ledning inte uppfyller de krav som stills pd
ledningen i ett sidant foretag enligt 6 kap. 11 § lagen (1994:2004)
om kapitaltickning och stora exponeringar foér kreditinstitut och
virdepappersbolag respektive 5 kap. 16 § lagen (2006:000) om sir-
skild tillsyn 6ver finansiella konglomerat.

Om forvirvet av aktier 1 ett virdepappersbolag skulle leda till
nira férbindelser mellan bolaget och nigon annan, skall tillstdnd
ges endast om férbindelserna inte hindrar en effektiv tillsyn av
bolaget.

Finansinspektionen far féreskriva en viss tid inom vilken ett for-
virv skall genomforas.

Finansinspektionen skall meddela beslut i ett drende enligt denna
paragraf inom tre mdinader frin det att ansékan om tillstdnd
gjordes.

4 § Den som avser att avyttra ett kvalificerat innehav eller en si
stor del av ett sddant kvalificerat innehav att innehavet dirigenom
kommer att understiga nigon av de i 1 § forsta stycket angivna
grinserna skall underritta Finansinspektionen om det.

5§ Nir ett virdepappersbolag, en bérs eller en clearingorganisa-
tion fir kinnedom om att aktier eller andelar 1 féretaget f6rvirvats
enligt 1 § eller avyttrats enligt 4 §, skall féretaget snarast anmila
forvirvet eller avyttringen till Finansinspektionen.

Nir ett virdepappersbolag i annat fall fir kinnedom om att det
har nira férbindelser med nigon annan, skall bolaget snarast an-
mila det till Finansinspektionen.

Ett virdepappersbolag, en bérs och en clearingorganisation skall
arligen till Finansinspektionen anmila namnen pd de aktie- eller
andelsigare som har ett kvalificerat innehav av aktier eller andelar i
foretaget samt storleken pd innehaven.

6 § Om en juridisk person har ett kvalificerat innehav i ett virde-
pappersbolag, en bérs eller en clearingorganisation, skall den juri-
diska personen snarast anmila dndringar av vilka som ingdr 1 dess
ledning till Finansinspektionen.

7 § Finansinspektionen fir besluta att dgaren till ett kvalificerat
innehav av aktier eller andelar vid stimman inte fir féretrida fler
aktier eller andelar 4n som motsvarar ett innehav som inte ir kva-
lificerat om
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1. dgaren motverkar eller kan antas komma att motverka att
foretagets rorelse drivs pd ett sitt som ir forenligt med denna lag
eller andra forfattningar som reglerar foretagets verksambhet,

2. dgaren i visentlig utstrickning har dsidosatt sina skyldigheter i
niringsverksamhet eller 1 andra ekonomiska angeligenheter eller
gjort sig skyldig till allvarlig brottslighet, eller

3. sdvitt avser virdepappersbolag, dgaren ir ett holdingforetag
med finansiell verksamhet eller ett blandat finansiellt holding-
foretag och dess ledning inte uppfyller de krav som stills pd led-
ningen 1 ett sddant foretag enligt 6 kap. 11 § lagen (1994:2004) om
kapitaltickning och stora exponeringar foér kreditinstitut och
virdepappersbolag respektive 5 kap. 16 § lagen (2006:000) om sir-
skild tillsyn 6ver finansiella konglomerat.

Om den som har ett kvalificerat innehav av aktier eller andelar
inte har ansékt om tillstdnd till ett forvirv som avses i 1 §, fir
Finansinspektionen besluta att innehavaren vid stimman inte fir
foretrida aktierna eller andelarna till den del de omfattas av ett krav
pa tillstand.

Om nigon i strid med ett beslut av Finansinspektionen har ett
kvalificerat innehav av aktier eller andelar, fir innehavaren inte
foretrida aktierna eller andelarna vid stimman till den del innehavet
stdr i strid med beslutet.

8 § Finansinspektionen fir foreligga en dgare som avses 17 § forsta
stycket att avyttra si stor del av aktierna eller andelarna att
innehavet direfter inte dr kvalificerat. En dgare som avses i 7 §
andra eller tredje stycket fir foreliggas att avyttra sd stor del av
aktierna eller andelarna att innehavet inte stdr i strid med inspek-
tionens beslut.

9 § Aktier eller andelar som omfattas av ett f6rbud enligt 7 § eller
foreliggande enligt 8 § skall inte riknas med nir det fordras sam-
tycke av dgare till en viss del av aktierna eller andelarna i féretaget
for att ett beslut skall bli giltigt eller en befogenhet skall 3 utdvas.
Detta giller dock inte om en férvaltare har forordnats enligt 10 §.

10 § Om det finns sirskilda skil, f&r Finansinspektionen begira att
tingsritten férordnar en limplig person att som forvaltare foretrida
sddana aktier eller andelar som enligt 7 § inte fir foretridas av
dgaren. En sddan ansékan prévas av tingsritten 1 den ort dir dgaren
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har sitt hemvist, eller om dgaren inte har hemvist i Sverige, av
Stockholms tingsritt.

En forvaltare har rite till skilig ersittning f6r arbete och utligg.
Ersittningen skall betalas av dgaren till aktierna eller andelarna och
skall pd begiran forskotteras av foretaget. Om den betalnings-
skyldige inte godtar férvaltarens ansprik, faststills ersittningen av
tingsritten.

11§ Om ett virdepappersbolag har nira férbindelser med nigon
annan och det hindrar en effektiv tillsyn av virdepappersbolaget,
far Finansinspektionen foreligga innehavare av aktier som medfér
att forbindelserna ir nira att avyttra s3 stor del av aktierna att s3
inte lingre ir fallet.

Finansinspektionen fir iven besluta att den eller de som om-
fattas av ett beslut enligt forsta stycket inte fir foretrida aktierna
vid stimman. I s8 fall skall bestimmelserna i 10 § tillimpas.

25 kap. Ingripanden

Ingripande mot svenska virdepappersinstitut, borser och
clearingorganisationer

1§ Om ett svenskt virdepappersinstitut, en bérs eller en clearing-
organisation har dsidosatt sina skyldigheter enligt denna lag eller
andra forfattningar som reglerar féretagets verksamhet, skall Finans-
inspektionen ingripa.

Ingripande sker genom utfirdande av féreliggande att vidta
dtgird inom viss tid, férbud att verkstilla beslut eller genom an-
mirkning. Om 6vertridelsen ir allvarlig, skall foretagets tillstdnd
dterkallas eller, om det ir tillrickligt, varning meddelas.

2 § Finansinspektionen fir avstd frin ingripande om en o&ver-
tridelse dr ringa eller ursiktlig, om foretaget gor rittelse eller om
nigot annat organ har vidtagit dtgirder mot foretaget och dessa
tgirder bedéms tillrickliga.

3 § Finansinspektionen fir foreligga ett svenskt virdepappersinsti-

tut att upphora med verksamhet som innefattar handel med finan-
siella instrument pd en marknad, om det med hinsyn till reglerna
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for eller tillsynen éver marknaden framstdr som uppenbart olimp-
ligt att institutet bedriver handel dir.

4 § Om ndgon som ingdr 1 ett virdepappersbolags, en bors eller en
clearingorganisations styrelse eller ir verkstillande direktor inte
uppfyller de krav som anges i 3 kap. 1 § 5, 12 kap. 2 § 4 och 19 kap.
3 § 4 skall Finansinspektionen 4terkalla foretagets tillstind. Det far
dock ske bara om inspektionen forst beslutat att anmirka pd att
personen ingdr i styrelsen eller ir verkstillande direktér och om
han eller hon, sedan en av inspektionen bestimd tid om hégst tre
ménader har gdtt, fortfarande finns kvar i styrelsen eller som verk-
stillande direktor.

I stillet for att dterkalla tillstindet, f&r Finansinspektionen be-
sluta att en styrelseledamot eller verkstillande direktor inte lingre
far vara det. Finansinspektionen fir di férordna en ersittare. Er-
sittarens uppdrag giller till dess institutet utsett en ny styrelseleda-
mot eller verkstillande direktor.

Vad som sigs 1 férsta och andra styckena om verkstillande direk-
tor dger motsvarande tillimpning pd dennes stillforetridare.

5§ Finansinspektionen skall 3terkalla ett svenskt virdepappers-
instituts, en bors eller en clearingorganisations tillstind om

1. foretaget fitt tillstdndet genom att limna falska uppgifter eller
pa ndgot annat otillborligt sitt,

2. férutsittningarna for tillstdndet inte lingre uppftylls,

3. foretaget inte inom ett ar frin det att tillstdnd beviljades har
boérjat driva sddan rorelse som tillstindet avser,

4. foretaget har forklarat sig avstd fran tillstdndet,

5. foretaget under en sammanhingande tid av sex manader inte
har drivit sidan rérelse som tillstindet avser, eller

6. sdvitt avser svenska aktiebolag som beviljats tillstdnd att driva
en reglerad marknad eller clearingverksamhet, bolagets kapital
understiger tvd tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet och
bristen inte har tickts inom tre ménader frn det att den blev kind
for bolaget.

I fall som avses i forsta stycket 3, 5 och 6 fir i stillet varning
meddelas om det ir tillrickligt.
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6 § Finansinspektionen fir bestimma att ett tillstdnd endast skall
terkallas tillfilligt. Inspektionen skall i samband med ett sidant
beslut bestimma den tid under vilket tillstindet skall vara 3ter-

kallat.

7§ Om tillstindet &terkallas fir Finansinspektionen besluta om
hur avvecklingen av rérelsen skall ske.

Ett beslut om &terkallelse fir forenas med forbud att fortsitta
rorelsen.

8 § Har Finansinspektionen av en behérig myndighet underrittats
om att ett virdepappersbolag 6vertritt foreskrifter som giller 1 det
landet for bolaget, skall inspektionen vidta de dtgirder som anges i
1, 2 och 4-7 §§ mot bolaget, om det féreligger nigon omstindighet
som avses dir. Inspektionen skall underritta den behériga myndig-
heten om vilka tgirder som vidtas.

Anknutna ombud

9 § Nir det giller anknutna ombud skall det som sigs i1, 2, 4,5
och 7 §§ om aterkallelse av tillstdnd 1 stillet avse aterkallelse av
registrering.

I fall som avses i 5 § forsta stycket 4 fir registreringen 1 stillet
3terkallas av Bolagsverket.

Ingripande mot utlindska virdepappersforetag

10 § Finansinspektionen fir foreligga ett utlindskt virdepappers-
foretag, som hér hemma inom EES, och som driver verksamhet
fran filial hir i landet att gora rittelse om det 6vertrider ndgon av
foljande bestimmelser eller foreskrifter som meddelats med stod av
dessa bestimmelser:

— uppféranderegler i 8 kap. 1, 13-24 §§,

— hantering av limitorder 1 9 kap. 1§,

— systematiska internhandlare 1 9 kap. 2-8 §§,

— information efter handel i 9 kap. 9§,

— dokumentation i 10 kap. 1 §, eller

— rapportering av transaktioner 1 10 kap. 4 och 5 §§.
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Om foretaget inte f6ljer féreliggandet, skall inspektionen under-
ritta den behoriga myndigheten i foretagets hemland.

Om rittelse inte sker, fir Finansinspektionen férbjuda virde-
pappersforetaget att piborja nya transaktioner hir i landet. Innan
férbud meddelas skall inspektionen underritta den behoriga myn-
digheten 1 foretagets hemland. Europeiska kommissionen skall om-
gdende informeras om nir ett forbud meddelas.

11§ Om ett utlindskt virdepappersféretag, som hér hemma inom
EES, och som driver verksamhet frin filial hir i landet &vertrider
ndgon annan bestimmelse i denna lag eller foreskrift som med-
delats med stéd av denna lag in dem som anges i 10 §, skall
Finansinspektionen meddela detta till den behoriga myndigheten 1
foretagets hemland. Detsamma giller om ett féretag som genom
direkt tillhandahillande av tjinster eller genom att driva en MTF
dvertrider nigon bestimmelse 1 denna lag eller féreskrift som med-
delats med stod av lagen.

Om virdepappersforetaget fortsitter att handla pd ett sitt som
tydligt skadar investerarnas intresse hir i landet eller leder till att
marknaden inte fungerar korrekt, fir Finansinspektionen foreligga
foretaget att gora rittelse eller forbjuda foretaget att pibérja nya
transaktioner hir i landet. Innan féreliggande eller férbud med-
delas skall inspektionen underritta den behériga myndigheten 1
foretagets hemland. Europeiska kommissionen skall omgiende
informeras om nir ett foreliggande eller f6rbud meddelas.

12§ Om ett utlindskt virdepappersféretag, som dr hemma-
hérande inom EES, och driver verksamhet hir 1 landet frin filial
eller genom direkt tillhandahillande av tjinster, har fitt sitt verk-
samhetstillstdnd &terkallat 1 hemlandet, skall Finansinspektionen
genast férbjuda foretaget att géra nya dtaganden 1 Sverige.

13§ Om ett utlindskt foretag, som hér hemma utanfér EES,
driver virdepappersrorelse fran filial hir 1 landet och dirvid &sido-
satt sina skyldigheter enligt denna lag eller andra foreskrifter som
reglerar féretagets verksamhet, giller 1 och 2 §§.

Om insittningar hos filialen omfattas av garanti till f6ljd av ett
beslut enligt 3 § andra stycket lagen (1995:1571) om insittnings-
garanti eller investerarskydd till f6ljd av ett beslut enligt 5 § lagen
(1999:158) om investerarskydd och tillstdnd till filialetablering inte
skulle ha meddelats utan ett sidant beslut, fr Finansinspektionen,
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om virdepappersforetaget inte fullgdr sina skyldigheter enligt de
lagarna, féreligga virdepappersforetaget att vidta rittelse med for-
klaring att filialtillstdndet annars skall dterkallas. Har virdepappers-
foretaget inte vidtagit rittelse inom ett ir frin foreliggandet, far
inspektionen dterkalla tillstdndet.

Onm filialtillstdndet &terkallas tillimpas 7 §.

Finansinspektionen skall underritta den behériga myndigheten i
foretagets hemland om de 4tgirder som har vidtagits med stod av
denna paragraf.

Ingripanden mot utlindska foretag som har tillstind att driva
en reglerad marknad eller clearingorganisation fran filial hir i
landet

14 § Om ett utlindskt foretag, som hér hemma inom EES, och
som har tillstdnd att driva en reglerad marknad frin filial hir i
landet har &vertritt en bestimmelse enligt denna lag eller foreskrift
som meddelats med stéd av lagen skall vad som sigs i 11 § om
utlindska virdepappersforetag gilla dven i friga om foretaget. For
ovriga foretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad frén
filial hir i landet och for foretag som har tillstdnd att driva clearing-
verksamhet frin filial hir i landet skall 1 och 2 §§ tllimpas pd
verksamheten hir i landet.

Straffavgift

15§ Om ett svenskt virdepappersinstitut, en bors eller en
clearingorganisation har meddelats beslut om anmirkning eller
varning enligt 1 §, fir Finansinspektionen besluta att féretaget skall
betala en straffavgift.

Avgiften tllfaller staten.

16 § Straffavgiften skall faststillas till ligst fem tusen kronor och
hégst femtio miljoner kronor.

Avgiften fir inte Gverstiga tio procent av foéretagets omsittning
nirmast foregdende rikenskapsdr. Om 6vertridelsen har skett
under foretagets forsta verksamhetsdr eller om uppgifterna om om-
sittningen annars saknas eller ir bristfilliga, fir den uppskattas.
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17 § Nir straffavgiftens storlek faststills, skall sirskild hinsyn tas
till hur allvarlig den 6vertridelse ir som foéranlett anmirkningen
eller varningen och hur linge 6vertridelsen har pigitt.

Forseningsavgift

18§ Om ett svenskt virdepappersinstitut, en bors eller en
clearingorganisation underliter att i tid limna de upplysningar som
foreskrivits med stod av 23 kap. 11 § 1, fir Finansinspektionen
besluta att foretaget skall betala en férseningsavgift med hogst
100 000 kr.

Avgiften tillfaller staten.

Verkstillighet av beslut om straffavgift och forseningsavgift

19 § Straffavgiften eller forseningsavgiften skall betalas till Finans-
inspektionen inom trettio dagar efter det att beslutet om den vun-
nit laga kraft eller den lingre tid som anges i beslutet.

20 § Finansinspektionens beslut att pdféra straffavgift eller for-
seningsavgift far verkstillas enligt utsékningsbalkens bestimmelser
om avgiften inte har betalts inom den tid som anges 1 19 §.

21§ Om straffavgiften eller férseningsavgiften inte betalas inom
den tid som anges 1 19 §, skall Finansinspektionen limna den obe-
talda avgiften f6r indrivning. Bestimmelser om indrivning av
statliga fordringar finns i lagen (1993:891) om indrivning av statliga
fordringar m.m.

22 § En straffavgift eller forseningsavgift som paforts faller bort 1
den utstrickning verkstillighet inte har skett inom fem ar frin det
att beslutet vann laga kraft.

Ingripanden mot den som saknar tillstind m.m.

23 § Om ndgon driver sddan verksamhet som omfattas av denna
lag utan att vara berittigad till det, skall Finansinspektionen fére-
ligga denne att upphora med verksamheten. Detsamma giller om
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ndgon i handel med finansiella instrument anvinder beteckningen
bérs utan att ha tillstdnd att driva en reglerad marknad.

Om det ir osikert om lagen ir tillimplig pd en viss verksamhet,
far inspektionen foreligga den som driver verksamheten att limna
de upplysningar om verksamheten som inspektionen behover for
att bedoma om s3 ir fallet.

Ett foreliggande enligt denna paragraf som avser ett utlindskt
foretag fir riktas mot sdvil foéretaget som den som hir i landet ir
verksam for féretagets rikning.

Sirskilda bestimmelser om ingripande mot utgivare m.m.
Rittelse

24 § Finansinspektionen fir féreligga en utgivare att gora rittelse
om

1. utgivaren inte offentliggjort regelbunden finansiell informa-
tion enligt 16 kap. 4-7 §§,

2. information som har offentliggjorts ir ofullstindig eller inne-
hiller visentliga fel, eller

3.information inte har getts in till Finansinspektionen enligt
17 kap. 3 §.

Sérskild avgift

25 § Finansinspektionen skall besluta att en sirskild avgift skall tas
ut av en utgivare som inte offentliggér regelbunden finansiell infor-
mation enligt 16 kap. 4-7 §§.

Den sirskilda avgiften skall uppgd till ligst 50 000 kronor och
hégst 10 miljoner kronor.
Avgiften tillfaller staten.

26 § Finansinspektionen fir meddela ett beslut om en sirskild
avgift bara om den som inspektionen avser att ta ut avgiften av,
inom sex minader frin det att évertridelsen dgde rum, har delgetts
upplysning om att frigan om sirskild avgift har tagits upp av in-
spektionen.

88



SOU 2006:50 Forfattningsforslag

27 § Om 6vertridelsen ir ringa eller ursiktlig eller om det annars
finns sirskilda skil, fir en sirskild avgift efterges helt eller delvis.
Sirskild avgift behéver inte heller dliggas, om ndgot annat organ
har vidtagit dtgirder mot foretaget och dessa dtgirder beddms
tillrickliga.

28 § Sirskild avgift skall betalas till Finansinspektionen inom
trettio dagar efter det att beslutet vunnit laga kraft eller den lingre
tid som anges i beslutet.

Finansinspektionens beslut om sirskild avgift far verkstillas utan
foregiende dom eller utslag, om avgiften inte har betalats i tid.

Om sirskild avgift inte betalas i tid, skall Finansinspektionen
limna den obetalda avgiften f6r indrivning. Bestimmelser om in-
drivning av statliga fordringar finns i lagen (1993:891) om indriv-
ning av statliga fordringar m.m.

29 § Sirskild avgift som paférts faller bort i den utstrickning
verkstillighet inte har skett inom fem &r frn det att beslutet vann
laga kraft.

Anmirkning

30 § Om den regelbundna finansiella informationen som anges i
16 kap. 4-7 §§ inte har upprittats i enlighet med tillimpliga be-
stimmelser f6r sidan information, skall Finansinspektionen med-
dela utgivaren av de 6verldtbara virdepapperen en anmirkning.

En anmirkning skall inte meddelas om en 6vertridelse idr ringa
eller ursiktlig eller om en bérs eller en annan reglerad marknad vid-
tar tillrickliga dtgirder mot utgivaren.

Awvgifter

31 § Finansinspektionens &vervakning av regelbunden finansiell
information hos en utgivare som skall tillimpa bestimmelsernai 16
kap. och vars éverldtbara virdepapper inte ir upptagna till handel
pd en reglerad marknad i Sverige skall bekostas av utgivaren genom
drliga avgifter till inspektionen.

Om Finansinspektionen f6r bedémning av viss friga vid tillsyn
enligt detta kapitel eller 23 kap. 1 § andra stycket behéver anlita
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nigon med sirskild fackkunskap, skall kostnaden for detta betalas
av den utgivare som tillsynen avser.

Ingripande mot vissa utlindska utgivare av verldtbara virdepapper

32 § Om Finansinspektionen konstaterar att en utgivare som inte
har Sverige som hemmedlemsstat men vars éverldtbara virdepapper
ir upptagna till handel vid en reglerad marknad i Sverige har ver-
tritt ndgon av bestimmelserna i 15, 16 eller 18 kap. denna lag eller 1
4 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument, och
detta samtidigt innebir en dvertridelse av bestimmelserna i 6ppen-
hetsdirektivet, skall inspektionen underritta den behériga myndig-
heten i den stat inom EES dir utgivaren enligt tillimplig nationell
ritt skall lagra sin regelbundna finansiella information.

Om utgivaren, trots de dtgirder som vidtagits av den myndighet
som Finansinspektionen har underrittat, fortsitter dvertridelsen
skall inspektionen offentliggéra det forhdllandet att bestimmel-
serna overtrids. Fore offentliggérandet skall Finansinspektionen
underritta den utlindska behériga myndighet som avses i forsta
stycket. Finansinspektionen skall ocksi underritta Europeiska
kommissionen sd snart som mojligt.

Vite

33 § Om Finansinspektionen meddelar foreliggande eller férbud
enligt denna lag, far inspektionen foreligga vite.

26 kap. Overklagande och ansvarsbestimmelse
Overklagande

1§ Finansinspektionens beslut enligt 23 kap. 9 § och 25 kap. 23 §
andra stycket far inte 6verklagas.

Andra beslut som Finansinspektionen meddelar enligt denna lag
far 6verklagas hos allmin férvaltningsdomstol. Detta giller dock
inte beslut som avses 1 20 § forsta stycket 5 forvaltningslagen
(1986:223).

Provningstillstdnd krivs vid 6verklagande till kammarritten.
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Finansinspektionen fir bestimma att ett beslut om forbud,
foreliggande eller dterkallelse skall gilla omedelbart.

2 § Om Finansinspektionen i ett drende om tillstdnd enligt 3 kap.
1 § eller 12 kap. 2 § inte meddelar beslut inom sex ménader frén det
att ansokan gavs in, skall inspektionen underritta sékanden om
skilen for detta. Sokanden fir direfter begira forklaring av kam-
marritten att irendet onddigt uppehills. Om inspektionen inte har
meddelat beslut inom sex ménader frin det att en sddan forklaring
avgetts, skall ansékan anses ha avslagits.

Om Finansinspektionen inte vidarebefordrar en underrittelse
som avses 1 5 kap. 2 § forsta stycket till behérig myndighet inom
tre ménader frin det att underrittelsen togs emot och inte heller
inom samma tid meddelar beslut enligt tredje stycket samma para-
graf, skall inspektionen underritta s6kanden om skilen for detta.
Sokanden fir direfter begira foérklaring av kammarritten att iren-
det onédigt uppehdlls. Om underrittelse inte har vidarebefordrats
inom tre minader frdn det att en sidan forklaring avgetts, skall
beslut enligt 5 kap. 2 § tredje stycket anses ha meddelats.

3§ Den som ir missndjd med ett beslut av en bors att avsld en
ans6kan om inregistrering av ett 6verldtbart virdepapper fir vicka
talan mot borsen vid allmin domstol inom tre manader frin den
dag d& beslutet meddelades. Detsamma giller beslut av en bors att
avnotera eller avregistrera ett finansiellt instrument. Om talan inte
vicks inom denna tid, ir ritten till talan f6rlorad.

Ansvarsbestimmelse

4 § Till boter déms den som uppsitligen eller av grov oaktsamhet
bryter mot ett meddelandeférbud enligt 1 kap. 13 §.
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Ikrafttridande och 6vergangsbestimmelser

1. Denna lag trider i kraft den 1 november 2007, di lagen
(1991:981) om virdepappersrérelse och lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksamhet skall upphéra att gilla.

2. Virdepappersinstitut som vid ikrafttridandet av denna lag har
tillstdnd att driva virdepappersrorelse enligt 1 kap. 3 § lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
denna lag enligt foljande

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 1 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2 kap.1§2,

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 2 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2kap.1§1,

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 3 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2 kap. 1§ 3,

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 4 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2kap.1§1,2,40ch5,

— virdepappersinstitut med tillstdnd enligt 1 kap. 3 § 5 lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
2 kap. 1§ 6 och 7 samt 2 kap. 2 § forsta stycket 4 och 7.

4. Virdepappersbolag som vid ikrafttridandet av denna lag har
tillstdnd enligt 3 kap. 4 § 1 lagen (1991:981) om virdepappers-
rorelse och kreditinstitut med tillstind enligt 1 kap. 3 § 1, 2 eller 4
lagen om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt 2 kap.
1§ 5 denna lag.

5. Virdepappersbolag som vid ikrafttridandet av denna lag har
tillstdnd att bedriva sidoverksamheter enligt 3 kap. 4 § lagen
(1991:981) om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd enligt
denna lag enligt f6ljande

— virdepappersbolag med tillstdind enligt 3 kap. 4 § 2 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstind
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 1,

— virdepappersbolag med tillstdind enligt 3 kap. 4 § 3 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 2,
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—virdepappersbolag med tillstdnd enligt 3 kap. 4 § 4 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstind
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 9,

—virdepappersbolag med tillstdnd enligt 3 kap. 4 § 5 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstind
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 3,

— virdepappersbolag med tillstdind enligt 3 kap. 4 § 6 lagen
(1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha tillstdnd
enligt 2 kap. 2 § forsta stycket 5,

virdepappersbolag med tillstind enligt 3 kap. 4 § tredje stycket
lagen (1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha till-
stand enligt 2 kap. 2 § 10,

— virdepappersbolag med tillstdnd enligt 3 kap. 4 § fjirde stycket
lagen (1991:981) med om virdepappersrorelse skall anses ha till-
stind enligt 2 kap. 2 § tredje stycket.

6. En bors eller auktoriserad marknadsplats som vid ikraft-
tridandet av denna lag har tillstdind enligt 2 eller 7 kap. lagen
(1992:543) om bors- och clearingverksamhet skall anses ha tillstdnd
att sisom bors driva en reglerad marknad enligt 12 kap. 1 §.

7.Om en bérs eller auktoriserad marknadsplats som vid ikraft-
tridandet av denna lag redan driver flera marknadsplatser med st6d
av sitt tillstdnd skall foretaget f8 tillstdind f6r var och en av de
reglerade marknaderna om en anmilan om vilka reglerade mark-
nader bérsen driver har kommit in till Finansinspektionen fére den
1 maj 2008.

8. Underrittelser enligt 1 kap. 3 ¢ § 1 eller 2, eller 1 kap. 4, 5 eller
6 b §§ lagen (1991:981) om virdepappersrorelse som har skickats in
till den behériga myndigheten i féretagets hemmedlemsstat fore
den 1 november 2007 skall ha samma verkan som underrittelser
enligt 4 kap. 1§ 1 eller 2 respektive 5 kap. 1, 4 eller 8 §§.

9. Om ett virdepappersinstitut har kategoriserat en kund som
professionell fore ikrafttridandet av denna lag kan foretaget dven
efter ikrafttridandet behandla kunden som en professionell kund
forutsatt att

1. kategoriseringen har baserats pd en adekvat bedémning av
kundens kunskaper och erfarenheter,

2. virdepappersinstitutet med stdd av bedéomningen forsikrat sig
om att kunden kan fatta sina egna investeringsbeslut och ir infor-
stddd med dirmed forknippade risker, och

3. virdepappersinstitutet har informerat kunden om de kriterier
som enligt lagen giller for kategorisering av kunder.
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10. Ett finansiellt instrument som inregistrerats eller noterats vid
en bors eller en auktoriserad marknadsplats enligt 5 kap. 1§, 6 kap.
1 § eller 7 kap. 2 § lagen (1992:543) om bérs- och clearingverk-
samhet fére den 1 november 2007 skall anses vara upptaget till
handel enligt 15 kap. denna lag.

11. Vid prévning av mél eller drenden enligt lagen (1991:981) om
virdepappersrorelse och lagen (1992:543) om bors- och clearing-
verksamhet som har inletts fére ikrafttridandet av denna lag
tillimpas ildre bestimmelser.
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2 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i fordldrabalken

Hirigenom féreskrivs att 13 kap. 19 § och 14 kap. 21 § forildra-

balken' skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

13 kap.
19§
Om det av ndgon sirskild anledning behdvs for att trygga for-

valtningen, fir éverférmyndaren

1. bestimma att 3—7 §§ skall tillimpas dven 1 annat fall in som

foljer av2 §,

2. begrinsa mojligheten att ta ut pengar som har satts in hos
bank eller kreditmarknadsféretag, utéver vad som féljer av 8 §,

3. bestimma att virdehand-
lingar skall férvaras och for-
valtas av ett virdepappersinsti-
tut enligt lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse  eller  ett
motsvarande utlindskt institut
som ir underkastat en offentlig
reglering som visentligen stim-
mer 6verens med den som giller
fér virdepappersinstitut hir i
landet,

3. bestimma att virdehand-
lingar skall férvaras och for-
valtas av ett virdepappersinsti-
tut enligt lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden eller ett
motsvarande utlindskt institut
som ir underkastat en offentlig
reglering som visentligen stim-
mer 6verens med den som giller
fér virdepappersinstitut hir i
landet,

4. bestimma att premieobligationer som har utfirdats av staten
skall skrivas in i statsskuldboken med férbehdll att belopp som
hinfér sig till obligationerna inte fir lyftas utan éverférmyndarens

samtycke, och

5. genom meddelande till den som skall betala pengar till den
omyndige bestimma att pengarna skall sittas in hos bank eller

kreditmarknadsforetag.

Meddelas beslut enligt forsta stycket 3, skall forildrarna triffa

avtal med virdepappersinstitutet pd villkor som éverférmyndaren
har godkint. I friga om rittigheter som registreras enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument fir forild-
rarna, i stillet for att triffa ett avtal om férvaring och férvaltning,

! Balken omtryckt 1995:974.
2 Senaste lydelse 2004:422.
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pd konto 1 avstimningsregister l3ta registrera eller, om rittigheten
forvaltas av ndgon som har medgivande som forvaltare enligt den
lagen, till denne anmila att férildrarna endast med éverférmyn-
darens tillstind far 6verldta eller pantsitta rittigheten eller uppbira
pa rittigheten belépande kapitalbelopp.

Ett virdepappersinstitut ir skyldigt att triffa ett sidant avtal om
férvaring och férvaltning som avses i andra stycket. Avtalet fir inte
triffas pd simre villkor in de som virdepappersinstitutet erbjuder
andra enskilda personer vid samma typ av avtal.

14 kap.
21§
Om det behovs for att trygga forvaltningen, fir éverférmyn-
daren
1. begrinsa mojligheten att ta ut pengar som har satts in hos
bank eller kreditmarknadsféretag, utdver vad som féljer av 8 §,

2. bestimma att virdehand-
lingar skall férvaras och fér-
valtas av ett virdepappersinsti-
tut enligt lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse  eller  ett
motsvarande utlindskt institut
som ir underkastat en offentlig
reglering som visentligen stim-
mer dverens med den som giller
for virdepappersinstitut hir 1
landet, och

2. bestimma att virdehand-
lingar skall férvaras och fér-
valtas av ett virdepappersinsti-
tut enligt lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden eller ett
motsvarande utlindskt institut
som ir underkastat en offentlig
reglering som visentligen stim-
mer dverens med den som giller
for virdepappersinstitut hir i
landet, och

3. genom meddelande till den som skall betala pengar till den
enskilde bestimma att pengarna skall sittas in hos bank eller

kreditmarknadsféretag.

Meddelas beslut enligt forsta stycket 2, skall stillféretridaren

triffa avtal med virdepappersinstitutet pd villkor som éverférmyn-
daren har godkint. T friga om rittigheter som registreras enligt
lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument fir
stillforetriadaren, i stillet f6r att triffa ett avtal om férvaring och
forvaltning, pa konto 1 avstimningsregister lita registrera eller, om
rittigheten forvaltas av ndgon som har medgivande som férvaltare
enligt den lagen, till denne anmiila att stillféretridaren endast med

? Senaste lydelse 2004:422.
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overformyndarens tillstdnd fir 6verldta eller pantsitta rittigheten
eller uppbira pd rittigheten belopande kapitalbelopp.

Ett virdepappersinstitut dr skyldigt att triffa ett sidant avtal om
férvaring och férvaltning som avses 1 andra stycket. Avtalet fir inte
triffas pd simre villkor in de som virdepappersinstitutet erbjuder
andra enskilda personer vid samma typ av avtal.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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3 Forslag till
lag om andring i kreditupplysningslagen (1973:1173)

Hirigenom foreskrivs att 5 a § kreditupplysningslagen

(1973:1173)" skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
52§

Vad som giller om tystnadsplikt i svenska kreditinstituts och
virdepappersbolags verksamhet hindrar inte att uppgifter om lim-
nade krediter, betalningsférsummelser och kreditmissbruk utvixlas
for kreditupplysningsindamal inom en krets som utgérs av dessa
foretag samt sidana féretag som har tillstdnd av Datainspektionen

enligt 3 § forsta stycket.

I den krets som anges i forsta
stycket ingdr idven utlindska
kreditinstitut som avses i 4 kap.
1, 2, 4 och 6 §§ lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse samt utlindska foretag
som avses 1 I kap. 3 ¢ § och 2
kap. 7 § lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse.

I den krets som anges i forsta
stycket ingdr idven utlindska
kreditinstitut som avses i 4 kap.
1, 2, 4 och 6 §§ lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse samt utlindska foretag
som avses 1 4 kap. 1 och 4 §§
lagen  (2007:00) om  wvirde-
pappersmarknaden.

Bestimmelser om anvindningen av uppgifter om betalnings-
féorsummelser och kreditmissbruk finns dven 17 §.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

! Lagen omtryckt 1981:737.
? Senaste lydelse 2004:301.
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4 Forslag till
lag om andring i sekretesslagen (1980:100)

Hirigenom foreskrivs att 8 kap. 5 § sekretesslagen (1980:100)"
skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse® Foreslagen lydelse

8 kap.
5§

Sekretess giller 1 statlig myndighets verksamhet, som bestdr i
tillstdndsgivning eller tillsyn med avseende p& bank- och kredit-
visendet, virdepappersmarknaden eller férsikringsvisendet, for
uppgift om

1. affirs- eller driftférhillanden hos den som myndighetens
verksamhet avser, om det kan antas att han lider skada om upp-
giften rojs,

2. ekonomiska eller personliga férhillanden f6r annan, som har
tritt 1 affirstorbindelse eller liknande férbindelse med den som
myndighetens verksamhet avser.

I irende hos statlig myndighet om innehav av

1. aktier 1 bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag, virdepappers-
bolag eller férsikringsaktiebolag,

2. andelar i medlemsbank eller kreditmarknadsférening, eller

3. aktier eller andelar 1 bors, 3. aktier eller andelar 1 bors
auktoriserad marknadsplats eller eller clearingorganisation
clearingorganisation

giller sekretess for uppgift om enskilds personliga eller eko-
nomiska férhillanden om det kan antas att den enskilde lider skada
eller men om uppgiften réjs. Sekretess giller inte for beslut av
myndigheten och inte heller f6r uppgift som erhillits frdn annan
myndighet om uppgiften inte ir sekretessbelagd dir.

Sekretess giller vidare 1 statlig myndighets verksamhet, som
bestdr i dvervakning enligt lagen (2006:000) om offentliga upp-
kopserbjudanden pd aktiemarknaden, 6vervakning enligt lagen
(2005:377) om straff f6r marknadsmissbruk vid handel med finan-
siella instrument, 6vervakning enligt lagen (2000:1087) om anmil-
ningsskyldighet foér vissa innehav av finansiella instrument, éver-

! Lagen omtryckt 1992:1474.
?Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Infor-
mationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).
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vakning enligt lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment, kontroll enligt lagen (1996:1006) om anmilningsplikt av-
seende viss finansiell verksamhet eller kontroll enligt lagen
(2004:299) om inl&ningsverksamhet, f6r sidan uppgift om enskilds
ekonomiska eller personliga forhéllanden, vilken pd begiran har
limnats av nigon som ir skyldig att limna uppgifter till myndig-
heten. Ror uppgiften den uppgiftsskyldige giller dock sekretess
endast om denne kan antas lida skada eller men om uppgiften réjs
och sekretess inte motverkar syftet med uppgiftsskyldigheten.

Sekretess giller, 1 den man riksdagen har godkint avtal hirom
med frimmande stat eller mellanfolklig organisation, hos myndig-
het i verksamhet som avses i forsta—tredje styckena for sidan
uppgift om affirs- eller driftférhillanden och ekonomiska eller
personliga férhdllanden som myndigheten erhillit enligt avtalet.
Samma sekretess giller hos Finansinspektionen, i den mén rege-
ringen foreskriver det, om inspektionen frn utlindsk myndighet
eller utlindskt organ erhillit uppgifter enligt annat avtal. Fore-
skrifterna 1 14 kap. 1-3 §§ fir inte i friga om denna sekretess
tillimpas 1 strid med avtalet.

Regeringen kan fér sirskilt fall férordna om undantag frin
sekretessen enligt forsta stycket 1, om den finner det vara av vikt
att uppgiften limnas.

Utan hinder av sekretess far
uppgift enligt forsta stycket
limnas till en bors eller en
auktoriserad marknadsplats om
uppgiften behovs for att borsen
eller den auktoriserade mark-
nadsplatsen skall kunna fullgéra
sina  uppgifter enligt lagen
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksambet eller annan
forfattning.

Utan hinder av sekretess far
uppgift enligt forsta stycket
limnas till en bors eller et
utlindskt foretag som har till-
stdnd att  driva en reglerad
marknad fran filial hir i landet
om uppgiften behovs for att
bérsen eller det utlindska fore-
taget skall kunna fullgéra sina
uppgifter enligt lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden eller
annan forfattning.

I friga om uppgift 1 allmin handling giller sekretessen 1 hogst

tjugo ar.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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5 Forslag till
lag om andring i forsakringsrorelselagen (1982:713)

Hirigenom foéreskrivs 1 friga om forsikringsrorelselagen
(1982:713)!

dels att 1 kap. 11 §, 2 kap. 5 och 13 a §§, 5 kap. 5 §, 6 a kap. 3, 7,
och 18 §§, 7 kap. 10, 10 b och 12 §§, 9 kap. 2 a och 23 §§ och
14 kap. 12 § samt att rubriken nirmast fore 6 a kap. 18 § skall ha
foljande lydelse,

dels att rubriken nirmast fore 6 a kap. 21 § skall lyda Overl3telse
av egna aktier som inte sker pd en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér EES.
Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.
1y

Ett privat forsikringsaktiebolag eller en aktieigare i ett sddant
bolag fir inte genom annonsering séka sprida aktier eller teck-
ningsritter 1 bolaget eller av bolaget utgivna skuldebrev eller
optionsbevis.

Ett bolag eller en aktieigare som avses 1 forsta stycket fir inte
heller pd annat sitt s6ka sprida i férsta stycket angivna virdepapper
genom att erbjuda fler in 200 personer att teckna eller férvirva
virdepapperen. Detta giller dock inte om erbjudandet riktar sig
enbart till en krets som i férvig har anmilt intresse av sddana
erbjudanden och antalet utbjudna poster inte 6verstiger 200.

Begrinsningarna i férsta och andra styckena giller inte erbjudan-
den som avser overldtelse till hogst tio férvirvare.

I forsta stycket angivna I forsta stycket angivna

virdepapper som har givits ut av
ett privat forsikringsaktiebolag
far inte bli féremal f6r handel pd
bors eller annan organiserad
marknadsplats.

virdepapper som har givits ut av
ett privat forsikringsaktiebolag
far inte bli féremal f6r handel pd
reglerad  marknad eller mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet (EES) eller annan orga-
niserad marknadsplats.

! Lagen omtryckt 1995:1567.

2 Med nuvarande lydelse avses i 9 kap. 2 a och 23 §§ lydelsen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade féretag, m.m. (Ds 2006:6).

* Senaste lydelse 1999:600.
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2 kap.
5§

5 § Bolagsordningen skall ange fér samtliga forsikringsbolag

1. bolagets firma,

2. den ort 1 Sverige dir bolagets styrelse skall ha sitt site,

3. foremadlet for bolagets verksamhet, varvid det sirskilt skall
anges om verksamheten skall avse sivil direkt forsikring som
mottagen terforsikring,

4. om bolaget skall driva for- 4. om bolaget skall driva for-
sikringsrorelse utanfér Euro- sikringsrérelse utanfor EES,
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet (EES),

5. antalet eller ligsta och hogsta antalet av de styrelseledaméter,
revisorer och eventuella styrelsesuppleanter, som fir utses av
bolagsstimman, samt tiden f6r styrelseledaméternas och revisorer-
nas uppdrag,

6. sittet att sammankalla bolagsstimman,

7. vilka drenden som skall férekomma p4 den ordinarie stimman,

8. de regler enligt vilka bolagsstimman fir férfoga 6ver bolagets
vinst eller, i ett livférsikringsbolag, pd annat sitt ticka bolagets
forlust,

for forsikringsaktiebolag

9. aktiekapitalet eller, om detta utan dndring av bolagsordningen
skall kunna bestimmas till ligre eller hogre belopp, minimikapitalet
och maximikapitalet, varvid minimikapitalet inte fir vara mindre in
en fjirdedel av maximikapitalet,

10. aktiernas nominella belopp,

for omsesidiga forsikringsbolag

11. den krets av forsikrade som 1 denna egenskap ir deligare, om
inte endast forsikringstagarna ir deligare,

12. garantikapitalet,

13. regler for hur rostritten skall utévas och hur beslut skall
fattas pd bolagsstimman, varvid sirskilt skall anges om och i vilken
utstrickning deligarnas rostritt skall utdvas genom utsedda dele-
gerade samt 1 vilken utstrickning rostritt skall tillkomma garan-
terna,

14. for vilka forsikringar, 1 vilka situationer, intill vilket belopp
och i vilken ordning uttaxering kan ske hos deligarna i skadefor-
sikringsbolag samt hur uttaxeringen skall genomféras,

* Senaste lydelse 2000:37.
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15. antal och sammanlagt belopp av de férsikringar som skall
vara tecknade innan bolaget kan anses bildat,
16. hur tillgdngarna skall férdelas mellan deligarna vid bolagets

upplésning,

17. 1 vilken ordning garanterna skall betala in det tecknade

garantikapitalet samt

18. om och 1 vilken ordning vinst skall delas ut tll garanterna
och i vilken ordning garantikapitalet skall terbetalas.

I friga om publika forsikringsaktiebolag, vars firma inte inne-
hiller ordet publikt, skall i bolagsordningen anges beteckningen

(publ) efter firman.

Om forsikringsbolaget skall ha euro som redovisningsvaluta,
skall detta anges i bolagsordningen. Ett f6rsikringsaktiebolag skall
i s& fall i bolagsordningen ocksa ange att aktiekapitalet och aktier-
nas nominella belopp skall vara bestimda 1 euro.

Vid byte av redovisningsvaluta fir dndring av uppgifter som
avses 1 forsta stycket 9 och 10 anst4 till den forsta ordinarie bolags-
stimman efter det att beslutet om byte av redovisningsvaluta fick

verkan.

2 kap.
13a§

Triffar forsakrmgsakuebolaget
inom tvd 4r frin registreringen
avtal med en stiftare eller en
aktieigare som innebir att
bolaget férvirvar egendom mot
ersittning som motsvarar minst
en tiondel av aktiekapitalet, skall
styrelsen understilla  bolags-
stimman avtalet fér godkin-
nande. Det giller dock inte om
forvirvet sker pd en svensk eller
utlindsk ~ bors  eller pd en
auktoriserad marknadsplats eller
som ett led 1 bolagets 16pande
affirsverksamhet.

Triffar forsakrmgsakuebolaget
inom tvd 4r frin registreringen
avtal med en stiftare eller en
aktieigare som innebir att
bolaget férvirvar egendom mot
ersittning som motsvarar minst
en tiondel av aktiekapitalet, skall
styrelsen understilla  bolags-
stimman avtalet fér godkin-
nande. Det giller dock inte om
forvirvet sker pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES eller som
ett led 1 bolagets l6pande affirs-
verksamhet.

Styrelsen skall limna en redogérelse for de omstindigheter som
kan vara av vikt vid bedémandet av virdet pd egendomen och av

® Senaste lydelse 1994:1941.
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avtalet 1 Ovrigt. Bestimmelserna 1 2 kap. 7 § fjirde och femte
styckena tillimpas dven pd redogorelsen.

En auktoriserad eller godkind revisor skall avge yttrande 6ver
redogorelsen. Yttrandet skall innehdlla de uppgifter som avses i
2 kap. 13 § andra stycket 3.

Avtalet skall tillsammans med styrelsens redogorelse och
revisorns yttrande hillas tillgingligt f6r aktieigarna under minst en
vecka fore den bolagsstimma vid vilken beslutet skall fattas.

5 kap.
5§°

Beslutet om emission skall ange

1. emissionens belopp eller hogsta belopp eller det ligsta och
hogsta beloppet for emissionen,

2. den foretridesritt att delta i emissionen som tillkommer aktie-
dgare eller nigon annan eller vem som annars fir delta i emissionen,

3. den tid inom vilken teckning av skuldebrev kan ske, nir ett
visst belopp eller ett ligsta belopp har bestimts f6r emissionen,

4. den tid inom vilken aktieigare kan anvinda sin foretridesritt
till teckning,

5. skuldebrevens nominella belopp, emissionskursen och rinte-
satsen,

6. den tid inom vilken tecknade skuldebrev skall betalas samt den
berikningsgrund, enligt vilken vid éverteckning de skuldebrev som
inte tecknats med féretridesritt skall fordelas, om det inte
foreskrivs att férdelningen skall bestimmas av styrelsen,

7. tiden och villkoren fér utbytet eller nyteckningen,

8. den ritt som skall tillkomma borgeniren eller innehavaren av
optionsbevis fér den hindelse aktiekapitalet fore utbytet eller
nyteckningen okas eller sitts ned eller nya konvertibla skuldebrev
eller skuldebrev férenade med optionsritt till nyteckning ges ut
eller bolaget uppléses eller upphor genom fusion,

9. det belopp som aktiekapitalet skall kunna 6kas med genom
utbyte eller nyteckning,

10. det aktieslag som de nya aktierna skall héra till, i de fall aktier
av olika slag finns eller kan utges, samt

11. den ritt tll vinstutdelning som tillkommer de nya aktierna
samt det rikenskapsar for vilket ritten till utdelning intrider.

¢ Senaste lydelse 1999:600.
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Den tid inom vilken aktieidgare kan anvinda sin féretridesritt
enligt forsta stycket 4 far inte vara kortare in tva veckor.

Tiden riknas frin

a) kungérelsen enligt 7 § f6rsta stycket férsta meningen,

b) beslutet, nir det giller sidana fall som avses 1 7 § fjirde
stycket, eller

¢) avstimningsdagen, nir det giller avstimningsbolag.

Om ett forbehall enligt 3 kap. 1 § sjitte stycket eller 3 § eller
6 kap. 8 § skall gilla for de nya aktierna, skall emissionsbeslutet
innehilla en upplysning om detta.

Om en aktiedgare skall ha foretridesritt att delta 1 emissionen,
giller for avstimningsbolag att avstimningsdagen skall anges i
emissionsbeslutet. Avstimningsdagen far inte sittas tidigare in tre
veckor frin kungorelsen enligt 7 § forsta stycket férsta meningen.

Om ett skuldebrev skall bli
foremal f6r handel vid en svensk
eller utlindsk bors, en aukto-
riserad marknadsplats eller ndgon
annan reglerad marknad, kan det
1 emissionsbeslutet tas upp ett
bemyndigande fér styrelsen
eller den som styrelsen inom sig
férordnar att innan teckning
pabdrjas bestimma emissionens
belopp, emissionskursen, rinte-
satsen och villkoren foér utbyte

eller nyteckning. I friga om
avstimningsbolag ~ skall dock
nimnda  villkor  bestimmas

senast pd avstimningsdagen, om
aktiedgarna skall ha féretrides-
ritt att delta 1 emissionen.

Om ett skuldebrev skall bli
foremal f6r handel pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES, kan det 1
emissionsbeslutet tas upp ett
bemyndigande fér styrelsen
eller den som styrelsen inom sig
férordnar att innan teckning
paborjas bestimma emissionens
belopp, emissionskursen, rinte-
satsen och villkoren fér utbyte
eller nyteckning. I friga om
avstimningsbolag  skall dock
nimnda  villkor  bestimmas
senast pd avstimningsdagen, om
aktieigarna skall ha foretrides-
ritt att delta 1 emissionen.

6 a kap.
3¢

Ett publikt skadeférsikrings-
aktiebolag och ett publikt liv-
forsikringsaktiebolag som fir
dela ut vinst fir, om dess aktier

Ett publikt skadeférsikrings-
aktiebolag och ett publikt liv-
forsikringsaktiebolag som fir
dela ut vinst fir, om dess aktier

7 Senaste lydelse 2000:67.
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ir noterade vid en bors, en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad,
forvirva egna aktier enligt
bestimmelserna 1 7-9 §§. Beslut
om forvirv skall i s§ fall fattas
med tillimpning av 11-16 §§.
Om bolaget har forvirvat aktier
i strid med 7-9 §§, giller be-
stimmelserna 1 10 §. Ett bolag
som nu sagts fir dven foérvirva
egna aktier enligt 4 §.

SOU 2006:50

ir upptagna till handel pd en
reglerad ~ marknad  eller en
motsvarande marknad  utanfor
EES, forvirva egna aktier enligt
bestimmelserna 1 7-9 §§. Beslut
om forvirv skall i s§ fall fattas
med tillimpning av 11-16 §§.
Om bolaget har forvirvat aktier
i strid med 7-9 §§, giller be-
stimmelserna 1 10 §. Ett bolag
som nu sagts fir dven forvirva
egna aktier enligt 4 §.

Andra publika forsikringsaktiebolag samt privata férsikrings-
aktiebolag fir inte forvirva egna aktier utom 1 de fall som anges i
4 §. Ett avtal som strider hiremot ir ogiltigt.

Vad som sidgs 1 forsta och andra styckena samt 4-16 §§ om
forvirv av egna aktier giller dven forvirv som gérs av ndgon annan
som handlar i eget namn men {or bolagets rikning.

6 a kap.
7§
Forvirv som avses 13 § forsta stycket far ske endast

1. p& en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet,

2. pd en bors eller ndgon
annan reglerad marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet efter tillstdnd av
Finansinspektionen, eller

1. pa en reglerad marknad,

2. pd en marknad motsvarande
en reglerad marknad utanfor
EES efter tillstind av Finans-
inspektionen, eller

3. 1 enlighet med ett férvirvserbjudande som har riktats till
samtliga aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av ett visst slag.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
bors eller marknad forvirvet av
egna aktier fir ske samt under
vilken tid tillstindet fir ut-

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
marknad férvirvet av egna
aktier far ske samt under vilken
tid tillstdndet fir utnyttjas.

¥ Senaste lydelse 2000:67.
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nyttjas. Tillstind skall limnas,
om

1. det for verksamheten vid
birsen eller marknaden finns
regler som motsvarar vad som
enligt lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet giller for
verksamhet vid en birs eller en
auktoriserad — marknadsplats 1
Sverige, och

2. borsen eller marknaden stdr
under tillsyn av en myndighet
eller n8got annat behorigt
organ.

Overlitelse av egna aktier pi
bors eller annan reglerad mark-
nad

Forfattningsforslag

Tillstdnd skall limnas, om

1. det for verksamheten vid
marknaden finns regler som
motsvarar vad som enligt lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden giller for verksam-
het vid en reglerad marknad i
Sverige, och

2. foretaget som driver mark-
naden stir under tillsyn av en
myndighet eller ndgot annat
behérigt organ.

Overlitelse av egna aktier p3
en reglerad marknad eller en

motsvarande marknad utanfor
EES

6 a kap.
18§’
Ett publikt f6rsikringsaktiebolag far dverlta egna aktier

1. pa en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet, eller

2. p& en bors eller ndgon
annan reglerad marknad utanfor
ekonomiska

Europeiska sam-
arbetsomrddet efter tillstdnd av
Finansinspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta

stycket 2 skall ange pi vilken
bors eller marknad 6verlitelsen
av egna aktier fir ske samt under
vilken tid tillstdndet fir utnyttjas.
Tillstdnd skall limnas, om

1. pd en reglerad marknad,
eller

2. pa en marknad motsvarande
en reglerad marknad utanfér
EES efter tillstdnd av Finans-
inspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
marknad &verldtelsen av egna
aktier fr ske samt under vilken
tid tillstdndet fir utnyttjas.
Tillstdnd skall limnas, om

? Senaste lydelse 2000:67.
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1. det fér verksamheten vid
bérsen eller marknaden finns
regler som motsvarar vad som
enligt lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet giller for
verksamhet vid en bérs eller en
auktoriserad — marknadsplats i
Sverige, och

2. borsen eller marknaden stir
under tillsyn av en myndighet
eller ett annat behérigt organ.

SOU 2006:50

1. det foér verksamheten vid
marknaden finns regler som
motsvarar vad som enligt lagen
(2006:000) om  wvdrdepappers-
marknaden giller for verksam-
het vid en reglerad marknad 1
Sverige, och

2. foretaget som driver mark-
naden stdr under tillsyn av en
myndighet eller ett annat be-

hérigt organ.

7 kap.
10 §1O

For skuldtickning som avses 19 § fir, med de begrinsningar som
anges 1 andra—sjitte styckena och 10 a-10 d §§, foljande tillgingar
anvindas:

1. Obligationer eller andra skuldférbindelser som svenska staten,
en svensk kommun eller dirmed jimférlig samfillighet svarar for.

2. Obligationer eller andra skuldférbindelser som Europeiska
gemenskaperna eller utlindska stater eller centralbanker svarar fér.

3. Obligationer eller andra skuldférbindelser som utlindsk kom-
mun eller dirmed jimforlig utlindsk samfillighet med befogenhet
att kriva in offentlig uppbérd svarar for.

4. Obligationer eller andra skuldférbindelser som internationella
organisationer svarar for.

5. Fordringar pi premie eller andra fordringar pd forsik-
ringstagare som har samband med forsikringsavtal, om rittssubjekt
som anges 1 1—4 svarar for fordran. Ett forsikringsbolag som ingdr i
en koncern och vars verksamhet uteslutande bestdr i att forsikra
risker inom koncernen, fir fér skuldtickning dven anvinda ford-
ringar som bolag inom koncernen svarar fé6r. Om en fordran enligt
denna punkt varit f6rfallen till betalning lingre tid dn tre ménader,
far den dock inte anvindas fér skuldtickning.

5 a. Fordringar pd premier for skadeforsikring fir, nir flera
premieperioder avtalats och fordringarna avser premier som inte
forfallit till betalning fér andra perioder in den forsta, anvindas for
skuldtickning upp till det belopp som svarar mot avsittningen for

19 Senaste lydelse 2004:430.
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forsikringsdtagandet, om avsikten ir att dtagandet skall sigas upp

vid dréjsmél med betalningen.

6. Skuldférbindelser med sikerhet 1 bolagets livférsikringsbrev,

inom &terkdpsvirdet.

7. Medel pd konto i bank, kreditmarknadsforetag eller utlindske

kreditinstitut.

8. Obligationer och andra
skuldférbindelser  som  ett
kreditinstitut eller ett virde-

pappersbolag med tillstind en-
ligt 3 kap. 4 § forsta stycket 4 och
5 lagen (1991:981) om wvirde-
pappersrorelse svarar foér. Med
kreditinstitut avses bank,
kreditmarknadsféretag, Svenska
skeppshypotekskassan och Sve-
riges allmidnna hypoteksbank.

8. Obligationer och andra
skuldforbindelser  som  ett
kreditinstitut eller ett virde-
pappersbolag med tillstind en-
ligt 2 kap. 2 § forsta stycket 3 och
9 lagen (2007:00) om wvirde-
pappersmarknaden  svarar for.
Med kreditinstitut avses bank,
kreditmarknadsféretag, Svenska
skeppshypotekskassan och Sve-
riges allmidnna hypoteksbank.

9. Obligationer och andra skuldférbindelser som ett utlindskt
kreditinstitut svarar for.

10. Obligationer och andra skuldférbindelser som ett publikt
aktiebolag eller ett motsvarande utlindskt bolag svarar fér.

11. Aktier och andra virdepapper som kan jimstillas med aktier,
som har getts ut av ett publikt aktiebolag, ett publikt
forsikringsaktiebolag eller ett motsvarande utlindskt bolag, med
undantag av bolag som avses 1 12.

12. Aktier och andra virdepapper som kan jimstillas med aktier,
som har getts ut av ett publikt aktiebolag eller ett motsvarande
utlindskt bolag, under férutsittning att bolaget har till uppgift att
iga sddana tillgingar som anges i 13.

13. Fastigheter, tomtritter och byggnader samt andelar 1 sidan
egendom.

14. Skuldférbindelser som fysiska personer och andra subjekt dn
de som anges i 1-4 och 8-10 svarar f6r och som pantritt i fastighet
eller tomtritt limnats som sikerhet f6r. Pantritten skall ligga inom
en viss andel av fastighetens eller tomtrittens virde. Regeringen
eller den myndighet som regeringen bestimmer skall meddela
foreskrifter om andelens storlek och om virdering av fastigheter
och tomtritter for tillimpningen av bestimmelserna 1 denna punkt.

15. Skuldférbindelser som fysiska personer och andra subjekt in
de som anges i 1-4 och 8-10 svarar f6r och som annan betryggande
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sikerhet dn pantritt i fastighet eller tomtritt limnats som sikerhet
for.

16. Kassa.

17. Andelar i investeringsfonder och i sddana fondféretag som
avses 1 1 kap. 7 § lagen (2004:46) om investeringsfonder, om de
forvaltade tillgingarna huvudsakligen bestdr av tillgdngar som fir
anvindas fér skuldtickning. Vid tllimpningen av denna punkt
krivs inte en sidan anmilan frin fondférvaltaren som avses i
nimnda paragraf.

18. Beslutad 6verskjutande skatt.

19. Aterforsikringsgivares fordran hos det avgivande forsik-
ringsbolaget (3terforsikringstagaren) som grundas pd att ter-
forsikringstagaren har hillit kvar tllgdngar som motsvarar en
avgiven dterférsikring.

Andra fondpapper in som
avses 1 10 a § forsta stycket 1,
fir endast anvindas for skuld-
tickning om de ir kortfristigt
realiserbara eller ir foremdl for
handel p& en reglerad marknad
som dr dppen for allméinbeten.

Andra fondpapper in som
avses 1 10 a § forsta stycket 1,
fir endast anvindas for skuld-
tickning om de ir kortfristigt
realiserbara eller ir foremdl for
handel p& en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad

utanfor EES.

Aktier och andra virdepapper som kan jimstillas med aktier,
som har getts ut av ett privat aktiebolag fir anvindas for
skuldtickning under forutsittning att bolaget ir ett dotterbolag
som anges i 10 a § forsta stycket 1.

Utlindska tillgdingar som avses i férsta stycket 2—4, 7 och 9-12
far anvindas f6r skuldtickning i den min det foljer av f6reskrifter
som meddelats av regeringen eller den myndighet som regeringen
bestimt

1. sdvitt angdr forsta stycket 2, om vilka utlindska stater och
utlindska centralbanker som avses,

2. sdvitt angdr forsta stycket 4, om vilka internationella orga-
nisationer som avses, samt

3. sdvitt angdr forsta stycket 3, 7 och 9-12, om vilka stater de
rittssubjekt som avses skall vara beligna eller ha sitt site 1.

Tillgingar fir anvindas for skuldtickning endast till den del de
inte belastas av pantritt eller annan sikerhetsritt.

For att tillgingar enligt forsta stycket 13 skall i anvindas for
skuldtickning skall byggnader som hér till fastigheter och tomt-
ritter vara brandférsikrade. Detsamma giller byggnader som hér
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ull fastigheter och tomtritter som utgor sikerhet for skuld-
forbindelser enligt forsta stycket 14.

Forlagsbevis och forlagsandelsbevis skall vid tillimpningen av
bestimmelserna 1 10 b och 10 ¢ §§ jimstillas med tillgdngar som
anges 1 forsta stycket 11 och 12.

Finansinspektionen fir, om det finns sirskilda skil, medge att
dven andra slag av tillgingar in som anges 1 forsta stycket tillfilligt
far anvindas for skuldtickning.

7 kap.
10b §"
Av det belopp som skall skuldtickas fir en andel om hogst
— 75 procent motsvaras av tillgdngar som anges i 10 § forsta
stycket 7-10, varav hogst 50 procentenheter fir motsvaras av
tillgdngar som anges i 10 § forsta stycket 10,
— 25 procent motsvaras av tillgdngar som anges i 10 § forsta
stycket 11,
— 25 procent motsvaras av tillgdngar som anges 1 10 § forsta
stycket 12-14,
— 10 procent motsvaras av tillgingar som anges i 10 § forsta
stycket 15 och
— 3 procent motsvaras av tillgingar som anges 1 10 § forsta
stycket 16.

Andra fondpapper in som
avses 1 10 § forsta stycket 17 och
10 a § forsta stycket 1, och som
inte omsitts pd ndgon reglerad
marknad som dr oppen for
allmdnbeten, far uppgd till hogst
10 procent av de tillgdngar som
anvinds for skuldtickning.

Andra fondpapper in som
avses 1 10 § forsta stycket 17 och
10 a § forsta stycket 1, och som
inte omsitts pd ndgon reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES, fir uppgd
tll hogst 10 procent av de
tillgdngar som anvinds for
skuldtickning.

Vid tillimpningen av bestimmelserna i forsta stycket skall dven
beaktas ett forsikringsbolags indirekta dgande av tillgingar genom
dess innehav av andelar i investeringsfonder eller placeringar i
fondféretag som anvinds for skuldtickning.

Finansinspektionen fir, om det finns sirskilda skil, medge
tillfilliga avvikelser frdn de begrinsningar som anges i férsta och
andra styckena. Om det finns synnerliga skil fir Finansinspek-

" Senaste lydelse 2004:53.
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tionen ocksd medge avvikelser, som inte ir tillfilliga, frin begrins-
ningarna i férsta stycket forsta—fjirde strecksatserna.

S&dana avvikelser som anges i fjirde stycket fir iven medges om

1. det p8 grund av indrade antaganden om rinta krivs en
visentlig 6kning av livf6rsikringsavsittningarna,

2. en anpassning till begrinsningarna i forsta och andra styckena
skulle medféra visentliga men f6r kapitalférvaltningen, och

3. bolaget har sirskilda férutsittningar f6r att tillgodose kraven i
9 a § andra och tredje meningarna.

7 kap.
12 §12
Bestimmelserna 1 10 och 10 b §§ giller inte fér tillgingar som
svarar mot forsikringstekniska avsittningar i verksamhet avseende
yjanstepensionsforsikring. Foér sddana tillgdngar giller, utéver de
begrinsningar som féljer av 9 a, 10 a och 10 c—10 e §§ samt av andra
stycket 1 denna paragraf, att de skall placeras pd det sitt som bist
gagnar de ersittningsberittigades intressen och ocksd 1 dvrigt pa ett
aktsamt sitt.
Av det belopp som skall skuldtickas i1 verksamhet avseende
yjanstepensionsforsikring far en andel om hogst

1. tio procent utgdras av
aktier och andra virdepapper
som kan jimstillas med aktier
samt obligationer och andra
skuldférbindelser, om virde-
papperen eller skuldférbindel-
serna inte ir féremdl f6r handel
pa reglerade marknader,

1. tio procent utgdras av
aktier och andra virdepapper
som kan jimstillas med aktier
samt obligationer och andra
skuldférbindelser, om virde-
papperen eller skuldférbindel-
serna inte ir féremdl f6r handel
pd reglerade marknader eller

motsvarande marknader utanfor
EES,

2. tre procent utgdras av kontanta medel,
3. fem procent utgdras av aktier och andra virdepapper som kan

jimstillas med aktier samt obligationer och andra skuldférbindelser
frin samma emittent eller lintagare, om denne i egenskap av
arbetsgivare betalar forsikringspremier till férsikringsbolaget
(uppdragsgivande foretag), och

4. tio procent utgdras av sddana tillgdngar som avses i 3 och som
getts ut av foretag i en grupp av emittenter eller lintagare med

12 Senaste lydelse 2005:1121.
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sddan inbordes anknytning som anges i 10 ¢ § andra stycket, vari
ett uppdragsgivande féretag ingdr.

Begrinsningarna i andra stycket 3 och 4 giller inte sidana
tillgdngar som svenska staten eller en utlindsk stat svarar for.

Om det finns sirskilda skil f&r Finansinspektionen i enskilda fall
besluta om undantag fr8n de begrinsningar som anges i andra

stycket 1 och 2.

9 kap.
2a§

Ett publikt forsikringsaktie-
bolag vars aktier ir noterade vid
en svensk eller utlindsk bors, en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad,
skall infér bolagsstimma till-
handahilla aktieigarna ett full-
maktsformulir.

Ett publikt forsikringsaktie-
bolag vars aktier ir upptagna till
handel pi en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfor EES, skall infér bolags-
stimma tillhandahilla  aktie-
dgarna ett fullmaktsformulir.

Formuliret skall vara i pappersform eller i elektronisk form. Det
skall tillhandahllas tillsammans med kallelsen till bolagsstimma
eller pd begiran av aktieigare efter det att bolagsstimman har

tillkdnnagetts.

Formuliret fir inte innehdlla namn pd ombud eller ange hur

ombudet skall rosta.

9 kap.
23§

Under de férutsittningar som
anges 1 24-26 §§ far ett publikt
forsikringsaktiebolag vars aktier
ir noterade vid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad, limna in-
formation till aktieigare med
anvindning av  elektroniska
hjidlpmedel dven i de fall di det 1
lagen anges att informationen
skall limnas pd nigot annat sitt.

Under de férutsittningar som
anges 1 24-26 §§ far ett publikt
forsikringsaktiebolag vars aktier
ir upptagna till handel pi en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
EES, limna information till
aktieigare med anvindning av
elektroniska hjilpmedel dven i
de fall di det i lagen anges att
informationen skall limnas pd
ndgot annat sitt.
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14 kap.

12 §13
Likvidatorerna skall s3 snart det kan ske genom forsiljning pd
offentlig auktion eller pd nigot annat limpligt sitt forvandla
bolagets egendom till pengar, i den man det behovs for likvi-
dationen, samt betala bolagets skulder. Bolagets rérelse fir fort-
sittas, om det behévs f6r en indaméilsenlig avveckling eller for att
de anstillda skall fi ett skiligt rddrum for att skaffa sig nya

anstillningar.

Har Finansinspektionen f{ér-
ordnat en likvidator och vigrar
denne utan skil samtycke till
avyttring under hand av bo-
lagets egendom fir inspektionen
pd ansékan av ovriga likvida-
torer tilldta férsiljningen. Om
likvidatorerna onskar overldta
finansiella instrument som ir
noterade wvid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad till gillande
bérs eller marknadspris behovs
inte ndgot samtycke.

Har Finansinspektionen f{ér-
ordnat en likvidator och vigrar
denne utan skil samtycke till
avyttring under hand av bo-
lagets egendom fir inspektionen
pd ansékan av ovriga likvida-
torer tilldta férsiljningen. Om
likvidatorerna onskar overldta
finansiella instrument som ir
upptagna  till  handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES
till gillande marknadspris be-
hévs inte nigot samtycke.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

3 Senaste lydelse 1992:549.
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6 Forslag till
lag om andring i konkurslagen (1987:672)

Hirigenom féreskrivs att 8 kap. 7 § konkurslagen (1987:672)
skall ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
8 kap.

7§

Forsiljning av 16s egendom som inte sker genom fortsittande av
gildenirens rorelse skall ske pd auktion eller pa annat sitt efter vad
forvaltaren anser vara mest fordelaktigt fér boet. Om egendom
siljs till konkursgildeniren eller ndgon denne sddan nirstende
person som anges 1 4 kap. 3 § skall f6rsiljningen ha foregitts av ett
offentligt anbudsférfarande, om sirskilda skil inte gor det
obehovligt.

Los egendom i vilken en borgenir har pantritt eller nigon annan
sirskild fdrmansritt fir inte utan hans samtycke siljas pd annat sitt
in p auktion, om hans ritt ir beroende av férsiljningen. Aven om
samtycke inte limnas, fir egendomen siljas pd annat sitt in pd
auktion, om det ir sannolikt att hégre pris uppnds dirigenom och

om tillsynsmyndigheten medger det.

Samtycke enligt andra stycket
krivs inte nir forvaltaren siljer
finansiella instrument, noterade
vid en svensk eller utlindsk bors,
en auktoriserad marknadsplats
eller ndgon annan reglerad mark-
nad, eller valuta tll gillande
bors- eller marknadspris eller
nir det dr friga om férsiljning
av 16s egendom genom fort-
sittande av gildenirens rorelse.

Samtycke enligt andra stycket
krivs inte nir foérvaltaren siljer
finansiella instrument, upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad eller en motsvarande mark-
nad wutanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomrddet, eller
valuta till gillande marknadspris
eller nir det ir friga om for-
siljning av 16s egendom genom
fortsittande av  gildenirens
rorelse.

Sirskilda bestimmelser om 6verltelse av forsikringsbestdnd
finns i 14 kap. 26 och 27 §§ forsikringsrorelselagen (1982:713).

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

! Senaste lydelse 1999:1310.
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lag om andring i lagen (1990:661) om
avkastningsskatt pa pensionsmedel

Hirigenom  foreskrivs — att

7 § lagen (1990:661)

om

avkastningsskatt pd pensionsmedel skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

7§

Virdepapper, som ir noterat
vid en svensk eller utlindsk birs
eller noterat vid en auktoriserad
marknadsplats eller som annars
ir foéremdl for regelbunden
handel vid ndgon annan reglerad
marknad som ir Sppen for all-
minheten, tas upp till det note-
rade virdet.

Finns i ett bolag skilda aktie-
slag av vilka ett eller flera ir
borsnoterade eller foremal  for
sddan notering som avses i férsta
stycket, skall de aktier i bolaget
som inte ir noterade tas upp till
samma virde som de noterade
aktierna. Ar flera aktieslag note-
rade, skall de inte noterade
aktierna tas upp till samma virde
som de noterade aktier som har
den ligsta kursen.

Virdepapper, som ir upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad, en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet  eller  som
annars ir foremdl for regel-
bunden handel vid nigon annan
marknad som ir 6ppen for all-
minheten, tas upp till det note-
rade virdet.

Finns i ett bolag skilda aktie-
slag av vilka ett eller flera ir
upptagna  till - handel pd en
reglerad marknad eller foremdl
for sddan handel som avses 1i
forsta stycket, skall de aktier 1
bolaget som inte ir upptagna
eller foremdl for handel tas upp
till samma virde som de aktier
som dr upptagna eller foremdl for
handel. Ar flera aktieslag upp-
tagna eller foremdl for handel,
skall de aktier som inte dr upp-
tagna eller foremdl for handel tas
upp till samma virde som de
aktier som dr upptagna eller fore-
mdl for handel som har den
ligsta kursen.

! Senaste lydelse 1994:1878.
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Om det vid virdering enligt de féregdende styckena finns
synnerliga skil anta att det noterade virdet inte motsvarar vad som
skulle kunna pédriknas vid en férsiljning under normala férhillan-
den, fir 1 stillet det beriknade priset vid en sddan férsiljning liggas
till grund for virderingen.

Aktie eller andel i dotterbolag, som direkt eller indirekt har till
indamdl att dga fastigheter (fastighetsbolag) skall virderas med
ledning av marknadsvirdena p3 fastigheterna.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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8 Forslag till
lag om andring i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs att 1 kap. 1§, 2 a kap. 10 §, 4 kap. 1, 13,
16, 18,20 och 21 §§ samt 6 kap. 1 a, 1 e och 1 g §§ lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument' skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.

1§

I denna lag betyder

finansiellt _instrument: fond- finansiellt instrument: vad som
papper och annan rittighet eller anges @ 1 kap. 4 § 1 lagen
forpliktelse avsedd for handel pa (2007:00) om  wvdrdepappers-
vdrdepappersmarknaden, marknaden,

fondpapper: aktie och obliga-
tion samt sddana andra deligar-
rétter eller fordringsritter som dr
utgiona for allmdn omsdttning,
fondandel och aktieigares ritt
gentemot den som for bans rik-
ning forvarar aktiebrev i ett ut-

lindskt bolag (depdbevis),

bors: vad som anges i 1 kap.
5 § 3 lagen (2007:00) om vérde-
pappersmarknaden och sidant ut-
lindskt foretag som har tillstind
att driva en reglerad marknad
fran filial héir i landet,

reglerad marknad: wvad som
anges i 1 kap. 5 § 16 lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden,

! Lagen omtryckt 1992:558.

? Med nuvarande lydelse avses i 1 kap. 1§, 4 kap. 1, 13, 16, 18,20 och 21 §§, 6 kap. 1 a, 1 e
och 1 g §§ lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Informationskrav i noterade
foretag, m.m. (Ds 2006:06) samt 1 2 a kap. 10 § lydelse enligt prop. 2005:06:140.
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EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

anmdlt avvecklingssystem: vad som anges 1 2 § lagen (1999:1309)
om system f6r avveckling av férpliktelser pa finansmarknaden,

prospektdirektivet: Europaparlamentets och ridets direktiv
2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall
offentliggdras nir virdepapper erbjuds till allminheten eller tas upp
till handel och om idndring av direktiv 2001/34/EG’,

prospektforordningen: kommissionens  férordning (EG)
nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomférande av Europa-
parlamentets och ridets direktiv 2003/71/EG 1 friga om infor-
mationen 1 prospekt, utformningen av dessa, inférlivande genom
hinvisning samt offentliggérande av prospekt och spridning av
annonser®,

emittent: 1 friga om aktier aktiebolaget och i1 friga om annat
finansiellt instrument utgivaren eller utfirdaren av instrumentet,

aktierelaterat finansiellt instrument:

1. aktie och finansiellt instrument som kan jimstillas med aktie,
sdsom interimsbevis, fondaktieritt och teckningsritt, samt

2. finansiellt instrument, sdsom konvertibel dir ritten att begira
konvertering tillkommer emittenten och teckningsoption, som ger
ritt att forvirva sidant instrument som avses i 1 genom kon-
vertering eller utévande av annan rittighet som instrumentet ir
barare av, om instrumentet utfirdats av emittenten av den aktie
som rittigheten hinfér sig till eller av ett bolag som ingdr i samma
koncern som den emittenten,

kvalificerade investerare:

1. juridiska personer med tillstdnd att verka pd finansmarknader-
na,

2. juridiska personer vars verksamhet uteslutande avser investe-
ringar i finansiella instrument,

3. stater, delstater, statliga och delstatliga myndigheter, central-
banker och Europeiska centralbanken samt Europeiska investe-
ringsbanken, Internationella valutafonden och andra liknande
mellanstatliga eller 6verstatliga organisationer,

4.juridiska personer som fér vart och ett av de tvd senaste
rikenskapsiren uppfyllt minst tvd av f6ljande tre forutsittningar:

a) medeltalet anstillda i féretaget har uppgatt till minst 250,

b) nettovirdet av tillgdngarna enligt balansrikningen har éver-
stigit motsvarande 43 miljoner euro, och

EUT L 345, 31.12.2003, s. 64 (Celex 32003L0071).
*EUT L 215, 16.6.2004, s. 3 8Celex 32004R0809).
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¢) nettoomsittningen enligt resultatrikningen har 6verstigit
motsvarande 50 miljoner euro, samt

5.andra juridiska personer in de som omfattas av 1-4 och
fysiska personer, om de av nigon annan stat inom EES betraktas
som kvalificerade investerare,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierela-
terade finansiella instrument av likartad sort eller kategori, fort-
l6pande eller vid upprepade tillfillen under en sirskilt angiven
emissionsperiod,

offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till inne-
havare av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag
att 6verlita samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

budgivare: den som limnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

mdlbolag: bolag till vars aktieigare ett offentligt uppkops-
erbjudande limnas,

oppenbetsdirektivet: Europaparlamentets och ridets direktiv
2004/109/EG av den 15 december 2004 om harmonisering av in-
synskraven angdende upplysningar om emittenter vars virdepapper
ir upptagna till handel pd en reglerad marknad och om indring av
direktiv 2001/34/EG’.

2 a kap.
10§

En erbjudandehandling som
har godkints av en behorig
myndighet 1 ett annat land inom
EES ir giltig vid ett offentligt
uppkodpserbjudande som avser
aktier 1 ett utlindskt aktiebolag
vars aktier dr upptagna till han-
del pd en birs eller aunktoriserad
marknadsplats 1 Sverige.

En erbjudandehandling som
har godkints av en behorig
myndighet 1 ett annat land inom
EES ir giltig vid ett offentligt
uppkopserbjudande som avser
aktier 1 ett utlindskt aktiebolag
vars aktier dr upptagna till han-
del pd en reglerad marknad i
Sverige.

Finansinspektionen fir besluta att en sidan erbjudandehandling

skall 6versittas till svenska.
Finansinspektionen fir ocksd
besluta att en sddan erbjudande-
handling skall innehilla upp-
gifter om hur igare till aktier
som ir noterade pd en bors eller

Finansinspektionen fir ocksd
besluta att en sddan erbjudande-
handling skall innehilla upp-
gifter om hur igare till aktier
som ir upptagna till handel pd en

SEUT L 390, 31.12.2004, s. 38 (Celex 32004L.0109).
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auktoriserad — marknadsplats i
Sverige skall gd till viga for att
acceptera erbjudandet och fi
vederlaget utbetalat till sig samt
om beskattning av vederlaget.

Forfattningsforslag

reglerad marknad 1 Sverige skall
gd ull viga for att acceptera
erbjudandet och f3 vederlaget
utbetalat till sig samt om be-
skattning av vederlaget.

4 kap.
1§

Bestimmelserna 1 2-17, 19
och 20 §§ skall tillimpas i friga
om aktier utgivna av ett svenskt
aktiebolag vars aktier dr note-
rade vid en bors eller en auk-
toriserad marknadsplats eller dr
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad i en annan stat
inom EES.

Bestimmelserna 1 2-17, 19
och 20 §§ skall tillimpas i friga
om aktier utgivna av ett svenskt
aktiebolag vars aktier ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad.

Bestimmelser om aktier utgivna av vissa aktiebolag med site i en

stat utanfér EES finns 1 21-24 §§.

Andra aktiebolag in sddana
som avses i forsta eller andra
stycket och vars aktier ir note-
rade vid en bors eller en auk-
toriserad  marknadsplats  skall
offentliggéra information mot-
svarande den som anges i detta
kapitel i enlighet med offentlig
reglering som bygger pd dppen-
hetsdirektivet och som har an-
tagits av utgivarens hemmed-
lemsstat.

Andra aktiebolag in sddana
som avses i forsta eller andra
stycket och vars aktier ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad 1 Sverige skall offent-
liggéra information motsvaran-
de den som anges 1 detta kapitel
i enlighet med offentlig regle-
ring som bygger pd éppenhets-
direktivet och som har antagits
av utgivarens hemmedlemsstat.

13 §
Skyldigheten att enligt 3 eller 8 § andra stycket anmila att
andelen av résterna eller det totala antalet aktier har uppnétt eller
dver- eller understigit 5 procent giller inte fér en marknadsgarant

om

1. aktierna férvirvas eller avyttras i denna egenskap,

2. marknadsgaranten har till-
stdnd enligt 7 kap. 3 § forsta
stycket 3 lagen (1991:981) om

2. marknadsgaranten har till-
stdnd enligt 2 kap. 1 § 3 lagen
(2007:00)  om  wvirdepappers-
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vdrdepappersrorelse, eller mot- marknaden, eller motsvarande
svarande tillstdind i ett annat tillstdnd i ett annat land inom
land inom EES, och EES, och

3. marknadsgaranten inte ingriper i férvaltningen av aktiebolaget
eller utévar nigot inflytande 6ver detta i syfte att bolaget skall képa
sddana aktier eller stodja aktiepriset.

Med marknadsgarant avses ndgon som p3 finansmarknaderna har
dtagit sig att fortlopande handla f6r egen rikning genom att képa
och silja finansiella instrument med utnyttjande av eget kapital och
till priser som faststillts av denne.

16 §

Ett moderféretag tll ett  Ett moderféretag ull ett
virdepappersbolag  som  har virdepappersbolag som  har
tillstdnd enligt 7 kap. 3 § forsta tillstdnd enligt 2 kap. 1 § 4 lagen
stycket 4 lagen (1991:981) om (2007:00) om  wvdrdepappers-

vdrdepappersrirelse behover inte
ligga samman sitt innehav av
aktier med innehav av aktier
som bolaget forvaltar fér en-
skilda kunder, om bolaget

1. endast fir utnyttja rost-
ritten for aktierna enligt in-
struktioner 1 skriftlig eller elek-
tronisk form eller ser till att
individuella portfoljforvalt-
ningstjinster utférs oberoende
av alla andra tinster och 1
enlighet med 1 kap. 7 § lagen om
vdrdepappersrorelse, och

marknaden behéver inte ligga
samman sitt innehav av aktier
med innehav av aktier som
bolaget forvaltar foér enskilda
kunder, om bolaget

1. endast fir utnyttja rost-
ritten for aktierna enligt in-
struktioner 1 skriftlig eller elek-
tronisk form eller ser till att
individuella portfoljforvalt-
ningstjinster utférs oberoende
av alla andra ginster och 1
enlighet med 8 kap. lagen om
vdrdepappersmarknaden, och

2. utnyttjar rostritten for aktierna oberoende av moderforetaget.

Forsta stycket skall ocksd
tillimpas p& ett moderféretag
till ett utlindskt virdepappers-
foretag som avses 1 1 kap. 3 ¢ §
lagen om  vdrdepappersrirelse
som har tllstdnd att  ll-
handahilla sddan portfsljforvale-
ning som avses 1 artikel 4.1 nr 9 1
Europaparlamentets och ridets
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Forsta stycket skall ocksd
tillimpas p& ett moderféretag
till ett utlindskt virdepappers-
foretag som avses 1 4 kap. 1 §
lagen om  wvdirdepappersmark-
naden som har tillstdnd att
tillhandahdlla sddan portféljfor-
valtning som avses i artikel 4.1
nr 9 i Europaparlamentets och
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direktiv 2004/39/EG av den 21
april 2004 om marknader for
finansiella instrument och om
indring av  rddets direktiv
85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2000/12/EG samt upp-
hivande av ridets direktiv
93/22/EEG®, i friga om aktier
som virdepappersforetaget for-
valtar fér enskilda kunder.
Detsamma giller aktier som
forvaltas av ett motsvarande
utlindskt  virdepappersforetag
med site i en stat utanfor EES.

Forfattningsforslag

ridets direktiv 2004/39/EG av
den 21 april 2004 om marknader
fér finansiella instrument och
om indring av rddets direktiv
85/611/EEG och 93/6/EEG och
Europaparlamentets och ridets
direktiv 2000/12/EG samt upp-
hivande av ridets direktiv
93/22/EEG’, i friga om aktier
som virdepappersforetaget for-
valtar fér enskilda kunder.
Detsamma giller aktier som
forvaltas av ett motsvarande
utlindskt  virdepappersforetag
med site i en stat utanfor EES.

18§

Ett svenskt aktiebolag som
forvirvar eller 6verliter egna
aktier skall anmila foérvirvet
eller 6verldtelsen till en svensk
bors eller auktoriserad mark-
nadsplats ddr aktierna édr note-
rade. Om handeln sker i 4ter-
képsprogram  enligt  férord-
ningen (EG) nr 2273/2003 av
den 22 december 2003 om
genomférande av Furopaparla-
mentets och ridets direktiv
2003/6/EG nir det giller
undantag for &terképsprogram
och stabilisering av finansiella
instrument, skall anmilan 1
stillet  géras  till  Finans-
inspektionen eller tll en svensk
bors eller auktoriserad mark-
nadsplats dir aktierna dr note-
rade och till vilken inspektionen

Ett svenskt aktiebolag som
forvirvar eller o6verliter egna
aktier skall anmila férvirvet
eller 6verldtelsen till svensk bors
som driver den reglerade mark-
nad dér aktierna dr upptagna till
handel. Om handeln sker i dter-
képsprogram  enligt  férord-
ningen (EG) nr 2273/2003 av
den 22 december 2003 om
genomférande av Furopaparla-
mentets och ridets direktiv
2003/6/EG  nir det giller
undantag for &terképsprogram
och stabilisering av finansiella
instrument, skall anmilan 1
stillet goras till Finansinspek-
tionen eller till svensk birs som
driver den reglerade marknaden
dir aktierna dr wupptagna till
handel och till vilken inspek-

¢EUT L 145, 30.4.2004, s. 1 (Celex 320041.0039).
7EUT L 145, 30.4.2004, s. 1 (Celex 32004L.0039).
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har o6verldtit uppgiften att ta
emot anmilan.
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tionen har &verldtit uppgiften
att ta emot anmilan.

20§

Information som skall offent-
liggoras enligt detta kapitel skall
samtidigt ges in till Finans-

Information som skall offent-
liggoras enligt detta kapitel skall
samtidigt ges in till Finans-

inspektionen. inspektionen.

Informationen skall lagras Informationen skall lagras
elektroniskt enligt 9 a kap. 4 § elektroniskt enligt 17 kap. 4 §
lagen (1992:543) om bors- och lagen (2007:00) om  wvirde-
clearingverksambet. pappersmarknaden.

21§

Bestimmelserna i 2-17, 19 och 20 §§ skall, om inte annat framgér
av 22-24 §§, tillimpas ocks3 i friga om aktier som har getts ut av

ett aktiebolag som

1. har site 1 en stat utanfér EES,

2. har sina aktier noterade vid
en bors eller auktoriserad
marknadsplats eller upptagna till
handel pd en reglerad marknad ¢
en annan stat inom EES, och

2. har sina aktier upptagna till
handel pd en reglerad marknad,
och

3. till foljd av detta dr skyldigt att ge in ett dokument enligt 6

kap. 1 b § uill Finansinspektionen.

6 kap.
la§

For &vervakningen av efter-
levnaden av bestimmelserna i

denna lag, lagen (1991:981) om

vdrdepappersrorelse, lagen
(1992:543) om bors- och clea-
ringverksambet, lagen
(2000:1087) om anmilnings-

skyldighet for vissa innehav av
finansiella instrument, lagen
(2005:377) om straff for mark-
nadsmissbruk vid handel med
finansiella  instrument, pro-
spektforordningen och lagen

124

For &vervakningen av efter-
levnaden av bestimmelserna 1
denna lag, lagen (2000:1087) om
anmilningsskyldighet fér vissa
innehav av finansiella instru-
ment, lagen (2005:377) om
straff f6r marknadsmissbruk vid
handel med finansiella instru-
ment,  prospektférordningen,
och lagen (2006:000) om
offentliga uppképserbjudanden
pd aktiemarknaden fir Finans-
inspektionen fér sin tillsyn an-
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(2006:000)  om  offentliga moda
uppkopserbjudanden pi aktie-
marknaden, fir Finansinspek-
tionen for sin tillsyn anmoda

1. ett foretag eller nigon annan att tillhandahilla uppgifter,
handlingar eller annat,

2. den som férvintas kunna limna upplysningar i saken att
instilla sig till forhér pa tid och plats som inspektionen bestimmer.

Forsta stycket giller inte 1 den utstrickning en anmodan skulle
strida mot den 1 lag reglerade tystnadsplikten f6r advokater.

Vid tillimpningen av 2, 2 b Vid tillimpningen av 2, 2 b
och 4 kap. denna lag samt och 4 kap. denna lag giller inte
5 akap., 9 a kap. och 11 a kap. forsta stycket 2.
lagen om bors- och clearingverk-
sambet giller inte forsta stycket
2.

le§

Nir ett prospekt ir giltigt 1 Sverige enligt 2 kap. 36 §, skall
Finansinspektionen underritta den myndighet som har godkint
prospektet, om en styrelseledamot eller en anstilld som har en
ledande stillning i emittenten eller ett utlindskt virdepappers-
foretag som medverkar vid ett erbjudande av finansiella instrument

till allménheten har gjort sig skyldig till ekonomisk brottslighet.

Finansinspektionen skall dven
underritta den myndighet som
avses 1 forsta stycket, om
emittenten eller ett utlindskt
virdepappersforetag som med-
verkar vid ett erbjudande av
finansiella instrument till all-
minheten har vertritt bestim-
melserna i 6 kap. 1 b § denna lag
eller lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet.

Finansinspektionen skall dven
underritta den myndighet som
avses 1 forsta stycket, om
emittenten eller ett utlindskt
virdepappersforetag som med-
verkar vid ett erbjudande av
finansiella instrument till all-
minheten har vertritt bestim-
melserna i 6 kap. 1 b § denna lag
eller 1518 kap. lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden.

Om brottsligheten eller 6vertridelsen enligt forsta eller andra

stycket fortsitter, trots de dtgirder som vidtagits av den myndighet
som godkint prospektet, fir Finansinspektionen vidta &tgird enligt
1 ¢ och 1 d §§. Innan ndgon &tgird vidtas skall inspektionen
underritta myndigheten. Finansinspektionen skall ocksd underritta
Europeiska kommissionen s snart som mojligt.
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Finansinspektionen skall, om det finns skilig anledning att anta
att en person som avses i forsta stycket har gjort sig skyldig till
ekonomisk brottslighet begira uppgift om personen ur det register
som fors enligt lagen (1998:620) om belastningsregister.

1g§

Bestimmelserna 1 1 h § skall
tillimpas om aktier ir noterade
vid en bors eller en auktoriserad
marknadsplats och aktierna har
getts ut av ett bolag som har sitt
site

Bestimmelserna 1 1 h § skall
tillimpas om aktier ir upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad i Sverige och aktierna har
getts ut av ett bolag som har sitt
site

1.1 en annan stat inom EES, eller
2. 1en stat utanfér EES och inte omfattas av 4 kap. 21 §.

I 11 a kap. 12 § lagen
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksamhbet ~ finns  be-

stimmelser om ingripande mot
sddana bolag som nimns i férsta
stycket.

I 25 kap. 32 § lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden
finns bestimmelser om in-

gripande mot sidana bolag som
nimns 1 forsta stycket.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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9 Forslag till
lag om andring i lagen (1992:160) om utlandska
filialer m.m.

Hirigenom foreskrivs att 3 § lagen (1992:160) om utlindska
filialer m.m. skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

3§

Om ritt f6r vissa utlindska féretag att driva verksamhet i Sverige
finns sirskilda bestimmelser, nimligen

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

2. for virdepappersforetag 2. f6r virdepappersforetag
1 kap. 3 ¢ § och2kap. 7§ lagen 4 kap. 1 och 4 §§ lagen (2007:00)
(1991:981) om wirdepappers- om virdepappersmarknaden,
rorelse,

3. for finansiella institut 4 kap. 3 § lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse,

4. for utlindska forsikringsgivare lagen (1998:293) om utlindska
forsikringsgivares och tjinstepensionsinstituts verksamhet i Sverige,

5. for borser, auktoriserade 5. for borser och clearing-
marknadsplatser och clearing- organisationer 12 kap. 11 § och
organisationer 2 kap. 7 §, 7 kap. 19 kap. 13 § lagen (2007:00) om
2 § respektive 8 kap. 3 § lagen virdepappersmarknaden,
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksambet,

6. for centrala virdepapperstérvarare 2 kap. 6 § lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument,

7. for forvaltningsbolag och fondféretag 1 kap. 6-11 §§ lagen
(2004:46) om investeringsfonder,

8. for utgivare av elektroniska pengar 2 kap. 8 § samt 5 kap. 6 och
7 §§ lagen (2002:149) om utgivning av elektroniska pengar,

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

10. for utlindska forsikringsférmedlare 3 kap. lagen (2005:405)
om forsikringsférmedling.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

! Senaste lydelse 2005:1128.
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lag om andring i konkurrenslagen (1993:20)

Hirigenom féreskrivs att 35 § konkurrenslagen (1993:20) skall

ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

35§

Ett férbud mot en foretags-
koncentration innebir att en
rittshandling som utgér en del i
foretagskoncentrationen  dir-
efter blir ogiltig. Detta giller
dock inte sidana rittshandlingar
som utgdrs av férvirv som har
skett pd en svensk eller utlindsk
bors, en auktoriserad marknads-
plats eller ndgon annan reglerad
marknad eller genom inrop pi
exekutiv auktion. I sidana fall
far forvirvaren 1 stillet liggas
att avyttra det som har for-
varvats.

Ett férbud mot en foretags-
koncentration innebir att en
rittshandling som utgér en del i
foretagskoncentrationen  dir-
efter blir ogiltig. Detta giller
dock inte sidana rittshandlingar
som utgdrs av férvirv som har
skett pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet eller genom
inrop pd exekutiv auktion. I
sddana fall fir forvirvaren i
stillet 3liggas att avyttra det
som har férvirvats.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

! Senaste lydelse 2000:88.
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11 Férslag till
lag om andring i lagen (1993:768) om atgarder mot
penningtvatt

Hirigenom foreskrivs att 2 § lagen (1993:768) om atgirder mot
penningtvitt' skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

Bestimmelserna i denna lag giller fysiska och juridiska personer
som driver

1. bank- eller finansieringsrorelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,

2. livf6rsikringsrorelse,

3. verksamhet av det slag som 3. verksamhet av det slag som
beskrivs 1 1 kap. 3 § lagen beskrivs i 2 kap. 1 § lagen
(1991:981) om wirdepappers- (2007:00) om  vdirdepappers-
rorelse, marknaden,

4. verksamhet som kriver anmiilan till eller ansékan hos Finans-
inspektionen enligt lagen (1996:1006) om anmilningsplikt av-
seende viss finansiell verksamhet eller lagen (2004:299) om in-
l&ningsverksambhet,

5. forsikringsformedling enligt lagen (2005:405) om forsik-
ringsférmedling,

6. verksamhet f6r utgivning av elektroniska pengar enligt lagen
(2002:149) om utgivning av elektroniska pengar,

7. fondverksamhet enligt lagen (2004:46) om investeringsfonder,

8. verksamhet som fastighetsmiklare enligt fastighetsmiklar-
lagen (1995:400),

9. verksamhet f6r kasinospel enligt kasinolagen (1999:335),

10. verksamhet som godkind eller auktoriserad revisor, eller

11. yrkesmissig verksamhet som bestdr i att limna rdd i avsikt att
paverka storleken pd en skatt eller avgift (skatterddgivare).

Lagen giller endast sddan mot kunder inriktad verksamhet som
avses 1 forsta stycket. I friga om verksamheter som avses i forsta
stycket 1-7 giller lagen idven filialer 1 Sverige till utlindska juridiska
personer med huvudkontor i utlandet.

! Lagen omtryckt 1999:162.
2 Senaste lydelse 2005:409.
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Bestimmelser om uppgiftsskyldighet for vissa andra fysiska och
juridiska personer finns i 9 ¢ §.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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12 Férslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (1993:931) om individuellt

pensionssparande

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 2 §, 2 kap. 4 § samt 7 kap. 2 och
5 §§ lagen (1993:931) om individuellt pensionssparande skall ha

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

1. pensionssparavtal: sidant avtal som anges i1 §,
2. pensionssparrdrelse: verksamhet som bestir i att erbjuda

allminheten pensionssparavtal,

3. pensionssparinstitut: féretag som har fitt tillstdnd att driva

pensionssparrorelse,

4. pensionssparare: en person som ingdtt pensionssparavtal,

5. pensionssparkonto: sidant konto som avses 13 kap. 4 §,

6. kontoinnehavare: pensionssparare och person som genom
formanstagarférordnande eller bodelning forvirvat ritt enligt ett

pensionssparavtal,

7. virdepappersinstitut: vad
som anges i [ kap. 2 § 5 lagen
(1991:981) om  wvirdepappers-
rorelse,

8. fondpapper: vad som anges
i1 kap. 1§ lagen (1991:980) om
handel med finansiella instru-
ment.

7. virdepappersinstitut: vad
som anges 1 1 kap. 5 § 21 lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden,

8. fondpapper: aktie och
obligation samt sddana andra
deligarritter eller fordringsritter
som dr utgivna for allmin om-
sdttning, fondandel och aktie
digares rdtt gentemot den som for
hans rikning forvarar aktiebrev i
ett utlindskt bolag (depibevis).
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2 kap.
4§

Vid sparande 1 andra fond-
papper dn andelar 1 en inves-
teringsfond skall pensionsspar-
medlen foér spararens rikning
placeras i fondpapper som ir
noterade wvid en bors eller
auktoriserad marknadsplats eller
som i utlandet dr foremdl for

Vid sparande 1 andra fond-
papper dn andelar 1 en inves-
teringsfond skall pensionsspar-
medlen foér spararens rikning
placeras i fondpapper som ir
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-

handel vid en reglerad marknad peiska ekonomiska  samarbets-
som dr dppen for allméinbeten. omrddet.
7 kap.
2§

Bestimmelserna 1 6 kap. 2, 7,
9-10 och 12 §§ samt i 7 kap. 1 §
lagen (1991:981) om wirde-
pappersrorelse  skall tillimpas
iven 1 frdga om pensions-
sparrorelse. Hinvisningarna till
lagen om  vdrdepappersrirelse
skall dirvid i stillet gilla denna
lag.

Bestimmelserna 1 23 kap.
11§ 1,25 kap. 1, 2, 5-7, 23 och
33 §§ samt 23 kap. 1 § lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden skall tillimpas dven i
frdiga om pensionssparrorelse.
Hinvisningarna till lagen om
virdepappersmarknaden  skall
dirvid 1 stillet gilla denna lag.

7 kap.
5§

Beslut som Finansinspektionen
meddelar med stéd av 1 kap. 4 §
samt 6 kap. 2 § och 4 § forsta
stycket far overklagas hos kam-
marrdtten.

Finansinspektionens beslut en-
ligt denna lag far, med undantag
av vad som foljer av hinvis-
ningen 1 2 § till bestimmelser i
lagen  (2007:00) om  wvirde-
pappersmarknaden,  dverklagas
hos allmdn forvaltningsdomstol.
Detta giller dock inte beslut som
avses 1 20 § forsta stycket 5 for-
valtningslagen (1986:223).

! Senaste lydelse 2004:60.
? Senaste lydelse 1998:389.
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Andra beslut som inspektionen Provningstillstdnd  krivs  vid
meddelar fdr, Gverklagas hos lins-  Sverklagande till kammarritten.
rdtten. Provningstillstind krivs
vid 6verklagande till kammar-
ritten.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i pantbankslagen (1995:1000)

Hirigenom foreskrivs att 17 § pantbankslagen (1995:1000) skall

ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

17§

Forsiljning skall ske pd offentlig auktion pid den ort dir
pantsittningen dgt rum, om inte lintagaren eller den som forvirvat
ritten till panten medger att férsiljning sker pd annan ort.

Om panten utgdrs av virde-
papper som ir noterade pd
svensk eller utlindsk bérs, en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad,
skall forsiljningen dock ske
genom ett virdepappersinstitut
och tll gillande bérs- eller
marknadspris.

Om panten utgdrs av virde-
papper som ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet, skall forsilj-
ningen dock ske genom ett
virdepappersinstitut  och  till
gillande marknadspris.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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14 Forslag till
lag om andring i arsredovisningslagen (1995:1554)

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 3 §, 3 kap. 42§, 6 kap. 2 a §,
7 kap. 2 och 3 §§ och 9 kap. 1 och 2 §§ &rsredovisningslagen
(1995:1554) skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse' Foreslagen lydelse
1 kap.
38
I denna lag betyder

1. foretag: en fysisk eller juridisk person som direkt eller indirekt
omfattas av en drsredovisning, en koncernredovisning eller en del-
drsrapport,

2. andelar: aktier och andra andelar i juridiska personer,

3. storre foretag:

— foéretag vars andelar, teck-
ningsoptioner eller skuldebrev
ir noterade vid en bors, en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad

— foéretag vars andelar, teck-
ningsoptioner eller skuldebrev
ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor

eller Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet eller

— foéretag som uppfyller mer in ett av f6ljande villkor:

a) medelantalet anstillda i foretaget har under vart och ett av de
tvd senaste rikenskapsdren uppgétt till mer 4n 50,

b) foretagets redovisade balansomslutning har fér vart och ett av
de tv3 senaste rikenskapsiren uppgitt till mer in 25 miljoner kro-
nor,

c) foretagets redovisade nettoomsittning har f6r vart och ett av
de tvd senaste rikenskapsiren uppgétt till mer dn 50 miljoner kro-
nor,

4. mindre féretag: foretag som inte ir storre foretag,

5. storre koncerner: koncerner som uppfyller mer in ett av
foljande villkor:

a) medelantalet anstillda i koncernen har under vart och ett av de
tvd senaste rikenskapsdren uppgatt till mer dn 50,

' Med nuvarande lydelse avses i 1 kap. 3 § lydelsen enligt prop. 2005/06:116, i 6 kap. 2 a §
lydelsen enligt prop. 2005/06:140 och i 9 kap. 1 § lydelsen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade foretag m.m. (Ds 2006:6).
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b) koncernféretagens redovisade balansomslutning har fér vart
och ett av de tvd senaste rikenskapsdren uppgitt till mer in 25 mil-
joner kronor,

c) koncernféretagens redovisade nettoomsittning har {6r vart
och ett av de tvd senaste rikenskapsiren uppgitt till mer 4n 50 mil-
joner kronor,

6. mindre koncerner: koncerner som inte ir stdrre koncerner.

Vid tillimpningen av férsta stycket 5 b och ¢ skall fordringar och
skulder mellan koncernféretag, liksom internvinster, elimineras.
Detsamma giller for intikter och kostnader som hinfér sig till
transaktioner mellan koncernféretag, liksom férindring av intern-
vinst.

3 kap.
42§

Trots bestimmelserna i 3 och 4 §§ fir foretag som avses i andra
stycket dela upp anliggningstillgdngar och omsittningstillgingar
samt skulder och avsittningar i kortfristiga och l&ngfristiga poster,
om det ir forenligt med 2 kap. 2 och 3 §§.

Bestimmelserna i forsta stycket giller

1. féretag som omfattas av en koncernredovisning som upp-
rittas med tillimpning av de internationella redovisningsstandarder
som avses i Europaparlamentets och riddets férordning (EG)
nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella
redovisningsstandarder, och

2. andra foretag vars andelar
eller skuldebrev ir noterade vid
en bors, en auktoriserad mark-
nadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom det
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet.

2. andra foretag vars andelar
eller skuldebrev ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad.

6 kap.
2a§

I ett aktiebolag vars aktier &r I ett aktiebolag vars aktier ir

noterade vid en bors, en auk-
toriserad — marknadsplats  eller
ndgon annan reglerad marknad

upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-

? Senaste lydelse 2004:1173.
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skall det i forvaltningsberit- peiska ekonomiska samarbets-

telsen dven limnas upplysningar omrddet skall det i férvaltnings-

om berittelsen dven limnas upp-
lysningar om

1. det totala antalet aktier 1 bolaget, antalet aktier av olika slag
och, for varje aktieslag, vilka rittigheter aktierna ger i1 bolaget,

2. begrinsningar 1 aktiernas éverldtbarhet pd grund av bestim-
melse 1 lag eller bolagsordning,

3. direkta eller indirekta aktieinnehav i bolaget, som repre-
senterar minst en tiondel av réstetalet f6r samtliga aktier 1 bolaget,

4. anstilldas aktieinnehav i bolaget genom pensionsstiftelser eller
liknande, om réstritten for dessa aktier inte kan utévas direkt av de
anstillda,

5. begrinsningar i friga om hur minga roster varje aktieigare kan
avge vid en bolagsstimma,

6. av bolaget kinda avtal mellan aktieigare som kan medféra be-
grinsningar 1 ritten att overldta aktierna,

7. bestimmelser 1 bolagsordningen om tillsittande och ent-
ledigande av styrelseledaméter samt om indring av bolagsord-
ningen,

8. av bolagsstimman limnade bemyndiganden till styrelsen att
besluta att bolaget skall ge ut nya aktier eller férvirva egna aktier,

9. visentliga avtal som bolaget ir part i och som far verkan eller
indras eller upphor att gilla om kontrollen 6ver bolaget férindras
som foljd av ett offentligt uppkdpserbjudande,

10. effekter av avtal som avses 1 punkt 9, dock inte nir avtalen ir
av sddan art att ett offentliggérande sannolikt skulle skada bolaget
allvarligt och bolaget inte uttryckligen ir skyldigt att limna ut
sddana uppgifter pd grund av andra rittsliga krav, och

11. sddana avtal mellan bolaget och styrelseledaméter eller an-
stillda som foreskriver ersittningar om dessa siger upp sig, sigs
upp utan skilig grund eller om deras anstillning upphér som féljd
av ett offentligt uppkdpserbjudande avseende aktier i bolaget.
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7 kap.
2§

Ett moderféretag som ir dotterféretag behover inte uppritta
koncernredovisning, om

1. foretaget och dess samtliga dotterforetag omfattas av en
koncernredovisning som upprittas av ett 6verordnat moderféretag,

2. det 6verordnade moderféretaget lyder under lagstiftningen i
en stat inom Europeiska ekonomiska samarbetsomridet, och

3. det &6verordnade moderféretagets koncernredovisning har
upprittats och reviderats enligt den lagstiftning som 1 den staten
har tillkommit i enlighet med Europeiska gemenskapernas direktiv
av den 13 juni 1983 om sammanstilld redovisning (83/349/EEG).

Forsta stycket giller dven om ndgot dotterforetag av skil som
anges 1 5 § andra eller tredje stycket inte omfattas av den uppritta-
de koncernredovisningen.

Ett moderféretag som med stéd av férsta stycket inte sjilvt har
upprittat ndgon koncernredovisning skall ge in det dverordnade
moderféretagets koncernredovisning och koncernrevisionsberit-
telse till registreringsmyndigheten enligt bestimmelserna i 8 kap.
3 §. Registreringsmyndigheten skall pd det sidtt som anges i 8 kap.
4 § kungora att handlingarna har getts in. Om handlingarna inte ir
avfattade pd svenska, fir registreringsmyndigheten féreligga
moderforetaget att ge in en bestyrkt Sversittning till svenska.
Sddant foreliggande skall utfirdas om nigon begir det. Om moder-
foretaget, 1 fall det hade upprittat en koncernredovisning, enligt
8 kap. 3 och 16 §§ inte skulle ha varit skyldigt att ge in denna och
koncernrevisionsberittelsen till registreringsmyndigheten, skall vad
som i nimnda paragrafer sigs om att handlingarna skall hillas
tillgingliga i stillet tillimpas pd det dverordnade moderféretagets
koncernredovisning och koncernrevisionsberittelse.

Forsta stycket giller inte,

1. om deligare som har en kapitalandel i moderféretaget pd
minst tio procent senast sex minader fore rikenskapsdrets utging
hos moderféretagets styrelse eller motsvarande ledningsorgan har
krivt att koncernredovisning skall upprittas, eller

2. om andelarna 1 moder- 2. om andelarna 1 moder-
foretaget eller skuldebrev som foretaget eller skuldebrev som
moderforetaget har utfirdat ir moderféretaget har utfirdat ir
noterade vid en bors, en auk- wupptagna till handel pd en regle-

3 Senaste lydelse 2004:1173.
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toriserad  marknadsplats  eller rad marknad.
ndgon annan reglerad marknad

inom det Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet.

Den som enligt forsta stycket inte upprittar nigon koncernredo-
visning skall upplysa om detta i en not till rsredovisningen samt
limna uppgift om namn, organisationsnummer eller, 1 fére-
kommande fall, personnummer samt site fér det &verordnade
moderféretag som upprittar den i stycket nimnda koncernredo-

visningen.

7 kap.
3§
Ett moderforetag behover inte uppritta koncernredovisning, om

1. antalet anstillda hos koncernféretagen under de tvd senaste
rikenskapsiren i medeltal har uppgatt till hégst tio, och

2. nettovirdet av

koncernféretagens

tillgdngar, enligt

balansrikningarna fér koncernféretagens senaste rikenskapsir, pd
moderforetagets balansdag uppgar till hogst 24 miljoner kronor.

Forsta stycket giller inte om
andelar 1 moderféretaget eller
nigot av dotterforetagen eller
skuldebrev som moderforetaget
eller ndgot av dotterféretagen
har utfirdat dr noterade vid en
bors, en auktoriserad marknads-
plats eller ndgon annan reglerad
marknad inom Europeiska eko-
nomiska samarbetsomrddet.

Forsta stycket giller inte om
andelar 1 moderféretaget eller
nigot av dotterforetagen eller
skuldebrev som moderforetaget
eller ndgot av dotterféretagen
har utfirdat ir wpptagna ull
handel pd en reglerad marknad.

9 kap.
1§

Ett féretag som enligt 1 kap.
1 § andra stycket lagen
(1995:1559) om drsredovisning 1
kreditinstitut och virdepappers-
bolag eller 1 kap. 1 § andra
stycket lagen (1995:1560) om
rsredovisning i férsikringsfore-

Ett foretag som enligt 1 kap.
1 § andra stycket lagen
(1995:1559) om arsredovisning 1
kreditinstitut och virdepappers-
bolag eller 1 kap. 1 § andra
stycket lagen (1995:1560) om
rsredovisning i férsikringsfore-

* Senaste lydelse 2004:1173.
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tag dir skyldigt att uppritta
koncernredovisning, skall minst
en gdng under ett rikenskapsir
som omfattar mer in tio ména-
der limna en sirskild redovis-
ning (deldrsrapport). Minst en
sddan deldrsrapport skall om-
fatta en period av minst hilften
och hogst tvd tredjedelar av
rikenskapsdret. Ytterligare be-
stimmelser om vilka féretag
som skall limna deldrsrapport
finns 1 5 a kap. lagen (1992:543)
om bors- och clearingverksambet.

SOU 2006:50

tag dir skyldigt att uppritta
koncernredovisning, skall minst
en gdng under ett rikenskapsir
som omfattar mer in tio ména-
der limna en sirskild redovis-
ning (deldrsrapport). Minst en
sddan deldrsrapport skall om-
fatta en period av minst hilften
och hogst tvd tredjedelar av
rikenskapsdret. Ytterligare be-
stimmelser om vilka foretag
som skall limna deldrsrapport
finns 1 16 kap. lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden.

En deldrsrapport skall innehdlla information fér perioden mellan
rikenskapsdrets borjan och tidpunkten fér rapportens upprittande.

Delarsrapporten skall avfattas pd svenska i vanlig lisbar form. I
aktiebolag far den i stillet upprittas i elektronisk form.

9 kap.
2§

En deldrsrapport skall hillas
tillginglig hos foretaget for var
och en som vill ta del av den. En
kopia skall genast sindas till en
sddan  aktieigare, bolagsman
eller medlem som begir det och
uppger sin postadress. En del-
rsrapport som avses 1 1 § forsta
stycket andra meningen och
en deldrsrapport som avses 1
5akap. 5§ lagen (1992:543) om
bors-  och  clearingverksambet
skall senast tv8 ménader efter
rapportperiodens utgdng ges in
tll registreringsmyndigheten 1
enlighet med bestimmelserna 1

8 kap. 3-3 b §§.

En deldrsrapport skall hillas
tillginglig hos foretaget for var
och en som vill ta del av den. En
kopia skall genast sindas till en
sddan  aktieigare, bolagsman
eller medlem som begir det och
uppger sin postadress. En del-
rsrapport som avses 1 1 § forsta
stycket andra meningen och
en deldrsrapport som avses 1
16 kap. 6 § lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden  skall
senast tvd mdnader efter
rapportperiodens utgdng ges in
till registreringsmyndigheten 1
enlighet med bestimmelserna 1

8 kap. 3-3 b §§.

Om delarsrapport inte ges in till registreringsmyndigheten 1 ritt

tid, tillimpas 8 kap. 13 §.
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Bestimmelser om offentlig-
gorande av deldrsrapport finns i
9 a kap. lagen om bors- och
clearingverksambet, f6r sddana
foretag som idr skyldiga att
uppritta  deldrsrapport enligt
den lagen.

Forfattningsforslag

Bestimmelser om offentlig-
gorande av deldrsrapport finns i
17 kap. lagen om virdepappers-
marknaden, fér sidana foretag
som dr skyldiga att uppritta
deldrsrapport enligt den lagen.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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15 Forslag till

SOU 2006:50

lag om andring i lagen (1995:1559) om arsredo-
visning i kreditinstitut och vardepappersbolag

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 1§, 3 kap. 1 § och 6 kap. 1 §
lagen (1995:1559) om &rsredovisning 1 kreditinstitut och virde-
pappersbolag skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse'

Foreslagen lydelse

1 kap.
1§

Denna lag ir tllimplig pd
kreditinstitut och virdepappers-
bolag. Med kreditinstitut avses

Denna lag ir tllimplig pd
kreditinstitut och virdepappers-
bolag. Med kreditinstitut avses

bankaktiebolag, sparbanker, bankaktiebolag, sparbanker,
medlemsbanker,  kreditmark- medlemsbanker,  kreditmark-
nadsforetag  (kreditmarknads- nadsféretag  (kreditmarknads-
bolag respektive kreditmark- bolag respektive kreditmark-
nadsféreningar), institut f6r nadsféreningar), institut f{or
elektroniska pengar, Sveriges elektroniska pengar, Sveriges
allminna  hypoteksbank och allminna hypoteksbank och

Svenska skeppshypotekskassan.
Med virdepappersbolag avses
ett svenskt aktiebolag som fitt

Svenska skeppshypotekskassan.
Med virdepappersbolag avses
ett svenskt aktiebolag som fatt

tillstdnd att driva virdepappers- tillstind  att  driva  virde-

rorelse enligt lagen (1991:981) pappersrorelse  enligt  lagen

om vérdepappersrorelse. (2007:00) om  vdrdepappers-
marknaden.

Bestimmelserna om koncernredovisning i 7 kap. skall tillimpas
pd finansiella holdingféretag som uteslutande eller huvudsakligen
forvaltar andelar i dotterféretag som ir kreditinstitut eller
virdepappersbolag eller utlindska foretag av motsvarande slag. Med
finansiellt holdingféretag avses ett aktiebolag, ett handelsbolag eller
en ekonomisk férening vars verksamhet uteslutande eller si gott
som uteslutande bestdr i att i vinstsyfte foérvirva och forvalta
andelar i dotterforetag.

! Med nuvarande lydelse avses 1 6 kap. 1 § lydelsen enligt prop. 2005/06:140.
? Senaste lydelse 2004:434.
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3 kap.
1§

Balansrikningen skall upprittas enligt den uppstillningsform
som anges i bilaga 1 till denna lag. Resultatrikningen skall upp-
rittas enligt den uppstillningsform som anges 1 bilaga 2. Hinvis-
ningar 1 denna lag till poster giller poster i dessa uppstillnings-
former, om inte annat framgar.

Trots bestimmelserna 1 férsta stycket samt 2 och 3 §§ far
kreditinstitut och virdepappersbolag som avses 1 tredje stycket dela
upp posterna med hinsyn till deras karaktir och relativa likviditet,
om det ir forenligt med 2 kap. 2 och 3 §§ &rsredovisningslagen
(1995:1554).

Bestimmelserna i andra stycket giller

1. foretag som omfattas av en koncernredovisning som upprittas
med tilllimpning av de internationella redovisningsstandarder
som avses i Europaparlamentets och ridets férordning (EG)
nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella
redovisningsstandarder,3 och

2. andra foretag vars aktier =~ 2. andra féretag vars aktier
eller skuldebrev ir noterade vid eller skuldebrev ir upptagna till
en bors, en auktoriserad mark- handel pd en reglerad marknad.
nadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom det
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspek-
tionen fir meddela féreskrifter om avvikande uppstillningsformer
foér balansrikningen och resultatrikningen fér virdepappersbolag,
om avvikelserna ir nédvindiga med hinsyn tll dessa bolags
sirskilda verksamhetsinriktning.

6 kap.
1§

Foljande bestimmelser 1 6 kap. drsredovisningslagen (1995:1554)
skall tillimpas:

1 § forsta—fjirde styckena om férvaltningsberittelsens innehll,

2 § om forslag till dispositioner av vinst eller férlust m.m.,

2 a § om vissa upplysningar i 2 a § om vissa upplysningar i
forvaltningsberittelsen 1 aktie- foérvaltningsberittelsen 1 aktie-

% Senaste lydelse 2004:1175.
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bolag vars aktier dr noterade vid bolag vars aktier ir upptagna till
en bors, en auktoriserad mark- handel pd en reglerad marknad
nadsplats eller ndgon annan eller en motsvarande marknad
reglerad marknad, utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet,

3 § forsta stycket om vissa upplysningar om ekonomiska fér-
eningar, samt

5 § om finansieringsanalys.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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16 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (1995:1560) om
arsredovisning i forsakringsforetag

Hirigenom féreskrivs att 6 kap. 1 § och 9 kap. 1 § lagen
(1995:1560) om Aarsredovisning 1 férsikringsforetag skall ha fol-

jande lydelse.
Nuvarande lydelse' Foreslagen lydelse
6 kap.
1§

Foljande bestimmelser i 6 kap. drsredovisningslagen (1995:1554)

skall tillimpas:

1 § forsta—fjirde styckena om férvaltningsberittelsens innehll,
2 § om forslag till dispositioner av vinst eller férlust m.m., och

2 a § om vissa upplysningar 1
forvaltningsberittelsen 1 aktie-
bolag vars aktier ir noterade vid
en bors, en auktoriserad mark-

2 a § om vissa upplysningar 1
forvaltningsberittelsen 1 aktie-
bolag vars aktier ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad

nadsplats eller ndgon annan eller en motsvarande marknad
reglerad marknad. utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet.
9 kap.

1§

Bestimmelser om foretag
som skall limna deldrsrapport
finns 1 5 a kap. lagen (1992:543)
om bors- och claringsverksambet.

Bestimmelser om foretag
som skall limna deldrsrapport
finns 1 16 kap. lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

! Med nuvarande lydelse avses i 6 kap. 1 § lydelsen enligt prop. 2005/06:140 och i 9 kap. 1 §
lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Informationskrav i noterade féretag, m.m.
(Ds 2006:6).
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17 Forslag till

SOU 2006:50

lag om andring i lagen (1995:1571) om insattnings-

garanti

Hirigenom foreskrivs att 21 § lagen (1995:1571) om insitt-
ningsgaranti skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

21§

Om insittningar hos ett
institut omfattas av garantin till
foljd av ett beslut av nimnden
enligt 3 § andra stycket men
detta inte utgdr en férutsittning
for tllstdind enligt 4 kap. 4 §
forsta stycket 3 lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 3 kap. 4 § femte
stycket lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse, och institu-
tet inte fullgor sina skyldigheter
enligt denna lag, fir nimnden
foreligga institutet att vidta
rittelse.

Om insittningar hos ett
institut omfattas av garantin till
foljd av ett beslut av nimnden
enligt 3 § andra stycket men
detta inte utgdr en foérutsittning
for tllstdnd enligt 4 kap. 4 §
forsta stycket 3 lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 4 kap. 6 § andra
stycket  lagen  (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden, och in-
stitutet inte fullgér sina skyl-
digheter enligt denna lag, fir
nimnden foreligga institutet att
vidta rittelse.

Har institutet inte vidtagit rittelse inom ett &r frin fore-

liggandet, f&r nimnden besluta att garantin inte lingre skall gilla
betriffande insittningarna. Ett sddant beslut fir, nir det ir friga
om ett utlindskt institut frin ett EES-land, meddelas endast om
den behériga myndigheten 1 institutets hemland har samtyckt till
beslutet. Ar det friga om ett institut frin ett land utanfér EES, far
beslut om att garantin inte lingre skall gilla meddelas endast om
tillsynsmyndigheten i institutets hemland har underrittats i férvig
om beslutet.

Har nimnden beslutat att garantin inte lingre skall gilla be-
triffande insittningar hos en filial i ett land utanfér EES till ett
svenskt institut, skall nimnden underritta tillsynsmyndigheten 1
det land dir filialen finns om beslutet.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

! Senaste lydelse 2004:320.
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18 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (1997:323) om statlig

formogenhetsskatt

Hirigenom féreskrivs att 3, 13 och 14 §§ lagen (1997:323) om
statlig formogenhetsskatt skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3§

Vid berikning av den skattepliktiga formégenheten skall som

tillgdng tas upp

1. privatbostadsfastighet och privatbostadsritt,

2. smdhus med tillhérande tomtmark pd lantbruksenhet som pd
grund av idgarens begiran enligt 2 kap. 9 § tredje stycket
inkomstskattelagen (1999:1229) ir niringsfastighet,

3. den del av

en niringsfastighet

som Inrymmer en

bostadsligenhet som anvinds eller ir avsedd att anvindas av
fastighetsigaren for eget eller nirstdendes boende,

4. aktie i ett aktieslag som ir
inregistrerat vid bors 1 det land
dir aktiebolaget ir hemma-
hérande samt marknadsnoterad
aktie 1 ett aktiebolag som ir
hemmahdorande i1 Sverige om ett
aktieslag i bolaget den 29 maj
1997 var eller senare har varit
inregistrerat vid svensk bors med
undantag fér huvuddeligares
aktie,

4. aktie i ett aktieslag som ir
inregistrerat  vid en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska eko-
nomiska samarbetsomrddet i det
land dir aktiebolaget ir hemma-
hérande samt marknadsnoterad
aktie 1 ett aktiebolag som ir
hemmahérande i Sverige om ett
aktieslag 1 bolaget den 29 maj
1997 var eller senare har varit
inregistrerat vid en reglerad
marknad i Sverige med undantag
for huvuddeligares aktie,

5. aktie 1 ett aktieslag som inte dr marknadsnoterat i det land dir
aktiebolaget i4r hemmahérande med undantag f6r huvuddeligares
aktie i ett aktiebolag i vilket finns ett aktieslag som ir marknads-

noterat,

! Senaste lydelse 2004:1305.
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6. annan sidan deligarritt som avses 1 48 kap. 2 § forsta stycket
inkomstskattelagen in aktie om deligarritten inte ir marknads-
noterad samt andel 1 handelsbolag med undantag fér andel i juridisk
person till den del den juridiska personen ir skattskyldig,

7. annan marknadsnoterad delidgarritt dn aktie, marknadsnoterad
fordringsritt och marknadsnoterad tillgdng som avses 1 52 kap.
inkomstskattelagen,

8. livférsikring med undantag for

a) pensionsférsikring samt

b) livférsikring som enbart avser olycks- eller sjukdomsfall eller
dédstall senast vid 70 &rs dlder och som inte ir &terkopsbar,

9. rite till livrinta eller dirmed jimférlig utbetalning med undan-
tag for rite till

a) utbetalning pa grund av férsikring,

b) utbetalning p4 grund av tidigare anstillning samt

¢) underhéllsbidrag,

10. kontobehillning med undantag fér behillning pd pensions-
sparkonto,

11. fordran i pengar och liknade betalningsmedel samt fordran
avseende marknadsnoterad tillgdng som anges i 4, 5 eller 7,

12. pengar och liknande betalningsmedel till den del de samman-
lagt 6verstiger 25 000 kronor,

13. 16s6re med undantag for

a) inre l3sore for personligt bruk,

b) yttre 16sére f6r personligt bruk till den del det enskilda fore-
maélets virde understiger 10 000 kronor,

c) fordon som avses i 9 § forsta stycket fordonsskattelagen
(1988:327) samt

d) 16s6re som ir deponerat pd museum eller liknande inrittning,

om tillgdngen inte ingdr i s&dan niringsverksamhet som avses
113 kap. 1 och 11 §§ inkomstskattelagen 1 annat fall 4n enligt 2
och 3.

Undantaget i forsta stycket 4 och 5 fér huvuddeligares aktie
tillimpas pa

1. aktie 1 ett aktiebolag 1 vilket
aktier var inregistrerade vid bors
vid utgingen av &r 1991, om
aktien har innehafts direkt eller
indirekt av en huvuddeligare
sedan denna tidpunkt,

148

1. aktie 1 ett aktiebolag 1 vilket
aktier var inregistrerade vid en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet vid utgingen av &r
1991, om aktien har innehafts
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2. aktie i ett aktiebolag 1 vilket
aktier har inregistrerats vid bors
forsta gdngen efter utgingen av

Forfattningsforslag

direkt eller indirekt av en
huvuddeligare sedan denna tid-
punkt,

2. aktie i ett aktiebolag 1 vilket
aktier har inregistrerats vid en
reglerad marknad eller en mot-

&r 1991, om aktien har innehafts svarande marknad utanfor Euro-

direkt eller indirekt av en peiska ekonomiska samarbets-
huvuddeligare sedan inregistre- omrddet férsta gingen efter
ringen, utgdngen av ar 1991, om aktien

har innehafts direkt eller in-
direkt av en huvuddeligare
sedan inregistreringen,

3. aktie i ett aktiebolag i vilket aktier har marknadsnoterats
forsta gdngen efter utgingen av &r 1996, om aktien har innehafts
direkt eller indirekt av en huvuddeligare sedan marknadsnote-
ringen,

4, aktie som har férvirvats med st6d av aktie som avses 1 1-3, om
aktien har innehafts direkt eller indirekt av en huvuddeligare sedan
detta forvirv,

5. aktie som avses 1 1-4 och som har férvirvats av ett barn eller
barnbarn till huvuddeligaren och i1 férekommande fall direfter dter
forvirvats av huvuddeligaren och som har innehafts direkt eller
indirekt av ett barn, barnbarn eller av huvuddeligaren sedan forst
nimnda férvirv.

Med huvuddeligare avses sddan aktieigare som, ensam eller
tillsammans med nirstiende, innehade aktier direkt eller indirekt
motsvarande minst 25 procent for réstvirdet av aktierna i bolaget
vid utgdngen av &r 1991 i friga om aktier i ett aktiebolag i vilket
aktier var inregistrerade vid den tidpunkten och i évriga fall vid
tidpunkten f6r inregistrering eller marknadsnotering som avses 1
andra stycket. Som huvuddeligare anses dven dédsboet efter sddan
aktiedgare.

Med pensionstorsikring likstills 1 denna paragraf en sidan liv-
forsikring som

1. avses 1 58 kap. 2 § andra stycket andra meningen inkomst-
skattelagen (1999:1229), eller

2. uppfyller villkoren i 58 kap. 6-16 §§ inkomstskattelagen, om
den har meddelats i en sddan verksamhet som avses i1 2 kap. 1 § 2
lagen (1998:293) om utlindska forsikringsgivares verksamhet i
Sverige.
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13 §

Om det 1 ett aktiebolag finns
skilda aktieslag av vilka ett eller
flera dr inregistrerade vid bors,
tas aktie 1 bolaget som inte ir
inregistrerad upp till samma
virde som de inregistrerade
aktierna. Ar flera aktieslag
inregistrerade, tas aktie som inte
ir inregistrerad upp till samma

virde som de inregistrerade
aktier som har den ligsta
kursen.

Om det i ett aktiebolag som
ir hemmahorande 1 Sverige
finns skilda aktieslag av vilka ett
eller flera ir marknadsnoterade
utan att vara inregistrerade vid
bérs och ett aktieslag 1 bolaget
den 29 maj 1997 var eller senare
har varit inregistrerat vid svensk
bors, tas aktie 1 bolaget som inte
ir marknadsnoterad upp till
samma virde som de marknads-
noterade aktierna. Ar flera
aktieslag marknadsnoterade, tas
aktie som inte dr marknadsnote-
rad upp till samma virde som de
marknadsnoterade aktier som
har den ligsta kursen.

Om det 1 ett aktiebolag finns
skilda aktieslag av vilka ett eller
flera ir inregistrerade vid en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet, tas aktie 1 bolaget som
inte ir inregistrerad upp till
samma virde som de inregistre-
rade aktierna. Ar flera aktieslag
inregistrerade, tas aktie som inte
ir inregistrerad upp till samma

virde som de inregistrerade
aktier som har den ligsta
kursen.

Om det i ett aktiebolag som
ir hemmahorande 1 Sverige
finns skilda aktieslag av vilka ett
eller flera ir marknadsnoterade
utan att vara inregistrerade vid
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska
arbetsomrddet och ett aktieslag i
bolaget den 29 maj 1997 var
eller senare har varit inregistre-
rat vid en reglerad marknad i
Sverige, tas aktie 1 bolaget som
inte dr marknadsnoterad upp till
samma virde som de marknads-
noterade aktierna. Ar flera
aktieslag marknadsnoterade, tas
aktie som inte dr marknadsnote-
rad upp till samma virde som de
marknadsnoterade aktier som
har den ligsta kursen.

sam-

? Senaste lydelse 1997:954.
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14§

Vid virdering av deldgarritt som avses 1 48 kap. 2 § forsta stycket
inkomstskattelagen (1999:1229) och som inte ir marknadsnoterad
samt andel 1 handelsbolag beaktas tillgingar och skulder 1 den
juridiska personen respektive i handelsbolaget i den omfattning
som skulle ha gillt om de innehafts direkt av deligaren och inte
annat foljer av andra stycket eller 13 §. Om tillgingen eller skulden
ingdr i en rorelse hos den juridiska personen respektive handels-
bolaget, anses detsamma gilla f6r deligaren, dock inte i friga om
tillgdng som for deligaren vid direkt innehav omfattas av 3 § forsta
stycket 1 och dirtill hinférlig skuld.

Aktie i ett aktiebolag som ir
hemmahérande 1 Sverige och
som inte dr marknadsnoterad tas
upp till 80 procent av marknads-
virdet om ett aktieslag i bolaget
har varit inregistrerat vid svensk
bérs under beskattningséret.

Aktie 1 ett aktiebolag som ir
hemmahérande 1 Sverige och
som inte dr marknadsnoterad tas
upp till 80 procent av marknads-
virdet om ett aktieslag i bolaget
har varit inregistrerat vid en
reglerad marknad i Sverige under

beskattningsdret.
Har en andel i ett handelsbolag ett negativt virde, fir detta
beaktas av deligare som inte har férbehillit sig ett begrinsat ansvar
for bolagets forbindelser.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

? Senaste lydelse 2000:1345.
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lag om andring i lagen (1998:710) om vissa
bestammelser om Premiepensionsmyndigheten

Hirigenom foreskrivs att 3 § lagen (1998:710) om vissa bestim-
melser om Premiepensionsmyndigheten skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3§

Premiepensionsmyndigheten
far inte forvirva sd minga aktier
i ett svenskt aktiebolag, vars
aktier dr noterade, att rostetalet
for dem tillsammans med myn-
dighetens 6vriga aktier 1 samma
bolag éverstiger fem procent av
rostetalet for samtliga aktier i
bolaget. Med notering avses note-
ring vid en svensk eller utlindsk
bérs, en auktoriserad marknads-
plats eller niagon annan reglerad
marknad.

Premiepensionsmyndigheten
far inte forvirva sd minga aktier
i ett svenskt aktiebolag, vars
aktier dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet, att rostetalet for
dem tillsammans med myndig-
hetens &vriga aktier i samma
bolag 6verstiger fem procent av
rostetalet for samtliga aktier 1
bolaget.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (1998:1479) om kontofdring
av finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs att 1 kap. 3 §, 4 kap. 17 §, 9 kap. 1 § och
10 kap. 1 § lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.

3§

I denna lag betyder:

central virdepappersforvarare: foretag som har auktorisation
enligt 2 kap. att kontoféra finansiella instrument i avstimnings-
register,

avstimningsbolag: sddant avstimningsbolag som avses i aktie-
bolagslagen (2005:551) eller forsikringsrorelselagen (1982:713),

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

kontoférande institut: den som av en central virdepappers-
férvarare medgetts ritt att vidta registreringsdtgirder i avstim-
ningsregister,

finansiellt instrument: det- finansiellt instrument: det-
samma som 1 I kap. 1 § lagen samma som 11 kap. 5 § 1 lagen
(1991:980) om  handel med (2007:00) om  vdirdepappers-
finansiella instrument, marknaden,

skuldférbindelse: ensidig skuldférbindelse avsedd foér allmin
omsittning,

virdepappersinstitut: det-  virdepappersinstitut: det-
samma som 1 I kap. 2 § lagen samma som i1 kap. 5 § 21 lagen
(1991:981) om  virdepapper- (2007:00) om  vdirdepappers-
srorelse, marknaden,

kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande i ett foretag,
om innehavet representerar 10 procent eller mer av kapitalet eller
av samtliga roster eller annars mojliggor ett visentligt inflytande
dver ledningen av foretaget, koncern: detsamma som i 1 kap. 11

! Senaste lydelse 2005:558.
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och 12 §§ aktiebolagslagen, varvid vad som sigs om moderbolag
skall tillimpas dven pd andra juridiska personer in aktiebolag.

4 kap.
17§

P4 ett avstimningskonto skall anges

1. kontohavarens namn och personnummer, organisations-
nummer eller annat identifieringsnummer samt postadress,

2. panthavares namn och personnummer, organisationsnummer
eller annat identifieringsnummer samt postadress,

3. det antal finansiella instrument som kontot omfattar,

4. 1 forekommande fall att
kontohavaren har férvaltare en-
ligt 11 kap. 7 § forildrabalken
med uppdrag som omfattar for-
valtning av aktierna eller att
aktierna foretrids av en for-
valtare som férordnats enligt
14 kap. 9 § lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,
6 kap. 3 g § lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse, 11 kap. 2 h §
lagen (1992:543) om birs- och
clearingverksambet eller 3 kap.
2 e § forsikringsrorelselagen
(1982:713),

4. 1 forekommande fall att
kontohavaren har férvaltare en-
ligt 11 kap. 7 § forildrabalken
med uppdrag som omfattar for-
valtning av aktierna eller att
aktierna foretrids av en for-
valtare som férordnats enligt
14 kap. 9 § lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,
24 kap. 10 § lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden eller
3 kap. 2 e § forsikringsrorelse-
lagen (1982:713),

5. pantsittning och férekomst av annan sirskild ritt som giller

ett finansiellt instrument,

6. konkurs avseende kontohavaren samt utmitning, kvarstad
eller betalningssikring avseende ett finansiellt instrument eller

avseende pantritt i detta,

7. inskrinkning enligt 13 kap. 19 § andra stycket eller 14 kap.

21 § andra stycket forildrabalken.

9 kap.
1§

Centrala virdepappers-
forvarare stdr under tillsyn av
Finansinspektionen. I friga om
upplysningsskyldighet,  igar-
prévning, bedrivandet av till-
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synen och avgifter till Finans-
inspektionen tillimpas 11 kap. 1,
2-5 och 9 §§ lagen (1992:543)
om bérs- och clearingverksambet
pd motsvarande sitt.

Forfattningsforslag

synen och avgifter till Finans-
inspektionen tillimpas 23 kap. 1,
6,9, 10 §§ och 11 § 1 och 4 samt
24 kap. 1, 3-6 §§, 7 § forsta
stycket 1 och 2, andra och tredje
styckena, samt 8, 9 och 10 §§ pa
motsvarande sitt.

10 kap.
1§

Beslut som Finansinspektionen
meddelar med stod av 1 kap. 1 §,
2 kap. 3 § och 9 kap. 3 § fair
dverklagas hos kammarviitten.

Betriffande dverklagande av
beslut i fragor som avses i 9 kap. 1
§ tllimpas 12 kap. 1 § forsta och
tredje styckena lagen (1992:543)
om bérs- och clearingverksambet
pd motsvarande siitt.

Andra  beslut som  Finans-
inspektionen  meddelar  enligt
denna lag fdr dverklagas hos
linsrdtten. Detta giller dock inte
beslut i drenden som avses 120 §
forsta stycket 5 forvaltnings-
lagen (1986:223). Provningstill-
stdnd krivs vid 6verklagande till
kammarritten av linsrittens av-
gorande.

Inspektionen fir bestimma att
ett beslut om férbud eller fére-
liggande enligt 9 kap. 2 § eller
om &terkallelse enligt 9 kap. 3 §
skall gilla omedelbart.

Finansinspektionens beslut en-
ligt denna lag fir, med undantag
av vad som foljer av hinvis-
ningen 1 9 kap. 1 § till bestim-
melser i lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden, — dver-
klagas hos allméin forvaltnings-
domstol. Detta giller dock inte
beslut som avses 1 20 § forsta
stycket 5 férvaltningslagen
(1986:223). Provningstillstind
krivs vid &verklagande till
kammarritten.

Finansinspektionen  fir  be-
stimma att ett beslut om férbud
eller foreliggande enligt 9 kap.
2 § eller om 3terkallelse enligt
9 kap. 3 § skall gilla omedelbart.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (1998:1757) om forvaltning
av vissa fonder inom socialforsakringsomradet

Hirigenom féreskrivs att 5 § lagen (1998:1757) om forvaltning
av vissa fonder inom socialférsikringsomridet skall ha féljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5§

Om det dr uppenbart att en
fond annars skulle lida en avse-
vird forlust fir Kammarkolle-
giet skydda en fordran genom
att pd offentlig auktion eller pd
en bors, en auktoriserad mark-
nadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad kopa in egen-
dom som ir utmitt eller pant-
satt for fordringen eller 6verta
egendom som betalning for
fordringen. Egendom som fér-
virvats pd detta sdtt  skall
avyttras sd snart det dr limpligt
och senast di det kan ske utan
forlust.

Om det ir uppenbart att en
fond annars skulle lida en avse-
vird forlust fir Kammarkolle-
giet skydda en fordran genom
att pd offentlig auktion eller pd
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
EES koépa in egendom som ir
utmitt eller pantsatt fér ford-
ringen eller overta egendom
som betalning for fordringen.
Egendom som férvirvats pa
detta sitt skall avyttras s§ snart
det dr limpligt och senast d& det
kan ske utan férlust.

Kammarkollegiet fir anta ackord vid betalningsinstillelse eller

konkurs.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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22 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (1999:158) om

investerarskydd

Hirigenom foéreskrivs att 2 § lagen (1999:158) om investerar-

skydd skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

2§

I denna lag betyder

1. virdepappersinstitut: det-
samma som anges i [ kap. 2 §
lagen (1991:981) om wvdrde-
pappersrorelse,

1. virdepappersinstitut: det-
samma som anges 1 [ kap. 5 § 21
lagen  (2007:00) om  wvdrde-

pappersmarknaden,

2. fondbolag: ett sidant bolag som anges i 1 kap. 1 § 7 lagen

(2004:46) om investeringsfonder,

3. forvaltningsbolag: ett sidant utlindskt foretag som anges i
1 kap. 1 § 13 lagen om investeringsfonder, som driver verksamhet
fran filial hir 1 landet med stéd av 1 kap. 6 § samma lag,

4. investerare: den som anlitat ett virdepappersinstitut, ett fond-
bolag eller ett forvaltningsbolag f6r utférande av en investerings-
génst eller den f6r vars rikning tjinsten utférs,

5. investeringstjinst: en sddan
tjanst som avses i I kap. 3 §
forsta stycket och 3 kap. 4 § forsta
stycket 2 och 3 lagen om virde-
pappersrorelse, 7 kap. 1 § andra
stycket 9 lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
samt 1 kap. 4 § sdvitt avser for-
valtning av nigon annans finan-
siella instrument, 3 kap. 1 § och
7 kap. 1 § forsta stycket 1 och 2

lagen om investeringsfonder,

5. investeringstjinst: en sddan
tjdnst som avses 1 2 kap. 1 § och
2 § forsta stycket 1 och 2 lagen om
virdepappersmarknaden, 7 kap.
1 § andra stycket 9 lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse samt 1 kap. 4 §
sdvitt avser forvaltning av nigon
annans finansiella instrument,
3 kap. 1 § och 7 kap. 1 § férsta
stycket 1 och 2 lagen om inves-
teringsfonder,

! Senaste lydelse 2004:324.
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6. finansiella instrument: det- 6. finansiella instrument: det-
samma som anges i I kap. 1 § samma som anges i [ kap. 4 § 1
lagen (1991:980) om handel med lagen  (2007:00) om  wvirde-
finansiella instrument. pappersmarknaden.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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23 Forslag till
lag om andring i bokforingslagen (1999:1078)

Hirigenom féreskrivs att 8 kap. 1 § bokféringslagen (1999:1078)
skall ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
8 kap.

1§

Bokféringsnimnden ansvarar f6r utvecklandet av god redovis-
ningssed. Finansinspektionen ansvarar fér utvecklandet av god
redovisningssed i sddana féretag som omfattas av lagen (1995:1559)
om &rsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag och lagen
(1995:1560) om darsredovisning 1 férsikringsforetag i den ut-

strickning det dr pdkallat av dessa foéretags sirart.

Av 1 kap. 5 § lagen om &rs-
redovisning i kreditinstitut och
virdepappersbolag, 1 kap. 4 §
lagen om d4rsredovisning 1
forsikringsforetag och 11 kap.
2 § lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet foljer att
regeringen  fir  bemyndiga
Finansinspektionen att meddela
foreskrifter om redovisning fér
finansiella foretag.

Av 1 kap. 5 § lagen om &rs-
redovisning i kreditinstitut och
virdepappersbolag, 1 kap. 4 §
lagen om &rsredovisning 1 for-
sikringsforetag och 23 kap. 11 §

lagen  (2007:00) om  wvdrde-
pappersmarknaden  foljer  att
regeringen  fir  bemyndiga

Finansinspektionen eller annan
myndighet att meddela fore-
skrifter om redovisning for
finansiella foretag.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i inkomstskattelagen (1999:1229)

Hirigenom foreskrivs att 24 kap. 8 §, 25 a kap. 15 §, 48 kap. 5 §,
49 a kap. 7 §, 55 kap. 5 § och 56 kap. 3 § inkomstskattelagen
(1999:1229) skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

24 kap.
8§

Ar andelarna i det lintagande
foretaget noterade pd en svensk
bors eller auktoriserad marknads-
plats, skall vinstandelsrintan
dras av dven om de som iger
andelar 1 foretaget har fitt en
sddan féretridesritt till teckning
av linet som har limnats i
forhallande till deras innehav av
andelar.

Ar andelarna i det lintagande
foretaget upptagna till handel pa
en reglerad marknad i Sverige,
skall vinstandelsrintan dras av
dven om de som iger andelar i
foretaget har fitt en sidan fore-
tridesritt till teckning av l3net
som har limnats 1 férhillande
till deras innehav av andelar.

Om rintan skall dras av, skall det sammanlagda virde som
genom foretridesritterna kan anses ha tllférts andelsigarna tas
upp av foretaget. Virdet skall tas upp som intikt det beskattningsir

da teckningen av l3net avslutas.

25 a kap.
15§
Som likvida tillgingar riknas inte
1. andelar och aktiebaserade deligarritter i féretag som ir i sddan
intressegemenskap som avses 1 2 § 1 med det féretag som den
avyttrade deldgarritten dr hinforlig till, eller

2. virdepapper som ir lager i
virdepappersrorelse enligt lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse.

2. virdepapper som ir lager i
virdepappersrorelse enligt lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden.

Virdepapper som ir lager i en utlindsk motsvarighet till sddan
rorelse som avses i forsta stycket 2 och som innehas av en utlindsk
juridisk person riknas inte som likvida medel om den utlindska

! Senaste lydelse 2003:224.

160



SOU 2006:50

Forfattningsforslag

juridiska personen hér hemma och ir skattskyldig till inkomstskatt

1 en stat

— som ir medlem i Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

eller

— med vilken Sverige har ett skatteavtal och personen omfattas av
avtalets regler om begrinsning av beskattningsritten och har hem-

vist i staten enligt avtalet.

48 kap.
53§

En deldgarritt eller fordrings-
ritt anses marknadsnoterad om
den dr noterad pd svensk eller
utlindsk bors eller, utan att vara
noterad pd bors, ir foremdl for
kontinuerlig allmint tillginglig
notering pd grundval av mark-
nadsmissig omsittning.

En deldgarritt eller fordrings-
ritt anses marknadsnoterad om
den ir upptagen till handel pi en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet eller, utan att vara
upptagen till handel vid en sidan
marknad, ir féremil f6r konti-
nuerlig allmint tillginglig note-
ring pd grundval av marknads-
missig omsittning.

49 a kap.
7§

Med likvida

tillgdingar avses i

detta kapitel kontanter,

virdepapper och liknande tillgingar. Som likvida tillgdngar riknas

ocksd andra tillgdngar om

1. tillgdngarna anskaffats tidigast tva &r fore avyttringen,

2. ullgdngarna saknar affirsmissigt samband med verksamheten
sddan den bedrevs intill tv4 r fére avyttringen, och

3. det inte framgdr att anskaffningen skett i annat syfte in att
tillgdngarna litt skulle kunna avyttras efter avyttringen av andelen.

Som likvida tillgingar riknas inte

1. andelar 1 féretag 1 intressegemenskap,

2. virdepapper som ir lager i
virdepappersrorelse enligt lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse.

2. virdepapper som ir lager i
virdepappersrorelse enligt lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden.

? Senaste lydelse 2003:224.
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Virdepapper som ir lager i en utlindsk motsvarighet till sddan
rorelse som avses 1 andra stycket 2 och som innehas av en utlindsk
juridisk person riknas inte som likvida medel om den utlindska
juridiska personen hér hemma och ir skattskyldig till inkomstskatt

1en stat

— som ir medlem i Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

eller

— med vilken Sverige har ett skatteavtal och personen omfattas av
avtalets regler om begrinsning av beskattningsritten och har hem-

vist 1 staten enligt avtalet.

55 kap.
58

Ersittning som betalas ut av
Insittningsgarantinimnden en-
ligt lagen (1999:158) om inves-
terarskydd eller av en forsik-
ringsgivare pd grund av en for-
sikring som ett virdepappers-
bolag tecknat i enlighet med
bestimmelsen i 5 kap. 2 § lagen
(1991:981) om  wvirdepappers-
rorelse skall anses utbetald av det
institut dir investeringen finns.

Ersittning som betalas ut av
Insittningsgarantinimnden en-
ligt lagen (1999:158) om inves-
terarskydd eller av en forsik-
ringsgivare pd grund av en for-
sikring som ett virdepappers-
bolag tecknat i enlighet med
bestimmelsen 1 3 kap. 10 § forsta
stycket  lagen  (2007:00) om
virdepappersmarknaden  skall
anses utbetald av det institut dir
investeringen finns.

56 kap.
38

aktier ar

Aktiebolag  vars

noterade wvid en svensk eller upptagna

utlindsk bérs och privatbostads-
foretag dr inte fimansforetag.

Aktiebolag vars aktier ir
tll  handel pa en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet och  privatbostads-
foretag dr inte fimansforetag.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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25 Forslag till
lag om andring i lagen (1999:1309) om system for
avveckling av férpliktelser pa finansmarknaden

Hirigenom foreskrivs att 2, 4, 7, 8 och 16 §§ lagen (1999:1309)
om system fér avveckling av férpliktelser pd finansmarknaden skall
ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

administrator: ett foretag som dr ansvarigt fér verksamheten 1 ett
avvecklingssystem; foretaget anses som deltagare i systemet,

anmilt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som en stat
inom EES har anmilt till Europeiska kommissionen eller till Eftas
dvervakningsmyndighet,

central virdepappersforvarare: ett féretag som har auktorisation
att kontoféra finansiella instrument i avstimningsregister enligt
lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument,

clearingorganisation: ett fére-  clearingorganisation: ett fore-
tag som har tillstdnd att bedriva tag som har tillstdnd att bedriva
clearingverksamhet enligt lagen clearingverksamhet enligt lagen
(1992:543) om bors- och clea- (2007:00) om  wvdirdepappers-
ringverksambet, marknaden,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

kollektivt obestdndsférfarande: konkurs, foretagsrekonstruktion
eller annat dirmed jimforbart férfarande.

4§

Ett avvecklingssystem skall ha en administratér.

Administratér i ett avvecklingssystem far vara:

1. clearingorganisation,

2. central virdepappersférvarare,

3. foretag med tillstdnd att driva bankrorelse enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse, samt

4. foretag med tillstdnd enligt 4. foretag med tillstdnd enligt
1 kap. 3 § forsta stycket 1, 2 eller 2 kap. 1 § 1, 2 eller 4 lagen
4 lagen (1991:981) om wvirde- (2007:00) om  vdrdepappers-
pappersrirelse. marknaden.

! Senaste lydelse 2004:325.
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7§

Ett avvecklingssystem som
uppfyller kraven i 5 och 8 §§
samt administreras av ett foretag
med tillstdnd att driva bank-
rorelse enligt lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse  eller tillstdnd  enligt
1 kap. 3 § forsta stycket 1, 2 eller
4 lagen (1991:981) om wvirde-
pappersrirelse skall endast god-
kinnas om det finns sirskilda
skil och systemet tillgodoser de
sikerhetskrav som ir férenade
med verksamheten samt ir
organiserat pd ett sddant sitt att
deltagarnas ekonomiska still-
ning 1 systemet kan 6verblickas.
Vid bedémningen av om det
finns sirskilda skil skall syste-
mets betydelse for den finan-
siella stabiliteten beaktas.

Ett avvecklingssystem som
uppfyller kraven i 5 och 8 §§
samt administreras av ett foretag
med tillstdnd att driva bank-
rorelse enligt lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller tillstdnd  enligt
2 kap. 1 § 1, 2 eller 4 lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden skall endast god-
kinnas om det finns sirskilda
skil och systemet tillgodoser de
sikerhetskrav som ir férenade
med verksamheten samt ir
organiserat pd ett sddant sitt att
deltagarnas ekonomiska still-
ning 1 systemet kan 6verblickas.
Vid bedémningen av om det
finns sirskilda skil skall syste-
mets betydelse for den finan-
siella stabiliteten beaktas.

For godkinnande enligt forsta stycket krivs vidare att admi-
nistratren redovisar en plan for verksamheten. I planen skall de
huvudsakliga risker som ir férenade med verksamheten beskrivas
liksom hur dessa risker skall hanteras (riskhanteringsplan).

8§
Deltagare i ett avvecklingssystem fir vara:
1. Riksbanken och andra centralbanker,
2. Riksgildskontoret och utlindska offentliga institutioner som i
sitt hemland driver verksamhet som ir jimférbar med kontorets,

3. clearingorganisationer,

4. centrala virdepappersforvarare,
5. foretag som har tillstdnd att driva bankrorelse enligt lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrérelse,

2 Senaste lydelse 2004:325.
? Senaste lydelse 2004:325.

164



SOU 2006:50

6. foretag som har tillstdnd
enligt 1 kap. 3 § forsta stycket
lagen (1991:981) om wvdrde-

pappersrorelse,

Forfattningsforslag

6. foretag som har tillstdnd
enligt 2 kap. 1 § lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden,

7. utlindska foéretag som 1 hemlandet driver sidan verksamhet

som avses 1 3—6, samt

8. annan juridisk person som fér egen rikning avvecklar
forpliktelser att leverera finansiella instrument i systemet.

Utlindska féretag som avses i forsta stycket 7 skall i hemlandet
std under betryggande tillsyn av en myndighet eller ndgot annat

behorigt organ.

16 §
Godkinnande av ett avvecklingssystem skall &terkallas av

Finansinspektionen om

1. administratérens tillstdnd
for clearingverksamhet enligt
lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksambet eller aukto-
risation som central virde-
pappersforvarare enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument har 3ter-
kallats,

2. administratérens tillstdnd
att driva bankrérelse enligt
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse  eller till-
stdind enligt 1 kap. 3 § forsta
stycket 1, 2 eller 4 lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse har dterkallats, eller

1. administratérens tillstdnd
for clearingverksamhet enligt
lagen  (2007:00) om  wvdrde-
pappersmarknaden eller aukto-
risation som central virde-
pappersforvarare enligt lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument har 3ter-
kallats,

2. administratérens tillstdnd
att driva bankrérelse enligt
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse  eller till-
stand enligt 2 kap. 1 § 1, 2 eller 4
lagen  (2007:00) om  wvdrde-
pappersmarknaden  har  iter-
kallats, eller

3. avvecklingssystemet inte lingre uppfyller kraven i denna lag.
Finansinspektionen skall omedelbart underritta Europeiska kom-
missionen samt Eftas évervakningsmyndighet om 3terkallelsen.

Om det ir tillrickligt fir inspektionen 1 de fall som anges i frsta
stycket 3 meddela varning i stillet for att dterkalla godkinnandet.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

* Senaste lydelse 2004:325.
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26 Forslag till
lag om andring i lagen (2000:35) om byte av
redovisningsvaluta i finansiella foretag

Hirigenom foreskrivs att 2 § lagen (2000:35) om byte av redo-
visningsvaluta i finansiella foretag skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

1. forsikringsbolag: férsikringsaktiebolag och 6msesidigt for-
sikringsbolag som omfattas av forsikringsrérelselagen (1982:713),

2. understédsforening: foérening som avses i 1 kap. 1 § lagen
(1972:262) om understddsforeningar,

3. kreditinstitut: bankaktiebolag, sparbank och medlemsbank
samt kreditmarknadsforetag enligt 1 kap. 5 § 11 lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrérelse och institut fér elektroniska
pengar enligt 1 kap. 2 § lagen (2002:149) om utgivning av elek-
troniska pengar,

4. finansiellt féretag: de féretag som anges 1 punkterna 1-3 samt

a) virdepappersbolag enligt a) virdepappersbolag enligt
1 kap. 2 § 2 lagen (1991:981) om 1 kap. 5 § 20 lagen (2007:00) om
vdrdepappersrorelse, vdrdepappersmarknaden,

b) fondbolag enligt 1 § 7 lagen (2004:46) om investeringsfonder,

c) bors enligt 7 kap. 4 § c) bors enligt 7 kap. 5 §
1 lagen (1992:543) om bors- och 3 lagen om wvdirdepappersmark-
clearingverksambet, naden och sddant utlindskt fore-

tag som har tillstind enligt
samma lag att driva en reglerad
marknad frin filial hér i landet,

d) auktoriserad marknadsplats
enligt 1 kap. 4 § 3 lagen om bors-
och clearingverksambet,

e) clearingorganisation enligt
1 kap. 4 § 5 lagen om bérs- och
clearingverksambet och

e) clearingorganisation enligt
1 kap. 5 § 5 lagen om virde-
pappersmarknaden och sidant ut-
lindskt foretag som enligt samma
lag  har ullstind att  driva

'Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria
F12005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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clearingverksambet frin filial hir
i landet, och
f) central virdepappersférvarare enligt 1 kap. 3 § lagen
(1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument,
5. finansiell foretagsgrupp: grupp av féretag som avses 1 9 kap.
1 § lagen (2006:000) om kapitaltickning och stora exponeringar
eller annan grupp av foretag pd vilka, enligt féreskrift meddelad
med stéd av 13 kap. 1 § 31 samma lag, bestimmelserna om
finansiell foretagsgrupp skall tillimpas och
6. koncern: detsamma som 1 1 kap. 11 och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551), varvid vad som sigs om moderbolag tillimpas dven pd
andra juridiska personer in aktiebolag.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (2000:192) om allmanna
pensionsfonder (AP-fonder)

Hirigenom féreskrivs att 4 kap. 5, 6, 8, och 9 §§ lagen
(2000:192) om allminna pensionsfonder (AP-fonder) skall ha fsl-

jande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
4 kap.
53§

Foérsta-Fjirde AP-fonderna
far endast forvirva sddana aktier
eller andra andelar 1 féretag som
ir, eller inom ett &r frin
emissionen av dem avses bli,
noterade vid en bors eller ndgon
annan reglerad marknad. Denna
begrinsning giller inte aktier
och andra andelar i

Foérsta-Fjirde AP-fonderna
fir endast forvirva sidana aktier
eller andra andelar i féretag som
ir, eller inom ett &r frin
emissionen av dem avses bli,
upptagna  till  handel pid en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet. Denna begrinsning
giller inte aktier och andra
andelar 1

1. féretag som har till huvudsakligt indama4l att dga eller férvalta
fast egendom eller tomtritt (fastighetsbolag), eller

2. féretag som har till huvud-
sakligt indamal att dga och
forvalta sidana aktier eller andra
andelar i féretag som inte ir
noterade vid en bors eller ndgon
annan reglerad marknad (risk-
kapitalféretag).

2. féretag som har till huvud-
sakligt dandamal att dga och for-
valta sidana aktier eller andra
andelar 1 féretag som inte ir
upptagna  till  handel pid en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet (riskkapitalféretag).

4 kap.
63§

Var och en av Férsta-Fjirde
AP-fonderna fir inneha sidana
aktier 1 svenska aktiebolag som
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ir noterade wvid en svensk bérs
eller en auktoriserad marknads-
plats till ett marknadsvirde som
uppgdr till hogst tvd procent av
det totala marknadsvirdet av
sddana aktier i bolagen.

Forfattningsforslag

ir upptagna till handel pd regle-
rad marknad hér i landet till ett
marknadsvirde som uppgir till
hégst tvd procent av det totala
marknadsvirdet av sddana aktier
1 bolagen.

Vid tillimpning av forsta stycket skall inte beaktas
1. sddana aktier i bolagen som ingdr i svenska eller utlindska
fonder i vilka AP-fonden innehar andelar som inte medfor ritt att

rosta for aktierna, och

2. aktier 1 fastighetsbolag i vilka fonden innehar s§ ménga aktier
att rostetalet for dem &verstiger tio procent av rostetalet for

samtliga aktier i bolaget.

4 kap.
8§
Av var och en av Férsta-Fjirde AP-fondernas tillgingar,
virderade till marknadsvirdet, far hogst fem procent bestd av

1. sidana aktier eller andra
andelar 1 riskkapitalféretag som
inte ir noterade vid en bors eller
ndagon annan reglerad marknad,

2. fordringsritter som inte ir
noterade vid en bors eller ndgon
annan reglerad marknad, och

3. andelar 1 svenska och
utlindska fonder som huvud-
sakligen placerar i sidana aktier
eller andra andelar 1 féretag som
inte dr noterade vid en bors eller
ndgon annan reglerad marknad.

1. sidana aktier eller andra
andelar 1 riskkapitalféretag som
inte dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet,

2. fordringsritter som inte ir
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet, och

3. andelar 1 svenska och
utlindska fonder som huvud-
sakligen placerar i sidana aktier
eller andra andelar 1 féretag som
inte dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet.
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Ingen av Forsta—Fjirde AP-fonderna fir vara komplementir i ett
svenskt eller utlindskt kommanditbolag.

4 kap.
9§

Ingen av Férsta—Fjirde AP-fonderna fir inneha s§ minga aktier
eller andra andelar 1 ett foretag att rostetalet for dem Sverstiger tio
procent eller, betriffande sddana riskkapitalféretag som avses i 8 §
forsta stycket 1, trettio procent av rostetalet f6r samtliga aktier

eller andelar 1 foretaget.

Begrinsningen i forsta stycket giller inte

1. sidana aktier eller andra
andelar 1 fastighetsbolag som
inte ir noterade vid en bors eller
ndgon annan reglerad marknad,

2. sidana aktier eller andra
andelar 1 fastighetsbolag som ir
noterade vid en bors eller ndgon
annan reglerad marknad och 1
vilka bolag fonden ensam eller
tillsammans med nigon eller
nigra av de andra tre AP-
fonderna innehade minst hilften
av rostetalet for samtliga aktier
eller andra andelar i bolaget nir
noteringen skedde, och

1. sidana aktier eller andra
andelar 1 fastighetsbolag som
inte ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet,

2. sddana aktier eller andra
andelar 1 fastighetsbolag som ir
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet och 1 vilka bolag fonden
ensam eller tillsammans med
ndgon eller nigra av de andra tre
AP-fonderna innehade minst
hilften av rostetalet f6r samtliga
aktier eller andra andelar i
bolaget nir noteringen skedde,
och

3. andelar i svenska och utlindska fonder som inte medfor ritt
att utdva rostritt for de aktier eller andra andelar i féretag som

ingdr i dessa fonder.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.

170



SOU 2006:50

28 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2000:193) om sjatte AP-

fonden

Hirigenom foreskrivs att 3 kap. 2, 3 och 6 §§ lagen om sjitte
AP-fonden (2000:193) skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.
2§

Sjitte AP-fonden fir placera de medel som styrelsen forvaltar

1. 1 aktier 1 svenska aktiebolag,

2. 1 sddana konvertibla skuldebrev eller skuldebrev férenade med
optionsritt till nyteckning som har utfirdats av svenska aktiebolag,

3. som riskkapital i svenska ekonomiska féreningar samt

4. 1andelar i svenska kommanditbolag.

Fonden fir inte forvirva sd
méinga vid en svensk bors in-
registrerade aktier 1 ett aktie-
bolag att dessa uppgir ull
30 procent eller mer av samtliga
aktier i bolaget eller, om aktier-
na har olika réstvirde, att
rostetalet for aktierna uppgir till
30 procent eller mer av roste-
talet for samtliga aktier 1
bolaget. Detta giller inte forvirv
av aktier 1 ett svenskt risk-
kapitalbolag.

Fonden fir inte forvirva sd
manga vid en reglerad marknad i
Sverige inregistrerade aktier i ett
aktiebolag att dessa uppgir till
30 procent eller mer av samtliga
aktier i bolaget eller, om aktier-
na har olika réstvirde, att roste-
talet for aktierna uppgir till
30 procent eller mer av roste-
talet for samtliga aktier 1
bolaget. Detta giller inte forvirv
av aktier 1 ett svenskt risk-
kapitalbolag.

Fonden fir inte vara komplementir i ett kommanditbolag.

3 kap.
38
Vid tillimpning av 2 § anses ett aktiebolag inte som utlindskt,

om

1. bolaget har foérvirvat ett svenskt aktiebolag genom ett
offentligt erbjudande dir ersittningen till aktieigarna i det svenska
bolaget utgjordes av aktier 1 bolaget,

2. bolaget har betydande verksamhet 1 Sverige, och

171



Forfattningsforslag

3. bolagets aktier ir noterade
vid svensk bors eller auktoriserad
marknadsplats.
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3. bolagets aktier dr upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad i Sverige.

3 kap.
63§

Om det 4r uppenbart att
Sjitte AP-fonden annars skulle
lida en avsevird forlust far
fonden, i avsikt att skydda en
fordran, p& offentlig auktion
eller pd en svensk eller utlindsk
bors, en auktoriserad marknads-
plats eller ndgon annan reglerad
marknad képa in egendom som
ir utmitt eller pantsatt for
fordran eller 6verta egendom
som betalning fér fordran.
Egendom som férvirvats pi
detta sitt skall avyttras si snart
det dr limpligt och senast di det
kan ske utan forlust.

Om det 4r uppenbart att
Sjitte AP-fonden annars skulle
lida en avsevird forlust far
fonden, 1 avsikt att skydda en
fordran, pd offentlig auktion
eller pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet kopa in egen-
dom som ir utmitt eller pant-
satt for fordran eller 6verta
egendom som betalning for
fordran. Egendom som forvir-
vats pd detta sitt skall avyttras
s& snart det dr limpligt och
senast di det kan ske utan for-
lust.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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29 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2000:562) om internationell

rattslig hjalp i brottmal

Hirigenom foreskrivs att 5 kap. 10 § lagen (2000:562) om inter-
nationell rittslig hjilp i brottmal skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

5 kap.
10§

Bestimmelser om uppgifts-
skyldighet finns 1 7 kap. 8 a §
lagen (1991:981) om wvirde-
pappersrorelse, 2 kap. 9 § lagen
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksambet, 10 kap. 16 §
lagen (2006:000) om kapital-
tickning och stora expone-
ringar, 8 kap. 2 a § lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument, 4 kap. 5 §
lagen (2002:149) om utgivning
av elektroniska pengar, 2 kap.
20 § lagen (2004:46) om inves-
teringsfonder och 1 kap. 11 §
lagen (2004:297) om bank- och

finansieringsrorelse.

Bestimmelser om uppgifts-
skyldighet finns i 7 kap. 12 §
lagen  (2007:00) om  wvirde-
pappersmarknaden, 10 kap. 16 §
lagen (2006:000) om kapital-
tickning och stora expone-
ringar, 8 kap. 2 a § lagen
(1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument, 4 kap. 5 §
lagen (2002:149) om utgivning
av elektroniska pengar, 2 kap.
20 § lagen (2004:46) om inves-
teringsfonder och 1 kap. 11 §
lagen (2004:297) om bank- och

finansieringsrorelse.

I de lagar som anges i forsta stycket finns dven bestimmelser om
meddelandeférbud och ansvarsbestimmelser f6r den som bryter

mot ett sidant férbud.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.

'Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Fi
2005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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30 Féorslag till
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lag om andring i lagen (2000:1087) om anmalnings-
skyldighet for vissa innehav av finansiella instrument

Hirigenom féreskrivs att 1, 1 a, 6, 10 a, 12, och 13 §§ lagen
(2000:1087) om anmilningsskyldighet for vissa innehav av finan-
siella instrument skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse’

Foreslagen lydelse

1§

I denna lag forstds med

1. finansiellt instrument: fond-
papper och annan rittighet eller
forpliktelse avsedd for handel pd
virdepappersmarknaden,

2. fondpapper: aktie och
obligation samt sidana andra-
deldgarritter eller fordringsritter
som dr utgivna for allmin om-
sittning, fondandel och aktie-
digares rdtt gentemot den som for
hans rikning forvarar aktiebrev i
ett utlindskt bolag (depdbevis),

3. wvdrdepappersinstitut:  vad
som anges 1 I kap. 2 § 4 lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse,

4. bors och auktoriserad mark-
nadsplats: vad som anges 1 1 kap.
4§ 1 och 3 lagen (1992:543) om
bors- och clearingverksambet,

5. aktiemarknadsbolag: svenskt
aktiebolag som utgivit aktier
vilka dr noterade vid en bors eller
en auktoriserad marknadsplats,

1. finansiellt instrument: vad
som anges 1 1 kap. 4 § 1 lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden,

2. dverldtbara wvirdepapper:
vad som anges i 1 kap. 4 § 2 lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden,

3. wvdrdepappersinstitut:  vad
som anges 1 I kap. 5 § 21 lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden,

4. bors: vad som anges i 1 kap.
5 § 3 lagen om wvdirdepappers-
marknaden och sddant utlindskt
foretag som har tillstind att driva
en reglerad marknad frin filial
har i landet,

5. aktiemarknadsbolag: svenskt
aktiebolag som utgivit aktier
vilka dr upptagna till handel pd
en reglerad marknad i Sverige,

'Med nuvarande lydelse avses i 1 och 1 a §§ lydelsen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).
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6. moder- och dotterforetag: vad som anges 1 1 kap. 11 och 12 §§
aktiebolagslagen (2005:551) om moderbolag och dotterféretag,
varvid vad som sigs om moderbolag skall tillimpas dven pd andra

juridiska personer in aktiebolag.

7. ordinarie deldrsrapport: del-
rsrapport samt férhandsmed-
delande om kommande &rsbok-
slut (bokslutskommuniké) som
ett aktiemarknadsbolag ir skyl-

digt att limna enligt sitt
noteringsavtal med bérsen eller
den  auktoriserade  marknads-

platsen eller, om sidana bestim-
melser saknas 1 noteringsavtalet,
drsredovisning  och  deldrs-
rapport enligt bestimmelserna i
drsredovisningslagen (1995:1554),
lagen (1995:1559) om darsredo-
visning 1 kreditinstitut och
virdepappersbolag eller lagen
(1995:1560) om &rsredovisning i
forsikringstoretag samt deldrs-
redogorelse  enligt  bestim-
melserna 1 5 a kap. 5 § lagen
(1992:543)  om  bors-  och
clearingverksambet,

7. ordinarie deldrsrapport: del-
rsrapport samt férhandsmed-
delande om kommande &rsbok-
slut (bokslutskommuniké) som
ett aktiemarknadsbolag ir skyl-
digt att limna enligt sitt
noteringsavtal med borsen eller,
om sddana bestimmelser saknas
1 noteringsavtalet, drsredovis-
ning och deldrsrapport enligt
bestimmelserna 1 drsredovis-
ningslagen (1995:1554), lagen
(1995:1559) om arsredovisning 1
kreditinstitut och virdepappers-
bolag eller lagen (1995:1560)
om 4rsredovisning i férsikrings-
foretag samt deldrsredogorelse
enligt bestimmelserna 1 16 kap.
6 § lagen om wvirdepappers-

marknaden,

8. insiderinformation: information om en icke offentliggjord eller
inte allmint kind omstindighet som ir dgnad att visentligt paverka

priset pd finansiella instrument,

9. reglerad marknad: vad som
anges i 1 kap. 5 § 16 lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden.

Om tvi juridiska personer dger sd minga aktier eller andelar i en

annan svensk eller utlindsk juridisk person att de har hilften var av
rosterna for samtliga aktier eller andelar, ir dock vid tillimpningen
av denna lag de forstnimnda juridiska personerna att jimstilla med
moderforetag och den sistnimnda juridiska personen att jimstilla
med dotterféretag.
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la§
Det som foreskrivs om aktiemarknadsbolag skall ocks3 tillimpas

o

pa

1. svenska aktiebolag som har gett ut aktier som ir féremil for
handel pd en reglerad marknad i en annan stat inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomridet, och

2. utlindska aktiebolag som
har gett ut aktier som ir note-
rade vid en bors eller en auk-
toriserad marknadsplats och som
inte har sitt site inom Euro-
peiska ekonomiska samarbets-
omridet, om bolagen ir skyldiga
att ge in dokument enligt 6 kap.
1 b § lagen (1991:980) om
handel med finansiella instru-
ment till Finansinspektionen.

2. utlindska aktiebolag som
har gett ut aktier som ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad i Sverige och som inte
har sitt site inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomridet,
om bolagen ir skyldiga att ge in
dokument enligt 6 kap. 1 b §
lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument till
Finansinspektionen.

Det som foreskrivs om fysiska personer som har insynsstillning
1 aktiemarknadsbolag skall ocks3 tillimpas pd fysiska personer som
har insynsstillning 1 bolag som avses i férsta stycket.

6§
Anmilan enligt 4 § om aktieinnehav eller dndring i innehavet
skall ha kommit in till Finansinspektionen senast fem arbetsdagar

efter det att
1. aktie 1 bolaget noterats vid

1. aktie 1 bolaget tagits upp t1ll

en bors eller en auktoriserad handel pd en reglerad marknad i

marknadsplats,

Sverige,

2. insynsstillning uppkommit enligt 3 § forsta stycket 1-4 eller 7
eller den som omfattas av 3 § forsta stycket 5 eller 6 tagit emot

underrittelse enligt 7 eller 8 §,

3. den anmilningsskyldige ingdtt avtal om férvirv eller avyttring
av aktier 1 bolaget eller annan indring skett 1 aktieinnehavet, eller

4. den anmilningsskyldige fitt vetskap om att nirstdende, som
avses i 5 §, innehar eller har ingdtt avtal om férvirv eller avyttring
av aktier 1 bolaget eller att annan indring skett 1 den nirstdendes

aktieinnehav.

? Senaste lydelse 2005:382.
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10a§’

Ett svenskt aktiebolag som
har gett ut fondpapper som har
noterats vid en bors eller auk-
toriserad marknadsplats eller dr
foremal for handel pd en reglerad
marknad ¢ en annan stat inom
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet, eller fondpapper
for vilka en ansékan om sddan
notering eller upptagande till
handel har limnats in, skall fort-
lopande fora en foérteckning
over fysiska personer som pi
grund av anstillning eller upp-
drag arbetar for bolaget och
som har tillgdng ull insider-
information som rér bolaget.
Forteckningen skall innehilla
uppgift om anledningen till att
personen tagits upp i den och
datum di férteckningen senast
uppdaterades.

Ett svenskt aktiebolag som
har gett ut dverldtbara virde-
papper som har tagits upp till
handel pd en reglerad marknad,
eller dverldtbara virdepapper for
vilka en ansékan om upptagande
till handel har limnats in, skall
fortlépande fora en forteckning
over fysiska personer som pi
grund av anstillning eller upp-
drag arbetar for bolaget och
som har tillgdng wll insider-
information som rér bolaget.
Foérteckningen skall innehilla
uppgift om anledningen till att
personen tagits upp 1 den och
datum di férteckningen senast
uppdaterades.

Forteckningen skall uppdateras sd snart foérhéllandena indras.

Forteckningen skall sparas 1 minst fem &r efter det att den upp-
rittades eller, om den uppdaterats, efter det datum di den senast
uppdaterades. Forteckningen skall pd begiran limnas till Finans-
inspektionen.

Bolaget skall se till att de personer som tas upp i férteckningen
samtidigt skriftligen underrittas om vad detta innebir.

12§

Den som ir anstilld eller upp-
dragstagare vid ett virde-
pappersinstitut, en bors eller en
auktoriserad marknadsplats och
som normalt kan antas ha till-
ging till icke offentliggjord
information om sddant for-

Den som ir anstilld eller upp-
dragstagare vid ett virde-
pappersinstitut eller en bérs och
som normalt kan antas ha
tillgdng till icke offentliggjord
information om sddant for-
hillande som kan péverka

? Senaste lydelse 2005:382.
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kursen p4 finansiella instrument,
skall till arbetsgivaren skriftligen
anmila innehav av finansiella
instrument och indring 1 inne-
havet.

Vid ullimpningen av forsta stycket skall foljande finansiella
instrument likstillas med den anmilningsskyldiges egna, nimligen

sddana som idgs av

1. make eller sambo till den anmilningsskyldige,
2. omyndiga barn som stir under den anmilningsskyldiges

virdnad.

13§

Virdepappersinstitut,  bors
och auktoriserad marknadsplats
skall fora forteckning over
sddana anmilningar om innehav
av finansiella instrument som
gjorts enligt 12 §.

Om ett virdepappersinstitut,
en bors eller en auktoriserad
marknadsplats  underldter att
fora en sddan forteckning som
avses 1 forsta stycket, skall
Finansinspektionen  foreligga
foretaget att gora rittelse.

Virdepappersinstitut och bors
skall fora foérteckning &ver
sddana anmilningar om innehav
av finansiella instrument som
gjorts enligt 12 §.

Om ett virdepappersinstitut
eller en bors underliter att foéra
en sidan forteckning som avses 1
forsta stycket, skall Finans-
inspektionen féreligga foretaget
att gora rittelse.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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31 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2001:1227) om
sjalvdeklaration och kontrolluppgifter

Hirigenom féreskrivs att 10 kap. 4 och 8 §§ lagen (2001:1227)
om sjilvdeklaration och kontrolluppgifter skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

10 kap.
4§

Kontrolluppgift om annan avyttring in inlésen av andelar i en
investeringsfond eller ett sddant fondféretag som avses i 1 kap. 7
eller 9 § lagen (2004:46) om investeringsfonder skall limnas av
forvaltare, om andelarna ir forvaltarregistrerade.

Om en andel i ett fondforetag
inte ir forvaltarregistrerad skall
kontrolluppgift ~ limnas  av
virdepappersinstitut 1 de fall
dessa dr skyldiga att uppritta
avrikningsnota enligt 3 kap. 9 §
lagen (1991:981) om wvirde-
pappersrirelse.

Om en andel i ett fondforetag
inte ir forvaltarregistrerad skall
kontrolluppgift ~ limnas  av
virdepappersinstitut  vid kdp,
forsilining eller byte 1 de fall
dessa ir skyldiga att wppritta
avrikningsnota enligt foreskrifter
meddelade med stod av 8 kap.
33 § 12 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden.

10 kap.
8§
Kontrolluppgift skall limnas for fysiska personer och dédsbon

av

1. virdepappersinstitut i de
fall de ir skyldiga att uppritta
avrikningsnota enligt 3 kap. 9 §
lagen (1991:981) om  wirde-
pappersrorelse,

1. virdepappersinstitut vid
kop, forsilining eller byte 1 de fall
dessa dr skyldiga att uppritta
avrikningsnota enligt foreskrifter
meddelade med stod av 8 kap.
33 § 12 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden.

2. virdepappersinstitut i de fall de registrerar en option eller en
termin eller pd annat sitt medverkar vid utfirdandet av optionen
eller vid slutforandet av options- eller terminsaffiren,

! Senaste lydelse 2004:72.
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3. kreditmarknadsféretag,

4. Insittningsgarantinimnden,

5. den som har betalat ut ersittning vid avyttring genom inlésen,
och

6. forsikringsgivare som har 6. forsikringsgivare som har
betalat ut ersittning pd grund av  betalat ut ersittning pd grund av
sddan forsikring som avses 1 sidan férsikring som avses 1
5 kap. 2 § lagen om wvirde- 3 kap. 10 § forsta stycket lagen
pappersrirelse. om virdepappersmarknaden.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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32 Forslag till
lag om andring i lagen (2003:862) om finansiell
radgivning till konsumenter

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (2003:862) om finansiell
rddgivning till konsumenter

dels att 2 § skall ha foljande lydelse,

dels att det i lagen skall inféras en ny paragraf, 3 a §, av foljande
lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2§

I denna lag avses med

konsument: en fysisk person som handlar huvudsakligen for
indamal som faller utanfor niringsverksamhet,

niringsidkare: en fysisk eller juridisk person som handlar for
indam3l som har samband med den egna niringsverksamheten,

finansiellt instrument: fond- finansiellt instrument: vad
papper och annan rittighet eller som anges i 1 kap. 4 § 1 lagen
forpliktelse avsedd for handel pa (2007:00) om  wvérdepappers-

virdepappersmarknaden. marknaden.

3a§

Bestimmelserna 1 4 och 5 §§
giller inte finansiell radgivning
som  tillbandabdlls av  vérde-
pappersinstitut  och  utlindska
virdepappersforetag enligt lagen
(2007:00) om  wvdrdepappers-
marknaden.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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33 Forslag till
lag om andring i lagen (2003:1223) om utgivning av
sakerstallda obligationer

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 2 § och 3 kap. 2 § lagen
(2003:1223) om utgivning av sikerstillda obligationer skall ha
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.

2§

I denna lag avses med

emittentinstitut: en bank eller ett kreditmarknadsforetag som
fate tillstdnd enligt 2 kap. 1 § att ge ut sikerstillda obligationer,

sikerstillda obligationer: obligationer och andra jimfoérbara
skuldférbindelser som ir férenade med foérmdnsritt i emittent-
institutets sikerhetsmassa,

fyllnadssikerheter: tillgdngar som enligt 3 kap. 2 § fir ingd i
sikerhetsmassan,

derivatavtal: avtal som triffats, i syfte att uppnd balans mellan
finansiella villkor fér tillgdngar 1 sikerhetsmassan och motsvarande
villkor for de sikerstillda obligationerna, mellan ett emittent-
institut och ndgon av féljande motparter,

1. svenska staten, en svenskkommun eller dirmed jimforlig
samfillighet,

2. en utlindsk stat eller centralbank,

3. Europeiska gemenskaperna eller nigon av de utlindska stater
eller centralbanker som framgir av foreskrifter meddelade med
stéd av 6 kap. 3 § 1,

4. en sidan utlindsk kommun eller dirmed jimforlig sam-
fillighet,

med befogenhet att kriva in offentlig uppbord, som framgir av
foreskrifter meddelade med st6d av 6 kap. 3 § 1,

5. Sveriges allminna hypo- 5. Sveriges allminna hypo-
teksbank, ett kreditinstitut eller teksbank, ett kreditinstitut eller
ett virdepappersbolag med till- ett virdepappersbolag med till-
stdnd enligt 3 kap. 4 § forsta stdnd enligt 2 kap. 2 § forsta
stycket 4 och 5 lagen (1991:981) stycket 3 och 9 lagen (2007:00)
om vdrdepappersrorelse, om virdepappersmarknaden,

'Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria Fi
2005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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6. en kommun eller dirmed jimforlig samfillighet 1 nigon av de
utlindska stater som framgér av féreskrifter meddelade med stod
av6 kap.3§ 1,

7. ett utlindskt kreditinstitut i ndgon av de utlindska stater som
framgdr av foreskrifter meddelade med st6d av 6 kap. 3 § 1,

8. de internationella utvecklingsbanker som framgdr av fére-
skrifter meddelade med stéd av 6 kap. 3 § 1, och

9. motparter som inte ir mer riskfyllda in de som anges i 1-8
och som uppfyller de krav som framgir av foreskrifter meddelade
med st6d av 6 kap. 3 § 1,

sikerhetsmassa: krediter, fyllnadssikerheter och i registret an-
tecknade medel enligt 4 kap. 4 § 1 vilka obligationsinnehavarna och
emittentinstitutets motparter 1 derivatavtal har férmdinsritt i
enlighet med bestimmelserna i denna lag och férménsrittslagen
(1970:979),

bank: ett svenskt bankaktiebolag, en svensk sparbank eller en
svensk medlemsbank,

kreditmarknadsforetag: ett svenskt aktiebolag eller en svensk
ekonomisk férening som har fitt tillstind att driva finansierings-
rorelse enligt lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse.

3 kap.
2§

I sikerhetsmassan fir ingd fyllnadssikerheter. Dessa fir bestd

av foljande tillgdngar

1. inneliggande kassa, checkar och postremissvixlar,

2. placeringar och fordringar f6r vilka svenska staten, en svensk
kommun eller dirmed jimforlig samfillighet svarar,

3. placeringar och fordringar fér vilka en utlindsk stat eller
centralbank svarar, om placeringen eller fordran giller i den ut-
lindska statens valuta och ir refinansierad i samma valuta,

4. 6vriga placeringar och fordringar for vilka svarar Europeiska
gemenskaperna eller nigon annan av de utlindska stater eller
centralbanker som framgir av foreskrifter meddelade med st6d av
6 kap. 3 § 5,

5. placeringar och fordringar for vilka svarar en sddan utlindsk
kommun eller dirmed jimférlig samfillighet, med befogenhet att
kriva in offentlig uppbérd, som framgir av foreskrifter meddelade
med stdd av 6 kap. 3 § 5,

6. placeringar, fordringar, garantiférbindelser och andra §tagan-
den som inte ir mer riskfyllda d4n de som anges i 1-5 och som
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uppfyller de krav som framgir av féreskrifter meddelade med stod

av 6 kap. 3 § 5, och

7. placeringar, fordringar, garantiférbindelser och andra dtagan-
den, for vilka sikerheten utgérs av sddana placeringar eller ford-

ringar som anges 1 1-6.

Finansinspektionen fir tilldta att dven féljande tillgingar anvinds

som fyllnadssikerheter

1. placeringar och fordringar
for wvilka Sveriges allminna
hypoteksbank, ett kreditinstitut
eller ett virdepappersbolag med
tillstind enligt 3 kap. 4 § forsta
stycket 4 och 5 lagen (1991:981)
om virdepappersrorelse svarar,

1. placeringar och fordringar
for wvilka Sveriges allminna
hypoteksbank, ett kreditinstitut
eller ett virdepappersbolag med
tillstdnd enligt 2 kap. 2 § forsta
stycket 3 och 9 lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden

svarar,

2. placeringar och fordringar fér vilka svarar en kommun eller
dirmed jimforlig samfillighet 1 ndgon av de utlindska stater som
framgdr av foreskrifter meddelade med st6d av 6 kap. 3 § 5,

3. placeringar och fordringar med en 4terstdende l6ptid av hogst
ett ir f6r vilka ett utlindskt kreditinstitut svarar,

4. placeringar och fordringar fér vilka svarar ett utlindskt kredit-
institut i ndgon av de utlindska stater som framgir av foreskrifter
meddelade med stdd av 6 kap. 3 § 5,

5. placeringar och fordringar for vilka svarar nigon av de inter-
nationella utvecklingsbanker som framgér av foreskrifter meddela-
de med st6d av 6 kap. 3 § 5,

6. placeringar, fordringar, garantiférbindelser och andra dtagan-
den som inte ir mer riskfyllda in de som avses i 1-5 och som
uppfyller de krav som framgdr av foéreskrifter meddelade med stéd
av 6 kap. 3 § 5, och

7. placeringar, fordringar, garantiférbindelser och andra dtagan-
den, for vilka sikerheten utgérs av sddana placeringar eller ford-
ringar som anges 1 1-6.

Fyllnadssikerheterna fir utgéra hogst 20 procent av sikerhets-
massan.

Om det finns sirskilda skil f&r Finansinspektionen tilldta att
andelen f6r en begrinsad tid fir utgéra hégst 30 procent.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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34 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2004:46) om

investeringsfonder

Hirigenom féreskrivs 1 friga om lagen (2004:46) om inves-

teringsfonder

dels att 1 kap. 4 och 5 §§, 2 kap. 21§, 5 kap. 3-5 §§ och 7 kap. 1
samt rubriken nirmast fére 7 kap. 1 § skall ha féljande lydelse,
dels att det 1 lagen inférs en ny paragraf, 7 kap. 3 § av f6ljande

lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1 kap.
43

Ett svenskt aktiebolag fir av
Finansinspektionen ges tillstdnd
att  driva  fondverksambhet.
Bolaget kan dirutéver ges till-
stdnd att forvalta ndgon annans
finansiella instrument och att
utféra visst arbete eller vissa
funktioner pd uppdrag av ett
fondbolag, ett férvaltningsbolag
eller ett fondforetag.

Ett svenskt aktiebolag fir av
Finansinspektionen ges tillstdnd
att  driva  fondverksambhet.
Bolaget kan dirutéver ges till-
stdnd w2l portfoliforvalining och
att utfora visst arbete eller vissa
funktioner pd uppdrag av ett
fondbolag, ett férvaltningsbolag
eller ett fondforetag.

1 kap.
58§

Tillstdnd fér fondverksamhet
som avser specialfonder fir ges
av Finansinspektionen iven till
virdepappersbolag och svenska
kreditinstitut som har tillstdnd
for forvaltning av ndgon annans
finansiella  instrument  enligt
1 kap. 3 § forsta stycket 4 lagen
(1991:981) om wvdrdepappers-

rorelse.

Tillstdnd fér fondverksamhet
som avser specialfonder fir ges
av Finansinspektionen iven till
virdepappersbolag och svenska
kreditinstitut som har tillstdnd
for  portfoliforvaltning  enligt
2 kap. 1 § 4 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden.

For sddan fondverksamhet som avses 1 forsta stycket skall

bestimmelserna 1
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-2 kap. 1§ 2,5 och 6, 2 § tredje stycket, 7 § forsta stycket, 9 §,
17-20 §§ och 21 férsta stycket,

-3 kap.,

— 4 kap.,

- 6 kap.,

-8 kap.,

-9 kap., samt

—10 kap. 1 § forsta stycket, 14 §, 19 §, 20 § forsta—tredje
styckena och 21 § tillimpas.

Ett virdepappersbolag eller ett svenskt kreditinstitut fir inleda
sin fondverksamhet s3 snart tillstdnd enligt férsta stycket har getts.

2 kap.
21§

Om en fondandelsigare tillfogats skada genom att fondbolaget
overtritt denna lag eller fondbestimmelserna, skall fondbolaget
ersitta skadan. Om en fondandelsigare eller ett fondbolag tillfogats
skada genom att forvaringsinstitutet évertritt denna lag eller fond-

bestimmelserna, skall institutet ersitta skadan.

Ett fondbolag som férvaltar
nigon annans finansiella instru-
ment skall ha en sidan for-
sikring som anges 1 5 kap. 2 §
lagen (1991:981) om wirde-
pappersrirelse for skadestdnds-
skyldighet som fondbolaget kan
komma att dra pid sig wvid
utférandet av sidan férvaltning
och av eventuella tjinster enligt
7 kap. 1 § forsta stycket.

Ett fondbolag som férvaltar
nigon annans finansiella instru-
ment skall ha en sidan for-
sikring som anges 1 3 kap. 10 §
forsta  stycket lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden {or
skadestdndsskyldighet som
fondbolaget kan komma att dra
pd sig vid utférandet av sidan
forvaltning och av eventuella
tjnster enligt 7 kap. 1 § forsta
stycket.

5 kap.
38

Medel i en virdepappersfond fir placeras i penningmarknads-
instrument som ir, eller i fondpapper som ir eller inom ett ar frin

emissionen avses bli,

1. noterade vid en svensk eller
utlindsk bors,

2. noterade vid en auktoriserad
marknadsplats, eller
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3. foremdl for regelbunden
handel vid nigon annan reglerad
marknad som ir 6ppen for all-
minheten.

En forutsittning foér place-
ringar enligt forsta stycket dr att
borsen, marknadsplatsen  eller
marknaden finns angiven i
fondbestimmelserna eller ir
godkind av Finansinspektionen

Forfattningsforslag

3. foremdl for regelbunden
handel vid ndgon annan mark-
nad som ir Sppen for allmin-
heten.

En forutsittning foér place-
ringar enligt forsta stycket ir att
marknaden finns angiven i fond-
bestimmelserna eller ir god-
kind av Finansinspektionen {ér
sddana placeringar.

for sidana placeringar.

5 kap.
43§

Medel 1 en virdepappersfond fir placeras i andra penning-
marknadsinstrument in dem som anges i 3 § om reglerna for
emissionen eller emittenten av instrumenten medfér ett sirskilt
skydd fér investeraren och det dr instrument som

1. getts ut eller garanteras av en stat, av en delstat, av en central,
regional eller lokal myndighet i ett land inom EES, av en central-
bank i ett land inom EES, av Europeiska centralbanken, av Euro-
peiska unionen, av Europeiska investeringsbanken eller av en
mellanstatlig organisation i vilken en eller flera stater inom EES ir
medlemmar, eller

2. getts ut av ett foretag vars
finansiella instrument omsitts
pd en reglerad marknad som pd en marknad som anges i3 §
anges 13 § forsta stycket, eller forsta stycket, eller

3. getts ut eller garanteras av ett organ som antingen dr féremal
for tllsyn i enlighet med de kriterier som faststills 1 gemen-
skapslagstiftningen eller som omfattas av och féljer sidana tillsyns-
regler som motsvarar dessa kriterier, eller

4. getts ut av ett bolag som tillhor de kategorier som godkints av
Finansinspektionen, forutsatt att investeringar i sddana instrument
omfattas av ett skydd fér investerarna som ir likvirdigt med det
som foéljer av punkterna 1-3 och som

a) har kapital och reserver som uppgir till ett belopp som
motsvarar minst 10 miljoner euro och ligger fram och offentliggor
redovisning i enlighet med ridets fjirde direktiv 78/660/EEG av
den 25 juli 1978 grundat p3 artikel 54.3 g i férdraget om drsbokslut

2. getts ut av ett féretag vars
finansiella instrument omsitts
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1 vissa typer av bolag, senast indrat genom Europaparlamentets och

radets direktiv 2001/65/EG,

b) ir en enhet, som inom en grupp féretag som omfattar ett eller
flera borsnoterade foretag, dgnar sig it gruppens finansiering, eller

c) dr en enhet som idgnar sig 3t att finansiera virdepapperisering
som omfattas av kreditférstirkning frdn en bank.

5 kap.
58§
I en virdepappersfond fir det ingd andra fondpapper och
penningmarknadsinstrument in de som anges 1 3 och 4 §§, dock
hégst till 10 procent av fondens virde.

Om notering eller regel-
bunden handel enligt 3 § inte
skett inom ett ir frin emis-
sionen och de férvirvade instru-
menten inte ryms inom grinsen
enligt forsta stycket, skall de
avyttras si snart det limpligen
kan ske. Skilig hinsyn skall di
tas till fondandelsigarnas intres-
sen.

Om det 1 en fond ingdr fond-
papper som innu inte ir, men
som inom ett r frin emissionen
avses bli, noterade eller f6remail
for regelbunden handel enligt
3 § eller sidana andra fond-
papper och penningmarknads-
instrument som avses i forsta
stycket,  skall  fondbolaget
informera  Finansinspektionen
om detta, om virdet av dessa
fondpapper  och  penning-
marknadsinstrument verstiger
10 procent av fondens virde.
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Om upptagande till handel
eller regelbunden handel enligt
3 § inte skett inom ett ar frin
emissionen och de férvirvade
Instrumenten inte ryms inom
grinsen enligt forsta stycket,
skall de avyttras s snart det
limpligen kan ske. Skilig hin-
syn skall d& tas till fondandels-
dgarnas Intressen.

Om det 1 en fond ingdr fond-
papper som innu inte ir, men
som inom ett dr frin emissionen
avses bli, upptagna till handel
eller foremdl for regelbunden
handel enligt 3 § eller sidana
andra fondpapper och penning-
marknadsinstrument som avses 1

forsta stycket, skall fondbolaget

informera  Finansinspektionen
om detta, om virdet av dessa
fondpapper  och  penning-

marknadsinstrument verstiger
10 procent av fondens virde.
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Forvaltning av andras finan- Portfoljforvaltning
siella instrument

7 kap.
1§

Ett fondbolag som enligt 1 Ett fondbolag som enligt 1
kap. 4 § har tillstdnd att forvalta kap. 4 § har tillstdnd #ll portfolj-
ndgon annans finansiella instru-  forvaltning fir, efter tillstdnd av
ment far, efter tillstdind av Finansinspektionen, som ett led
Finansinspektionen, som ett led iverksamheten
1 verksamheten

1. ta emot fondandelar foér forvaring, dock inte sidana fond-
andelar som ingdr i en investeringsfond som férvaltas av fond-
bolaget,

2. ta emot medel med redovisningsskyldighet, och

3. limna investeringsrid avseende sidana finansiella instrument
som avses 1 5 kap.

Medel som tas emot med redovisningsskyldighet enligt forsta
stycket 2 skall genast avskiljas och sittas in pd konto hos kredit-
institut.

7 kap.
3§

Om ett fondbolag utévar sddan
verksambet som avses 1 1 § giller
bestimmelserna i 8 kap. lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden i tillimpliga delar.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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35 Forslag till
lag om andring i lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 5 §, 4 kap. 7 § samt 7 kap. 1 och
3 §§ lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse skall ha

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.
58

I denna lag betyder

1. anknutet foretag: ett svenskt eller utlindskt féretag vars
huvudsakliga verksamhet bestar i att dga eller forvalta fast egen-
dom, tillhandahilla datatjinster eller driva annan liknande verksam-
het som har samband med den huvudsakliga verksamheten i ett
eller flera kreditinstitut, virdepappersbolag, institut for elektro-
niska pengar eller motsvarande utlindska féretag,

2. bank: bankaktiebolag, sparbank och medlemsbank,

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

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

5. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomridet,

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

7. finansiellt institut: ett féretag som inte dr kreditinstitut, virde-
pappersbolag, institut foér elektroniska pengar eller motsvarande
utlindskt féretag och vars huvudsakliga verksamhet ir att

a) forvirva eller inneha aktier eller andelar,

b) driva virdepappersrorelse  b) driva virdepappersrorelse
utan att vara tillstdndspliktigt utan att vara tillstdndspliktigt
enligt 1 kap. 3 § lagen (1991:981) enligt 2 kap. 1 § lagen (2007:00)
om virdepappersrorelse, eller om vdrdepappersmarknaden,

eller

! Med nuvarande lydelse avses i 1 kap. 5 1 lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria
F12005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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c) driva en eller flera av de verksamheter som anges 1 7 kap. 1 §
andra stycket 2-10 och 12 utan att vara tillstdndspliktigt enligt
2 kap. 1§,

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

9. kapitalbas: detsamma som 1 3 kap. lagen (2006:000) om
kapitaltickning och stora exponeringar,

10. kreditinstitut: bank och kreditmarknadsféretag,

11. kreditmarknadsbolag: ett aktiebolag som har fitt tillstdnd att
driva finansieringsrorelse,

12. kreditmarknadsforening: en ekonomisk forening som har fatt
tillstind att driva finansieringsrorelse,

13. kreditmarknadsféretag: kreditmarknadsbolag och kredit-
marknadsférening,

14. kvalificerat innehav: ett direkt eller indirekt dgande 1 ett fore-
tag, om innehavet representerar tio procent eller mer av kapitalet
eller av samtliga roster eller annars mojliggér ett visentligt in-
flytande 6ver ledningen av féretaget,

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

16. sparbank: ett foretag som avses i sparbankslagen (1987:619),

17. startkapital: det kapital som definieras i artikel 34.2.1 och
34.2.2 1 Europaparlamentets och rddets direktiv 2000/12/EG av den
20 mars 2000 om ritten att starta och driva verksamhet 1 kredit-
institut,

18. utlindskt bankféretag: ett utlindskt féretag som 1 hemlandet
har tillstdnd att driva bankroérelse,

19. utlindskt kreditféretag: ett utlindskt féretag som i hem-
landet har tillstind att driva finansieringsrorelse, och

20. utlindskt kreditinstitut: ett utlindskt bankféretag och ett
utlindskt kreditforetag.

4 kap.
7§

Ett utlindskt kreditinstitut som driver roérelse med stéd av 1, 2
eller 4 § fir hir driva bara sddan verksamhet som omfattas av
institutets verksamhetstillstdnd i hemlandet.

Ett utlindskt féretag som avses i 3 § fir hir driva bara sidan
verksamhet som ir tilliten enligt foretagets bolagsordning eller
stadgar och bara i den utstrickning det eller de utlindska kredit-
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institut som iger foretaget eller dess moderféretag skulle ha ritt
enligt forsta stycket att driva sddan verksamhet.

11 kap. 3doch 3 e §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse finns bestimmelser om
att verksamhet som avses 1
1 kap. 3 § samma lag under vissa
forutsittningar fir drivas av
utlindska kreditinstitut  som
driver verksamhet med st6d av 1
och 2 §§ och av finansiella
institut och dotterféretag som
driver verksamhet med stéd av

3§

I 4 kap. 2 § 2 och 3 lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden finns bestimmelser
om att verksamhet som avses 1
2 kap. 1 § samma lag under vissa
forutsittningar fir drivas av
utlindska kreditinstitut  som
driver verksamhet med st6d av 1
och 2 §§ och av finansiella
institut och dotterféretag som
driver verksamhet med std av

3§

7 kap.
1§
Ett kreditinstitut f&r driva bara finansiell verksamhet och verk-
samhet som har ett naturligt samband med den.
Ett kreditinstitut fir 1 sin verksamhet, bland annat
1. 13na upp medel, till exempel genom att ta emot inldning frin
allminheten eller ge ut obligationer eller andra jimférbara ford-

ringsritter,

2. limna och férmedla kredit,

till exempel i form av konsu-

mentkredit och kredit mot pantritt i fast egendom eller fordringar,
3. medverka vid finansiering, till exempel genom att férvirva
fordringar och uppldta 16s egendom till nyttjande (leasing),

4. férmedla betalningar,

5. tillhandahélla betalningsmedel,
6. iklida sig garantiférbindelser och gora liknande dtaganden,
7. medverka vid virdepappersemissioner,

8. limna ekonomisk ridgivning,
9. férvara virdepapper,
10. driva rembursverksamhet,

11. tillhandah&lla virdefackstjinster,

12. driva valutahandel,

13. driva virdepappersrorelse
under de forutsittningar som
foreskrivs i lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse, samt
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13. driva virdepappersrorelse

under de foérutsittningar som
foreskrivs 1 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden, samt
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14. limna kreditupplysning under de férutsittningar som fore-
skrivs i kreditupplysningslagen (1973:1173).

7 kap.
38§
For att skydda en fordran fir ett kreditinstitut

1. pd offentlig auktion, en
svensk eller utlindsk bors eller en
auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad
eller vid exekutiv férsiljning
képa egendom som ir utmitt
eller utgor sikerhet for fordran,
och

1. pd offentlig auktion, pd en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES,
pd en MTF eller vid exekutiv
forsiljning koépa egendom som
ir utmitt eller utgor sikerhet
t6r fordran, och

2. om det finns skil att anta att institutet annars skulle lida
avsevird forlust, som betalning {6r en fordran éverta egendom som
utgdr sikerhet f6r fordran eller annan egendom.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (2005:377) om straff for
marknadsmissbruk vid handel med finansiella

instrument

Hirigenom foreskrivs att 1, 5, 6, 10 och 18 §§ lagen (2005:377)
om straff f6r marknadsmissbruk vid handel med finansiella instru-

ment skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

1§

I denna lag forstds med

1. insiderinformation: information om en icke offentliggjord eller
inte allmint kind omstindighet som ir dgnad att visentligt pdverka

priset pd finansiella instrument,

2. handel pd virdepappers-
marknaden: handel pd bérs eller
nigon  annan  organiserad
marknadsplats eller handel med
eller genom ndgon som yrkes-
missigt bedriver sddan verksam-
het som avses i 1 kap. 3 § forsta
stycket lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse,

3. finansiellt instrument: fond-
papper och annan rittighet eller
forpliktelse avsedd for handel pa
vdrdepappersmarknaden,

4. fondpapper: aktie och obli-
gation samt sddana andra del-
dgarrdtter eller  fordringsritter
som dr utgivna for allmdin om-
sdttning, fondandel och aktie-
digares ritt gentemot den som for
hans eller hennes rikning for-
varar aktiebrev i ett utlindskt

bolag (depdbevis).
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2. handel pd <virdepappers-
marknaden: handel pi reglerad
marknad eller ndgon annan
organiserad marknadsplats eller
handel med eller genom nigon
som  yrkesmissigt  bedriver
sddan verksamhet som avses 1
2 kap. 1 § lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden,

3. finansiellt instrument: vad
som anges 1 1 kap. 4 § 1 lagen
(2007:00)  om  wvirdepappers-
marknaden,

4. reglerad marknad: vad som
anges 1 1 kap. 5 § 16 lagen om
vdrdepappersmarknaden.
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58

Trots bestimmelserna i 2—4 §§ fir

1. befattningshavare hos fére-
tag som driver virdepappers-
rorelse med stéd av 1 kap. 3, 3 ¢
eller 3 d § lagen (1991:981) om
virdepappersrorelse fullgdra upp-
drag som limnats foretaget att
forvirva eller avyttra finansiella
Instrument samt, utan anvin-
dande av insiderinformation,
fullgséra verksamhet som féljer
av avtal om att uppritthilla en
marknad i ett eller flera finan-
siella instrument eller att full-
géra uppdrag om rddgivning
eller forvaltning,

1. befattningshavare hos fére-
tag som driver virdepappers-
rorelse med st6d av 2 kap. 1 §
samt 4 kap. 1 och 2 §§ lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden  fullgéra uppdrag
som limnats foretaget att
forvirva eller avyttra finansiella
instrument samt, utan anvin-
dande av insiderinformation,
fullgora verksamhet som féljer
av avtal om att uppritthdlla en
marknad i ett eller flera finan-
siella instrument eller att full-
gora uppdrag om rddgivning

eller forvaltning,

2. finansiellt instrument foérvirvas nir insiderinformationen ir
dgnad att sinka priset pd instrumentet och avyttras nir informa-
tionen ir dgnad att héja priset pd instrumentet,

3. uppgifter fullgéras som ndgon har pd grund av vad som fore-
skrivits i lag eller annan férfattning,

4. aktier i ett aktiebolag eller ett europabolag férvirvas for en
tysisk eller juridisk persons rikning, om insiderinformationen
endast utgors av information om en &tgird som syftar till och ir
dgnad att leda till ett offentligt erbjudande av den personen till en
vidare krets om férvirv av aktier 1 bolaget,

5. den som innehar en option som har ett ekonomiskt virde vid
loptidens slut avyttra optionen eller utnyttja den enligt dess villkor,

6. den som utfirdar en option 1 samband med 16sen avyttra eller
férvirva den underliggande tillgdng som optionen avser,

7.ingdngna terminskontrakt fullgéras pa slutdagen,

8. den som innehar en tilldelad emissionsritt eller inldsenritt
som har ett ekonomiskt virde avyttra ritten eller utnyttja den
enligt dess villkor,

9. andra finansiella instrument in aktier férvirvas eller avyttras,
om forvirvet eller avyttringen sker utan att insiderinformation
anvinds.

Det som foreskrivs om aktie 1 férsta stycket 4 och 9 skall ocksd
tillimpas p4 aktierelaterade finansiella instrument sdsom tecknings-
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ritt, interimsbevis, optionsbevis, konvertibelt skuldebrev, skulde-
brev férenat med optionsritt till nyteckning, vinstandelsbevis,
aktieoption och aktietermin.

6§
Bestimmelserna 1 2-5 §§ skall dven tillimpas pd férfaranden
enligt dessa bestimmelser som inte utgor eller foranleder handel pd
virdepappersmarknaden, om foérfarandena avser finansiella instru-

ment

1. som ir godkinda for handel
pd en reglerad marknad i en
medlemsstat  inom  Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet,

1. som ir upptagna till handel
pé en reglerad marknad,

2. f6r vilka en ansékan om godkinnande enligt 1 har limnats in,

eller
3. vilkas virde ir beroende av ett finansiellt instrument enligt 1
eller 2.
10§
Virdepappersinstitut  enliggt  Virdepappersinstitut och
lagen (1991:981) om wirde- borser enligt lagen (2007:00) om

pappersrirelse, biorser och auk-
toriserade marknadsplatser enligt
lagen (1992:543) om birs- och
clearingverksambet samt kredit-
institut enligt lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse skall snarast rapportera
till Finansinspektionen, om det
kan antas att en transaktion ut-

gor eller har samband med
insiderbrott  eller  otillbérlig
marknadspéverkan. Inspek-

tionen skall snarast 6verlimna

uppgifterna till 3klagare.

vdrdepappersmarknaden  samt
kreditinstitut  enligt  lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse  skall  snarast
rapportera till  Finansinspek-
tionen, om det kan antas att en
transaktion utgoér eller har
samband med insiderbrott eller
otillbérlig  marknadspéverkan.
Inspektionen skall snarast éver-
limna uppgifterna till dklagare.

18§

Finansinspektionen skall fort-
l6pande bedéma om den praxis
som tillimpas vid handel p3
borser och auktoriserade mark-
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Finansinspektionen skall fort-
l6pande bedéma om den praxis
som tillimpas vid handel p3
reglerade marknader ir god-
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nadsplatser ir godtagbar och tagbar och offentliggéra sina
offentliggéra sina beslut om beslut om godtagande av praxis.
godtagande av praxis.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (2005:405) om

forsakringsférmedling

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 5 §, 5 kap. 1, 4 och 5 §§ samt
8 kap. 6 § lagen (2005:405) om forsikringsférmedling skall ha

foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
1 kap.
53§

Nir en forsikringsformedlare
utdvar  sidan sidoverksamhet
som avses 1 1 kap. 3 b § lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse, ir lagen tillimplig dven
pd denna verksamhet, om inte
ndgot annat sigs.

Nir en forsikringsformedlare
utdvar  sidan sidoverksamhet
som avses 1 2 kap. 4 § forsta
stycket 12 lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden, ir lagen
tillimplig iven pi denna verk-
samhet, om inte nigot annat
sags.

5 kap.
1§

En férsikringsformedlare fir
efter tillstdind av Finansinspek-
tionen utdva sidan sidoverk-
samhet som avses 1 1 kap. 3 b §
lagen (1991:981) om wirde-
pappersrirelse.

En férsikringsformedlare fir
efter tillstdind av Finansinspek-
tionen utdva sidan sidoverk-
samhet som avses 1 2 kap. 4 §
forsta stycket 12 lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden.

Vid prévning av en ansdkan om tillstdnd enligt forsta stycket
giller bestimmelserna i 2 kap. 5 eller 6 § i tillimpliga delar.

5 kap.
43§
Forsikringstormedlaren skall i sin verksamhet iaktta god f6rsik-
ringsférmedlingssed och med tillborlig omsorg ta till vara kundens

intressen.

Forsikringsformedlaren skall anpassa sin rddgivning efter

kundens énskemal och behov samt rekommendera lésningar som
ir limpliga f6r kunden. Om férsikringsférmedlaren har informerat
kunden enligt 6 kap. 2 § f6rsta stycket 1 om att han eller hon lim-
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nar ridgivning om foérsikring pd grundval av en opartisk analys, ir
formedlaren skyldig att limna ridgivningen efter en analys av ett
tillrickligt stort antal férsikringsavtal pd marknaden.

Formedlaren skall avrdda en kund som ir en fysisk person som
handlar huvudsakligen fér indamal som faller utanfér niringsverk-
samhet frdn att vidta dtgirder som inte kan anses limpliga med
hinsyn till personens behov, ekonomiska férhillanden eller andra

omstindigheter.
Om forsikringsférmedlaren Om forsikringsférmedlaren
utévar sidan sidoverksamhet utdvar sddan sidoverksamhet

som avses i 1 § forsta stycket,
giller dessutom bestimmelserna
11 kap. 7 § lagen (1991:981) om

som avses i 1 § forsta stycket,
giller dessutom bestimmelserna
1 8 kap. lagen (2007:00) om

vdrdepappersrorelse  for  den wdirdepappersmarknaden for den
verksamheten. verksamheten i tllimpliga delar.
5 kap.

58§
Pengar och andra tillgdngar som forsikringsférmedlaren far hand
om for kundens rikning skall hillas avskilda frin egna tillgdngar.

Om forsikringsférmedlaren
utdvar  sidan  sidoverksamhet
som avses 1 1 § forsta stycket,
giller 1 stillet bestimmelserna i
1 kap. 3 b § 3 lagen (1991:981)
om vdrdepappersrirelse for den
verksamheten.

Om forsikringsférmedlaren
utévar sidan sidoverksamhet
som avses 1 1 § forsta stycket,
giller 1 stillet bestimmelserna i
2 kap. 4 § forsta stycket 12 ¢ lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden fé6r den verksam-
heten.

8 kap.
6§
Om Finansinspektionen har dterkallat tillstdndet fér en forsik-
ringsférmedlare, skall inspektionen snarast underritta Bolagsverket

om detta.

Om Bolagsverket har 4ter-
kallat registreringen avseende
formedling av liviorsikring eller
alla slag av férsikring fér en
anknuten forsikringsférmedlare
som har tillstdnd att utéva sidan
sidoverksamhet som avses 1

Om Bolagsverket har 4ter-
kallat registreringen avseende
formedling av liviorsikring eller
alla slag av forsikring fér en
anknuten férsikringsférmedlare
som har tillstdnd att utéva sidan
sidoverksamhet som avses 1
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1 kap. 3 b § lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse, skall
Bolagsverket snarast underritta
Finansinspektionen om detta.

SOU 2006:50

2 kap. 4 § forsta stycket 12 lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden, skall Bolagsverket
snarast  underritta  Finans-
inspektionen om detta.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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38 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i aktiebolagslagen (2005:551)

Hirigenom foéreskrivs 1 friga om aktiebolagslagen (2005:551)

dels att 1 kap. 8 §, 2 kap. 29 §, 7 kap. 54 a och 61 §§, 9 kap. 13 §,
13 kap. 4 och 5 §§, 14 kap. 5 §, 15 kap. 5 §, 19 kap. 13, 14, 32 och 36
§§, 20 kap. 10 §, 22 kap. 2 § samt rubriken nirmast fére 19 kap. 32 §

skall ha féljande lydelse,

dels att rubriken nirmast fére 19 kap. 35 § skall lyda Overl3telse
av egna aktier som inte sker pd en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfér Europeiska ekonomiska samarbets-

omrédet.
Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.
8§

S&dana virdepapper som an-
ges 1 7 § fir, s& linge bolaget ir
privat, inte bli féremdl for
handel pd en svensk eller ut-
lindsk bérs eller nigon annan
organiserad marknadsplats.

S&dana virdepapper som an-
ges 1 7 § fir, s& linge bolaget ir
privat, inte bli féremdl for
handel p& en reglerad marknad,
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet eller nigon annan
organiserad marknadsplats.

2 kap.
29§

Om ett publikt aktiebolag
inom tv4 &r frin registreringen i
aktiebolagsregistret triffar avtal
med en stiftare eller en aktie-
dgare, som innebir att bolaget
forvirvar egendom mot en er-
sittning som motsvarar minst
en tiondel av aktiekapitalet, skall
styrelsen inom sex ménader
understilla bolagsstimman av-
talet for godkinnande. Det

Om ett publikt aktiebolag
inom tv3 &r frin registreringen 1
aktiebolagsregistret triffar avtal
med en stiftare eller en aktie-
dgare, som innebir att bolaget
forvirvar egendom mot en er-
sittning som motsvarar minst
en tiondel av aktiekapitalet, skall
styrelsen inom sex ménader
understilla bolagsstimman av-
talet for godkinnande. Det

' Med nuvarande lydelse avses i 7 kap. 54 a och 61 §§ lydelsen enligt Finansdepartementets
promemoria om informationskrav i noterade féretag , m.m. ((Ds 2006:6).
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giller dock inte om forvirvet
sker pd en svensk eller utlindsk
bors, en auktoriserad marknads-
plats eller ndagon annan reglerad
marknad eller som ett led 1
bolagets 16pande affirsverksam-

het.

SOU 2006:50

giller dock inte om forvirvet
sker pa en reglerad marknad eller
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet eller som ett led i
bolagets 16pande affirsverksam-

het.

7 kap.
54a§

Ett publikt aktiebolag vars
aktier ir noterade vid en svensk
eller wutlindsk bors, en auk-
toriserad — marknadsplats  eller
ndgon annan reglerad marknad,
skall infér bolagsstimma till-
handahilla aktieigarna ett full-
maktsformulir.

Ett publikt aktiebolag vars
aktier ir upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
ekonomiska

europeiska sam-
arbetsomridet, skall infor
bolagsstimma tillhandahalla
aktieigarna ett fullmaktsfor-
mulir.

Formuliret skall vara i pappersform eller 1 elektronisk form. Det
skall tillhandahillas tillsammans med kallelsen till bolagsstimma
eller pd begiran av aktieigare efter det att bolagsstimman har

tillkinnagetts.

Formuliret far i andra fall 4n som avses i 4 § inte inneh&lla namn
pd ombud eller ange hur ombudet skall résta.

7 kap.
61§

Under de férutsittningar som
anges i 62-64 §§ fir ett publikt
aktiebolag vars aktier dr note-
rade vid en svensk eller utlindsk
bors, en auktoriserad mark-
nadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad, limna infor-
mation till aktieigare med an-
vindning av elektroniska hjilp-
medel dven 1 de fall di det i
lagen anges att informationen
skall limnas p& nigot annat sitt.
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Under de férutsittningar som
anges i 62-64 §§ fir ett publikt
aktiebolag vars aktier ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor europeiska eko-
nomiska samarbetsomrddet, 1im-
na information till aktieigare
med anvindning av elektroniska
hjilpmedel dven i de fall d det 1
lagen anges att informationen
skall limnas pd ndgot annat sitt.
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9 kap.
13 §

Minst en av bolagsstimman utsedd revisor skall vara auk-
toriserad revisor eller godkind revisor som har avlagt revisors-
examen, om

1. tillgdngarnas nettovirde enligt faststillda balansrikningar for
de tvd senaste rikenskapsiren Overstiger ett grinsbelopp som
motsvarar 1 000 ginger det prisbasbelopp enligt lagen (1962:381)
om allmin férsikring som gillde vid utgdngen av respektive riken-
skapsir,

2. antalet anstillda hos bolaget under de tvd senaste rikenskaps-
dren 1 medeltal har 6verstigit 200, eller

3. bolagets aktier, tecknings-
optioner eller skuldebrev ir
noterade vid en bors, en auk-
toriserad  marknadsplats  eller
ndagon annan reglerad marknad.

3. bolagets aktier, tecknings-
optioner eller skuldebrev ir
upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-

peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet.

13 kap.
43§

I forslaget enligt 3 § skall f6ljande anges:

1. det belopp eller hégsta belopp, som bolagets aktiekapital skall
okas med, eller det ligsta och hégsta beloppet f6r 6kningen,

2. det antal aktier, hogsta antal aktier eller ligsta och hégsta antal
aktier som skall ges ut,

3. det belopp som skall betalas f6r varje ny aktie (tecknings-
kursen),

4. den foretridesritt att teckna aktier som aktieigarna eller
ndgon annan skall ha eller vem som annars skall {3 teckna aktier,

5. den tid inom vilken aktieteckning skall ske,

6. den férdelningsgrund som styrelsen skall tillimpa for aktier
som inte tecknas med foretridesritt,

7. den tid inom vilken aktierna skall betalas eller, i férekom-
mande fall, att teckning skall ske genom betalning enligt 13 § tredje
stycket, samt

8. frén vilken tidpunkt de nya aktierna skall ge ritt till utdelning.

Uppgifter som avses 1 forsta stycket 1 och 3 behéver inte anges i
forslaget, om det foreslds att stimman skall besluta om ett sddant
bemyndigande som avses i 5 § forsta stycket 8.
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Teckningskursen enligt forsta
stycket 3 fir inte sittas ligre in
de tidigare aktiernas kvotvirde.
I bolag vars aktier ir noterade
vid en svensk eller utlindsk bors,
en auktoriserad marknadsplats
eller ndgon annan reglerad mark-
nad fir dock teckningskursen
vara ligre, om ett belopp som
motsvarar  skillnaden mellan
teckningskursen och aktiernas
kvotvirde tillférs aktiekapitalet
genom 6verféring frin bolagets
eget kapital 1 6vrigt eller genom
uppskrivning av virdet av an-
liggningstillgdngar. En sidan
overtoéring eller uppskrivning
skall ske innan beslutet om ny-
emission registreras.

SOU 2006:50

Teckningskursen enligt forsta
stycket 3 fir inte sittas ligre in
de tidigare aktiernas kvotvirde.
I bolag vars aktier dr upptagna
till handel pd en reglerad mark-
nad eller en motsvarande mark-
nad wutanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomrddet far dock
teckningskursen vara ligre, om
ett belopp som motsvarar skill-
naden mellan teckningskursen
och aktiernas kvotvirde tillférs
aktiekapitalet genom 6verféring
frdin bolagets eget kapital i
ovrigt eller genom uppskrivning
av  virdet av anliggnings-
tillgdngar. En sidan overforing
eller uppskrivning skall ske
innan beslutet om nyemission
registreras.

Innebir forslaget enligt forsta stycket 4 en avvikelse frén aktie-
dgarnas foretridesritt, skall skilen till avvikelsen samt grunderna
for teckningskursen anges 1 forslaget eller i en bifogad handling.

Teckningstiden enligt forsta stycket 5 fir inte understiga tvd

veckor, om aktieigarna skall ha féretridesritt till de nya aktierna. I
bolag som inte ir avstimningsbolag riknas denna tid frin det att
underrittelse enligt 12 § har skett eller, om samtliga aktieigare har
varit féretridda pd den stimma som har beslutat om emissionen,
frin beslutet. I avstimningsbolag riknas tiden frdn avstimnings-
dagen.

13 kap.
5 §

I forekommande fall skall férslaget enligt 3 § innehdlla uppgift
om

1. de nya aktiernas aktieslag, om det i bolaget finns eller kan ges
ut aktier av olika slag,

2. huruvida férbehall enligt 4 kap. 6, 8, 18 eller 27 § eller 20 kap.
31 § som giller for gamla aktier i bolaget skall gilla fér de nya
aktierna,

204



SOU 2006:50

Forfattningsforslag

3. att kuponger som hor till aktiebreven skall anvindas som

emissionsbevis,

4. att 6verskjutande teckningsritter skall siljas enligt 11 kap. 9 §,

5. avstimningsdagen, om bolaget dr avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt att delta i emissionen,

6. att nya aktier skall betalas med apportegendom eller i annat
fall pa villkor som avses 1 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och 5 eller att
en aktie skall tecknas med kvittningsritt,

7. 6vriga sirskilda villkor for aktieteckning, och

8. bemyndigande f6r styrelsen eller den som styrelsen utser inom
sig att innan teckningstiden borjar 16pa besluta om vilket belopp
som bolagets aktiekapital skall 6kas med och vilket belopp som

skall betalas for varje ny aktie.

Om emissionsbeslutet forutsitter dndring av bolagsordningen,

skall ocksd detta anges.

Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn en vecka frin dagen

for beslutet.

I friga om apportegendom giller bestimmelserna i 2 kap. 6 §.

Ett bemyndigande som avses
i forsta stycket 8 fir limnas
endast om aktierna skall noteras
vid en svensk eller utlindsk bors,
en auktoriserad marknadsplats
eller nagon annan reglerad mark-
nad. Om bolaget ir avstim-
ningsbolag och aktieidgare skall
ha foretridesritt att delta 1
emissionen, skall bemyndigan-
det utformas s att villkoren be-
slutas senast den dag som in-
faller tre dagar fore avstim-
ningsdagen.

Ett bemyndigande som avses
i forsta stycket 8 fir limnas
endast om aktierna skall zas upp
tll  handel pi en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad — utanfor — Europeiska
ekonomiska  samarbetsomrddet.
Om bolaget ir avstimnings-
bolag och aktieigare skall ha
foretridesritt att delta i emis-
sionen, skall bemyndigandet
utformas si att villkoren be-
slutas senast den dag som in-
faller tre dagar fore avstim-
ningsdagen.

I friga om publika aktiebolag giller dven 39 §.

14 kap.
53§
I féorekommande fall skall forslaget enligt 3 § innehdlla uppgift

om

1. att kuponger som hor till aktiebreven skall anvindas som

emissionsbevis,

205



Forfattningsforslag SOU 2006:50

2. att dverskjutande teckningsritter skall siljas enligt 11 kap. 9§,

3. avstimningsdagen, om bolaget ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha féretridesritt att delta i emissionen,

4. det belopp som skall betalas {ér varje teckningsoption,

5. den tid inom vilken teckningsoptionerna skall betalas eller att
teckning skall ske genom betalning enligt 15 § tredje stycket,

6. att teckningsoptionerna skall betalas med apportegendom eller
i annat fall pd villkor som avses i 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och 5
eller att teckningsoptioner skall tecknas med kvittningsritt,

7. ovriga sirskilda villkor fér tecknande av teckningsoptioner,
och

8. bemyndigande for styrelsen eller den styrelsen utser inom sig
att innan teckningstiden bérjar l6pa besluta om det antal
teckningsoptioner som skall ges ut, vilket belopp som skall betalas
for varje teckningsoption, teckningskursen samt sidana villkor som

avses17.

Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn en vecka frén dagen

for beslutet.

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 8 fir limnas
endast om teckningsoptionerna
skall noteras vid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad. Om bolaget
ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt att
delta i emissionen, skall bemyn-
digandet utformas si att vill-
koren beslutas senast den dag
som infaller tre dagar fére av-
stimningsdagen.

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 8 fir limnas
endast om teckningsoptionerna
skall tas upp till handel pa en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet. Om bolaget ir
avstimningsbolag  och  aktie-
dgare skall ha foretridesritt att
delta 1 emissionen, skall be-
myndigandet utformas s3 att
villkoren beslutas senast den dag
som infaller tre dagar fére av-
stimningsdagen.

15 kap.
58§
I féorekommande fall skall forslaget enligt 3 § innehdlla uppgift

om

1. att kuponger som hér till aktiebreven skall anvindas som

emissionsbevis,

2. att 6verskjutande teckningsritter skall siljas enligt 11 kap. 9 §,
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3. avstimningsdagen, om bolaget ir avstimningsbolag och att
aktiedgare skall ha foretridesritt att delta i emissionen,

4. att konvertiblerna skall betalas med apportegendom eller i
annat fall p4 villkor som avses i 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och 5
eller att en konvertibel skall tecknas med kvittningsritt,

5. ovriga sirskilda villkor fér det 1dn som bolaget tar genom

emissionen, och

6. bemyndigande for styrelsen eller den som styrelsen utser inom
sig att innan teckningstiden borjar 16pa besluta om lanebelopp, det
belopp som skall betalas fér varje konvertibel, rintefot, konver-
teringskursen samt sidana villkor som avses i 5.

Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn en vecka frin

tidpunkten for beslutet.

I friga om apportegendom giller bestimmelserna i 2 kap. 6 §.

Ett bemyndigande som avses
i forsta stycket 6 fir limnas
endast om konvertiblerna skall
noteras wvid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad. Om bolaget
ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt att
delta 1 emissionen, skall be-
myndigandet utformas s att
villkoren beslutas senast den dag
som infaller tre dagar fore
avstimningsdagen.

Ett bemyndigande som avses
i1 forsta stycket 6 fir limnas
endast om konvertiblerna skall
tas upp till handel pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad  utanfor  Europeiska
ekonomiska  samarbetsomrddet.
Om bolaget ir avstimnings-
bolag och aktiedgare skall ha
foretridesritt att delta i emis-
sionen, skall bemyndigandet ut-
formas sd att villkoren beslutas
senast den dag som infaller tre
dagar fore avstimningsdagen.

I friga om publika aktiebolag giller dven 41 §.

19 kap.
13§

Ett publikt aktiebolag vars
aktier dr noterade vid en svensk
eller utlindsk bérs, en auk-
toriserad — marknadsplats  eller
ndgon annan reglerad marknad
far, utdver vad som foljer av 5 §,
forvirva egna aktier enligt be-
stimmelserna 1 14 och 15 §§.
Beslut om férvirv skall i s3 fall

Ett publikt aktiebolag vars
aktier dr upptagna till handel pd
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad  utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet fir, utéver vad
som foljer av 5 §, forvirva egna
aktier enligt bestimmelserna i
14 och 15 §§. Beslut om férvirv
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fattas med tillimpning av
18-29 §§. Om bolaget har for-
virvat aktier 1 strid med 14 eller
15 § eller i strid med 17 kap.
3 eller 4 §, giller bestimmelser-
nailé6§.

SOU 2006:50

skall 1 s fall fattas med
tillimpning av 18-29 §§. Om
bolaget har forvirvat aktier i
strid med 14 eller 15 § eller 1
strid med 17 kap. 3 eller 4 §,
giller bestimmelserna i 16 §.

19 kap.
14§
Forvirv som avses 1 13 § fir ske endast

1. p& en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet,

2. pd en bors eller ndgon
annan reglerad marknad utanfor
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet efter tillstind av
Finansinspektionen, eller

1. pd en reglerad marknad,

2. pd en marknad motsvarande
en reglerad marknad utanfér
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet efter tillstind av
Finansinspektionen, eller

3. 1 enlighet med ett férvirvserbjudande som har riktats till
samtliga aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av ett visst slag.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
bors eller marknad egna aktier
far forvirvas samt under vilken
tid tillstdndet fir utnyttjas. Till-
stand skall limnas, om

1. det fér verksamheten vid
bérsen eller marknaden finns
regler som motsvarar vad som
enligt lagen (1992:543) om bérs-
och clearingverksambet giller for
verksamhet vid en bors eller en
auktoriserad — marknadsplats 1
Sverige, och

2. borsen eller marknaden stir
under tillsyn av en myndighet
eller ndgot annat behorigt
organ.
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Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
marknad egna aktier fir for-
virvas samt under vilken tid
tillstdndet fir utnyttjas. Till-
stand skall limnas, om

1. det fér verksamheten vid
marknaden finns regler som
motsvarar vad som enligt lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden giller for verksam-
het vid en reglerad marknad i
Sverige, och

2. foretaget som driver mark-
naden stdr under tillsyn av en
myndighet eller nigot annat
behorigt organ.



SOU 2006:50

Overlitelse av egna aktier pd
en bors, en auktoriserad mark-
nadsplats eller en annan regle-
rad marknad

Forfattningsforslag

Overlitelse av egna aktier pd
en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet

19 kap.
32§
Ett publikt aktiebolag fir 6verlta egna aktier

1. pa en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad inom Euro-
peiska  ekonomiska  samarbets-
omrddet, eller

2. pd en bors eller ndgon
annan reglerad marknad utanfor
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet efter tillstind av
Finansinspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
bors eller marknad egna aktier
far 6verldtas samt under vilken
tid tillstdndet fir utnyttjas. Till-
stind skall limnas, om

1. det for verksamheten vid
birsen eller marknaden finns
regler som motsvarar vad som
enligt lagen (1992:543) om bors-
och clearingverksambet giller for
verksamhet vid en birs eller en
auktoriserad  marknadsplats i
Sverige, och

2. borsen eller marknaden stir
under tillsyn av en myndighet
eller ndgot annat behorigt
organ.

1. pd en reglerad marknad,
eller

2. pd en marknad motsvarande
en reglerad marknad utanfér
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet efter tillstind av
Finansinspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta
stycket 2 skall ange pi vilken
marknad egna aktier fir over-
latas samt under vilken td
tillstindet f&r utnyttjas. Till-
stind skall limnas, om

1. det for verksamheten vid
marknaden finns regler som
motsvarar vad som enligt lagen
(2007:00)  om  vdrdepappers-
marknaden giller for verksam-
het vid en reglerad marknad i
Sverige, och

2. foretaget som driver mark-
naden stir under tillsyn av en
myndighet eller ndgot annat
behorigt organ.
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19 kap.
36 §
I sddana fall som anges 1 35 § skall i férslaget till beslut féljande

anges:

1. det hogsta antal aktier, i fsrekommande fall férdelat pd aktie-

slag, som skall 6verldtas,

2. den foretridesritt att forvirva aktier som tillkommer aktie-
dgarna eller nigon annan eller vem som annars fir férvirva aktier,
3. den tid inom vilken aktieigare eller annan kan utnyttja sin

foretridesritt,

4. den tid inom vilken aktierna skall betalas eller, 1 férekom-
mande fall, att teckning skall ske genom betalning,

5. den férdelningsgrund som styrelsen skall tillimpa betriffande
aktier som inte tecknas med foretridesritt,

6. avstimningsdagen, om bolaget ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foéretridesritt vid dverldtelsen,

7. det belopp som skall betalas for varje aktie,

8. villkor om apport eller att aktie skall tecknas med kvittnings-

ritt, och

9. dvriga sirskilda villkor f6r 6verldtelsen.
Tiden som anges 1 forsta stycket 3 fir inte understiga tv veckor.

I bolag som inte ir avstimningsbolag riknas denna tid frin det att
underrittelse enligt 13 kap. 12 § har skett, eller, om samtliga aktie-
dgare har varit foretridda pd den stimma som har beslutat om 6ver-
l3telsen, frin beslutet. I avstimningsbolag riknas tiden frén avstim-

ningsdagen.

Avstimningsdagen fir inte sittas tidigare dn en vecka frin dagen

for beslutet.

I stillet fér en sidan fore-
skrift som anges i forsta stycket
7 far det anges att styrelsen eller
den som styrelsen utser inom
sig skall bemyndigas att innan
den tid som avses 1 forsta
stycket 3 borjar lopa besluta
vilket belopp som skall betalas
for varje aktie. Ett sidant
bemyndigande fir limnas endast
om aktierna skall noteras pd en
svensk eller utlindsk bors, en
auktoriserad marknadsplats eller
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sig skall bemyndigas att innan
den tid som avses i forsta
stycket 3 borjar lopa besluta
vilket belopp som skall betalas
for varje aktie. Ett sidant
bemyndigande fir limnas endast
om aktierna skall zas wpp #ll
handel pd en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad
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ndgon annan reglerad marknad.
Om bolaget ir avstimnings-
bolag och aktieigare skall ha
foretridesritt  att  forvirva
aktier, skall bemyndigandet
utformas si att beloppet be-
stims senast den dag som in-
faller tre dagar fore avstim-
ningsdagen.

Forfattningsforslag

utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet. Om bolaget
ir avstimningsbolag och aktie-
dgare skall ha foretridesritt att
forvirva aktier, skall bemyn-
digandet utformas si att be-
loppet bestims senast den dag
som infaller tre dagar fére av-
stimningsdagen.

20 kap.
10§
I férekommande fall skall, i friga om sidan inlésen som avses 1 9
§, forslaget om minskning av aktiekapitalet ocksd innehilla uppgift

om

1. att anmilan {6r inldsen skall ske genom att kuponger som hor

till aktiebreven ges in,

2. att inldsta aktier skall betalas med annan egendom in pengar
eller 1 6vrigt pd villkor som avses i 2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och
5 eller att inlésen skall ske genom kvittning av en fordran som

bolaget har mot aktiedgaren,

3. avstimningsdagen eller bemyndigande foér styrelsen att
faststilla avstimningsdagen, om bolaget ir avstimningsbolag,

4. 6vriga sirskilda villkor f6r inlgsen, och

5. bemyndigande for styrelsen eller den som styrelsen utser inom
sig att innan inlésen pdbdrjas bestimma det belopp som aktie-
kapitalet skall minskas med och det belopp som skall betalas for

varje aktie som l6ses in.

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 3 eller 5 fir
limnas bara om aktierna ir
noterade wvid en svensk eller
utlindsk bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad. I avstim-
ningsbolag skall ett bemyn-
digande enligt forsta stycket 5
utformas si att minsknings-
beloppet och det belopp som
skall betalas f6r varje aktie som
léses in bestims senast den dag

Ett bemyndigande som avses
1 forsta stycket 3 eller 5 fir
limnas bara om aktierna ir
upptagna  till  handel pd en
reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor
Europeiska  ekonomiska  sam-
arbetsomrddet. 1 avstimnings-
bolag skall ett bemyndigande
enligt forsta stycket 5 utformas
s& att minskningsbeloppet och
det belopp som skall betalas for

varje aktie som léses in bestims

211



Forfattningsforslag

som infaller tre dagar fére av-
stimningsdagen.

SOU 2006:50

senast den dag som infaller tre
dagar fére avstimningsdagen.

22 kap.
23§
Om frigan om lésenbeloppet for en aktie som skall 16sas in
enligt detta kapitel dr tvistig, skall l6senbeloppet bestimmas med
tillimpning av andra—fjirde styckena.

Losenbeloppet for en aktie
skall bestimmas s3 att det mot-
svarar det pris for aktien som
kan pariknas vid en forsiljning
under normala férhillanden.
For en aktie som ir féremal for
handel vid en svensk eller wut-
lindsk  bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad skall l6sen-
beloppet motsvara det noterade
virdet, om inte sirskilda skl
motiverar ndgot annat.

Losenbeloppet for en aktie
skall bestimmas s& att det mot-
svarar det pris for aktien som
kan pariknas vid en forsiljning
under normala férhillanden.
For en aktie som ir foremdl for
handel vid en reglerad marknad,
eller en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomrddet skall 15sen-
beloppet motsvara det noterade
virdet, om inte sirskilda skail
motiverar ndgot annat.

Losenbeloppet skall bestimmas med hinsyn till férhillandena

vid den tidpunkt di begiran om prévning av skiljemin enligt 5 §
gjordes. Om det finns skil f6r det, fir beloppet 1 stillet bestimmas
med hinsyn till férhillandena vid en tidpunkt som infaller tidigare.

Har ett yrkande om inl6sen av aktie enligt detta kapitel foregdtts
av ett offentligt erbjudande att foérvirva samtliga aktier som
budgivaren inte redan innehar och har detta erbjudande antagits av
dgare till mer dn nio tiondelar av de aktier som erbjudandet avser,
skall 16senbeloppet motsvara det erbjudna vederlaget, om inte
sirskilda skil motiverar nigot annat.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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39 Forslag till

Forfattningsforslag

lag om andring i lagen (2005:1047) om
internationella forhallanden rérande forsakrings-
foretags och kreditinstituts insolvens

Hirigenom féreskrivs att 12 § lagen (2005:1047) om interna-
tionella férhillanden rérande forsikringsféretags och kreditinsti-
tuts insolvens skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

12§

I fr8ga om verkan av
forfarandet pd sidan ritt som
foljer av ett avtal pd en bors eller
en annan reglerad marknad for
finansiella instrument eller pa
ett avtal om avrikning eller
dterkop tillimpas den lag som
giller for avtalet.

I frga om verkan av
forfarandet pd sidan ritt som
foljer av ett avtal pd en reglerad
marknad fér finansiella instru-
ment eller pd ett avtal om
avrikning eller dterkop tillimpas
den lag som giller for avtalet.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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40 Forslag till
lag om andring i lagen (2006:00) om kapitaltdackning
och stora exponeringar

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 1 och 8 §§, 2 kap. 2 §, 4 kap. 8§,
5 kap. 3 §, 6 kap. 4 och 7 §§ samt 9 kap. 5 § lagen (2006:00) om
kapitaltickning och stora exponeringar skall ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse’ Foreslagen lydelse
1 kap.

1§

1 § I denna lag betyder

1. anknutet foretag: ett svenskt eller utlindskt féretag vars
huvudsakliga verksamhet bestar i att dga eller forvalta fast egen-
dom, tillhandahdlla datatjinster eller driva annan liknande verk-
samhet som har samband med den huvudsakliga verksamheten i ett
eller flera kreditinstitut, virdepappersbolag, institut for elektro-
niska pengar eller motsvarande utlindska féretag,

2. behérig myndighet: Finansinspektionen eller en annan myn-
dighet inom EES som utévar tillsyn 6ver institut, institut for
elektroniska pengar eller motsvarande utlindsk foéretag.

3. EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet

4. exponering: tillgdngar i balansrikningen och &taganden utan-
for balansrikningen,

5. finansiellt holdingféretag: ett finansiellt institut som inte ir ett
blandat finansiellt holdingféretag enligt 1 kap. 3 § 3 lagen (2006:000)
om sirskild tillsyn 6ver finansiella konglomerat och

a) som har minst ett dotterforetag som ir kreditinstitut, virde-
pappersbolag, institut foér elektroniska pengar eller motsvarande
utlindskt féretag, och

b) vars dotterféretag dven i Svrigt uteslutande eller huvud-
sakligen utgors av sddana foretag eller finansiella institut som avses
ia,

6. finansiellt institut:  ett 6. finansiellt institut:  ett

svenskt eller utlindskt féretag
som inte ir kreditinstitut, virde-
pappersbolag, institut for elek-
troniska pengar eller mot-

svenskt eller utlindskt féretag
som inte ir kreditinstitut, virde-
pappersbolag, institut for elek-
troniska pengar eller mot-

'Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt Finansdepartementets promemoria
F12005/6495 av den 11 december 2005 om nya kapitaltickningsregler.
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svarande utlindskt foretag och
vars huvudsakliga verksamhet ir
att

— forvirva eller inneha aktier
eller andelar,

— driva virdepappersrorelse
utan att vara tillstdndspliktigt
enligt 1 kap. 3 § lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse, eller

— driva en eller flera av de
verksamheter som anges 1 7 kap.
1 § andra stycket 2-10 och 12
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, utan att
vara tillstdndspliktigt  enligt
2 kap. 1 § samma lag,

Forfattningsforslag

svarande utlindskt foretag och
vars huvudsakliga verksamhet ir
att

— forvirva eller inneha aktier
eller andelar,

— driva virdepappersrorelse
utan att vara tillstdndspliktigt
enligt 2 kap. 1 § lagen (2007:00)
om virdepappersmarknaden,
eller

— driva en eller flera av de
verksamheter som anges 1 7 kap.
1 § andra stycket 2-10 och 12
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, utan att
vara tillstdndspliktigt  enligt
2 kap. 1 § samma lag,

7. finansiellt instrument: ett avtal som ger upphov till en finansiell
tillgdng for en part samtidigt som en annan part fir en finansiell
skuld eller utfirdar ett egetkapitalinstrument,

8. finansiellt moderboldingforetag inom EES: ett svenskt eller
utlindskt finansiellt holdingféretag som inte ir dotterforetag till
ett annat institut eller ett motsvarande utlindskt foretag eller till
ett annat svenskt eller utlindskt finansiellt holdingféretag,

9. holdingforetag med blandad verksambet: ett svenskt eller ut-
lindskt moderféretag som inte dr kreditinstitut, virdepappers-
bolag, institut foér elektroniska pengar, motsvarande utlindskt
foretag, holdingféretag med finansiell verksamhet eller ett blandat
finansiellt holdingféretag enligt 1 kap. 3 § 3 lagen om sirskild till-
syn over finansiella konglomerat, men som har minst ett dotter-
foretag som ir kreditinstitut, virdepappersbolag, institut for elek-
troniska pengar eller motsvarande utlindskt foretag,

10. institut: kreditinstitut och virdepappersbolag,

11. kapitalkravsdirektivet: Europaparlamentets och ridets direk-
tiv 2006/XX/EG av den XX 2006 om kapitalkrav for virdepappers-
foretag och kreditinstitut,

12. kreditinstitut: bank, kreditmarknadsféretag och Svenska
skeppshypotekskassan,

13.  kreditinstitutsdivektivet: Europaparlamentets och ridets
direktiv 2006/XX/EG av den XX 2006 om ritten att starta och
driva verksamhet 1 kreditinstitut,
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14. moderinstitut inom EES: ett institut eller motsvarande ut-
lindskt féretag som inte ir dotterféretag till ett annat institut eller
ett motsvarande utlindskt foretag eller till ett finansiellt holding-
foretag, och

15.  wvdrdepappersbolag:  ett 15.  wvdrdepappersbolag:  ett

svenskt aktiebolag som har fitt
tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse enligt lagen (1991:981)

svenskt aktiebolag som har fitt
tillstdnd att driva virdepappers-
rorelse enligt lagen (2007:00)

om virdepappersrorelse. om virdepappersmarknaden.
1 kap.

3 §

Ett institut skall faststilla vilka positioner som skall ingd i
handelslagret enligt 5 och 7 §§. Fér de positioner som innehas i
handelssyfte skall instituten dessutom ha en handelsstrategi samt
kunna styra handeln med positionerna och évervaka positionerna
mot handelsstrategin. Styrelsen skall se till att det f6r dessa inda-

m4l finns skriftliga riktlinjer och instruktioner.

Av 1 kap. 6 d § lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och 6 kap. 2 § lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse framgar att insti-
tuten skall kunna hantera de
risker som féljer med verksam-
heten 1 handelslagret.

Av 8 kap. 4 § lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden och
6 kap. 2 § lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
framgir att instituten skall
kunna hantera de risker som f6l-
jer med verksamheten i handels-
lagret.

2 kap.
23§

Finansinspektionen fir ligga
ett institut att ha en viss minsta
storlek pd sin kapitalbas som ir
stérre dn vad som krivs enligt
1 §, om det finns brister i insti-
tutets riskhantering enligt 6 kap.
2 och 5 §§ lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
eller 1 kap. 6 d och f §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och det inte ir troligt att
dessa brister rittas tll inom
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Finansinspektionen fir ligga
ett institut att ha en viss minsta
storlek pd sin kapitalbas som ir
stérre dn vad som krivs enligt
1 §, om det finns brister i insti-
tutets riskhantering enligt 6 kap.
2 och 5 §§ lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
eller & kap. 4 och 6 §§ lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden och det inte ir
troligt att dessa brister rittas till
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rimlig tid.

Forfattningsforslag

inom rimlig tid.

4 kap.
8§

Tillstdnd f6r ett institut att anvinda en internmetod skall ges
bara om férutsittningarna i 9 och 10 §§ ir uppfyllda och om

1. institutet har ett f6r inda-
mélet limpligt utformat risk-
hanteringssystem for kredit-
risker som uppfyller kraven i
1 kap. 6 d och 6 f §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och 6 kap. 2 och 5 §§
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse,

1. institutet har ett for dnda-
mélet limpligt utformat risk-
hanteringssystem for kredit-
risker som uppfyller kraven i
8 kap. 4 och 6 §§ lagen (2007:00)
om vérdepappersmarknaden samt
6 kap. 2 och 5 §§ lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse,

2. institutets riskklassificeringssystem ir tillforlitligt och tillrick-
ligt integrerat med institutets évriga verksamhet, och
3. institutet dokumenterar riskklassificeringssystemet och moti-

ven f6r dess utformning.

Om ett moderinstitut inom EES och dess dotterforetag eller ett

finansiellt moderholdingféretag inom EES och dess dotterforetag
anvinder en gemensam internmetod, fir foretagen betraktas som
en enhet vid bedémningen av om kraven i férsta stycket ir upp-

fyllda.

5 kap.
3§
Ett institut fir, efter tillstdnd av Finansinspektionen, anvinda
egna riskberikningsmodeller foér att berikna kapitalkraven for
positionsrisker, valutakursrisker och révarurisker. Tillstdnd skall

ges bara om

1. institutet har ett for dnda-
mélet limpligt utformat risk-
hanteringssystem fér marknads-
risker som uppfyller kraven 1
1 kap. 6 d och 6 f §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och 6 kap. 2 och 5 §§
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse,

1. institutet har ett for dnda-
mélet limpligt utformat risk-
hanteringssystem fér marknads-
risker som uppfyller kraven i
8 kap. 4 och 6 §§ lagen (2007:00)
om vérdepappersmarknaden samt
6 kap. 2 och 5 §§ lagen
(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse,
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2. institutet anvinder en riskberikningsmodell som ger en till-
forlitlig bild av marknadsriskernas storlek och som ir tillrickligt
integrerad med institutets évriga verksamhet, och

3. institutet dokumenterar sin riskberikningsmodell och moti-

ven fér dess utformning.

6 kap.
48
Ett institut som anvinder schablonmetoden f6r operativa risker

skall

1. med stdd av skriftliga riktlinjer och instruktioner som ses dver
regelbundet fordela rorelseintikterna eller det jimfoérbara berik-
ningsunderlaget mellan olika affirsomrdden pd ett limpligt sitt,

och
2. ha ett f6r indamilet limp-
ligt  utformat riskhanterings-

system for operativa risker som
upptyller kraven i 7 kap. 6 d och
6 f §§ lagen (1991:981) om
vdrdepappersrorelse och 6 kap.
2 och 5 §§ lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse.

2. ha ett f6r indamilet limp-
ligt  utformat riskhanterings-
system for operativa risker som

uppfyller kraven i 8 kap. 4 och

6 §§ lagen (2007:00) om
vdrdepappersmarknaden  samt
6 kap. 2 och 5 §§ lagen

(2004:297) om bank- och finan-
sieringsrorelse.

6 kap.
7§

Tillstdnd att anvinda internmitningsmetoden skall ges bara om

1. institutet har ett f6r dnda-
milet limpligt utformat risk-
hanteringssystem for operativa
risker som uppfyller kraven 1
1 kap. 6 d och 6 f §§ lagen
(1991:981) om wvirdepappers-
rorelse och 6 kap. 2 och 5 §§
lagen (2004:297) om bank- och
finansieringsrorelse, och

1. institutet har ett f6r dnda-
milet limpligt utformat risk-
hanteringssystem {or operativa
risker som uppfyller kraven 1
8 kap. 4 och 6 §§ lagen (2007:00)
om vérdepappersmarknaden samt
6 kap. 2 och 5 §§ lagen
(2004:297) om bank- och finan-

sieringsrorelse, och

2. institutets riskmitningssystem ir tillforlitligt.
Om ett moderinstitut inom EES eller ett finansiellt moder-
holdingféretag inom EES och nigot av dess dotterféretag anvinder
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en gemensam internmitningsmetod, fr féretagen betraktas som en
enhet vid bedémningen av om kraven i férsta stycket ir uppfyllda.

9 kap.
58

Ett institut som avses i 3 § skall se till att den finansiella fore-
tagsgruppen sammantaget uppfyller kraven 1
1. 2 kap. 1-6 §§ om det sammanlagda kapitalkravet,

2.7 kap. om stora exponeringar,

3. 7 kap. 9-11 §§ lagen (2004:297) om bank- och finansierings-
rorelse om ett kreditinstituts innehav av aktier och andelar i fore-
tag, om ett kreditinstitut ingdr i gruppen,

4. 3 kap. 1 a § lagen
(1991:981) om wvdrdepappers-
rorelse om ett virdepappers-
bolags kvalificerade innehav av
aktier eller andelar i féretag med
annan verksamhet in finansiell
verksamhet, om ett virde-
pappersbolag som har tillstdnd
att bedriva verksamhet som
avses 1 3 kap. 4 § forsta stycket
4 och 5 samma lag ingdr i
gruppen, och

5. 6 kap. 1 § lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 1 kap. 6 ¢ § lagen
(1991:981) om  wvdrdepappers-
rorelse om soliditet.

Institutet skall vidare se till
att det inom fdretagsgruppen
finns en riskhantering som
uppfyller kraven 1 6 kap. 2 §
lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse eller 7 kap. 6 d §
lagen om virdepappersrirelse.

4. 7 kap. 6 § lagen (2007:00)
om vdrdepappersmarknaden om
ett virdepappersbolags kvalifice-
rade innehav av aktier eller
andelar i foretag med annan
verksamhet in finansiell verk-
samhet, om ett virdepappers-
bolag som har tillstdnd att
bedriva verksamhet som avses 1
2 kap. 2 § forsta stycket 3 och 9
samma lag ingdr 1 gruppen, och

5. 6 kap. 1 § lagen (2004:297)
om bank- och finansierings-
rorelse eller 8 kap. 3 § lagen
(2007:00)  om  wvdrdepappers-
marknaden om soliditet.

Institutet skall vidare se till
att det inom fdéretagsgruppen
finns en riskhantering som
uppfyller kraven 1 6 kap. 2 §
lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse eller 8 kap. 4 §
lagen om  virdepappersmark-
naden.

Denna lag trider i kraft den 1 november 2007.
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lag om andring i lagen (2006:00) om offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden

Hirigenom féreskrivs att 1 kap. 2 §, 2 kap. 1 och 2 §§, 3 kap. 1§
och 7 kap. 12 § i lagen (2006:00) om offentliga uppkdpserbjudan-
den pd aktiemarknaden skall ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse'

Foreslagen lydelse

1 kap.
2§

1. offentligt uppkipserbjudande: ett offentligt erbjudande till inne-
havare av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt
aktiebolag att 6verldta samtliga eller en del av dessa aktier,

I denna lag forstds med

2. bors och auktoriserad mark-
nadsplats:  sddana  foretag som
avses i 1 kap. 4 § 1 och 3 lagen
(1992:543)  om  bors-
clearingverksambet,

2. bors: vad som anges i 1 kap.
5 § 3 lagen om wvdirdepappers-
marknaden och sidant utlindskt

och  foretag som har tillstand att driva

en reglerad marknad frin filial
héir i landet.

3. budgivare: den som limnar ett offentligt uppképserbjudande,

4. koncern: s3dana foretags-
grupper som avses i 1 kap. 11
och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551) och 1 kap. 9 § for-
sikringsrorelselagen (1982:713),
varvid det som sigs om moder-
bolag skall tillimpas iven pi
andra svenska eller utlindska
rittssubjekt dn aktiebolag.

4. koncern: s3dana foretags-
grupper som avses i 1 kap. 11
och 12 §§ aktiebolagslagen
(2005:551) och 1 kap. 9 § for-
sikringsrorelselagen (1982:713),
varvid det som sigs om moder-
bolag skall tillimpas iven pi
andra svenska eller utlindska
rittssubjekt dn aktiebolag,

5. reglerad marknad: vad som
anges 1 1 kap. 5 § 16 i lagen
(2007:00) om  wvirdepappers-
marknaden.

! Med nuvarande lydelse avses lydelsen enligt prop. 2005/06:140.
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2 kap.
1§

Ett  offentligt  uppkdps-
erbjudande 1 friga om sidana
aktier som avses i andra stycket
fir limnas endast av den som
gentemot den bors eller auk-
toriserade  marknadsplats  dir
bolagets aktier ir noterade har
dtagit sig att

1. folja de regler som bérsen
eller den auktoriserade mark-
nadsplatsen  har faststillt  for
sddana erbjudanden, och

2. underkasta sig de sank-
tioner som borsen eller den
auktoriserade  marknadsplatsen
far besluta om vid 6vertridelse
av dessa regler.

Forsta stycket skall tillimpas
pd offentliga uppképserbjudan-
den som avser

1. aktier i ett svenskt aktie-
bolag, vars aktier ir noterade vid
en bors eller auktoriserad mark-
nadsplats 1 Sverige,

2. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier dr noterade
endast vid en bors eller aukto-
riserad marknadsplats 1 Sverige,

3. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier inte ir note-
rade i den stat dir bolaget har
sitt hemvist men som ir note-
rade vid en bors eller anktorise-
rad marknadsplats 1 Sverige och
ir upptagna till handel ocks3 pd
en annan reglerad marknad
inom FEuropeiska ekonomiska
samarbetsomridet, om aktierna
forst upptogs till handel pa den

Ett  offentligt  uppkops-
erbjudande 1 friga om sidana
aktier som avses i andra stycket
fir limnas endast av den som
gentemot den bérs som driver
den reglerade marknad  dir
bolagets aktier ir upptagna till
handel har 3tagit sig att

1. folja de regler som béorsen
har faststille for sidana er-
bjudanden, och

2. underkasta sig de sank-
tioner som bérsen fir besluta
om vid o6vertridelse av dessa
regler.

Forsta stycket skall tillimpas
pd offentliga uppképserbjudan-
den som avser

1. aktier 1 ett svenskt aktie-
bolag, vars aktier ir upptagna till
handel pd en reglerad marknad i
Sverige,

2. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier dr upptagna till
handel endast pd en reglerad
marknad 1 Sverige,

3. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier inte ir note-
rade i den stat dir bolaget har
sitt hemvist men som idr upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad 1 Sverige och ir
upptagna till handel ocksd pa en
annan reglerad marknad inom
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomridet, om aktierna
forst upptogs till handel pa den
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svenska birsen eller auktoriserade
marknadsplatsen, eller

4. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier inte ir note-
rade i den stat dir bolaget har
sitt hemvist men som ir note-
rade vid en bors eller auk-
toriserad marknadsplats 1 Sverige
och som férsta gingen de
upptogs till handel d& upptogs
till handel samtidigt ocksd pd en
eller flera andra reglerade mark-
nader inom Europeiska ekono-
miska samarbetsomridet, om
bolaget har anmilt att Finans-
inspektionen skall vara tillsyns-
myndighet.

SOU 2006:50

reglerade marknaden i Sverige,
eller

4. aktier 1 ett utlindskt aktie-
bolag, vars aktier inte ir note-
rade i den stat dir bolaget har
sitt hemvist men som ir upp-
tagna till handel pi en reglerad
marknad 1 Sverige och som
forsta gdngen de upptogs till
handel di upptogs till handel
samtidigt ocksd pd en eller flera
andra reglerade marknader inom
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomridet, om bolaget har
anmilt att Finansinspektionen
skall vara tillsynsmyndighet.

Finansinspektionen skall offentliggéra en sidan anmilan som

avses 1andra stycket 4.

2 kap.
2§

Budgivaren skall i samband
med att ett erbjudande enligt 1 §
limnas informera Finansinspek-
tionen om erbjudandet och
dtagandet gentemot borsen eller
den  auktoriserade  marknads-
platsen.

Budgivaren skall i samband
med att ett erbjudande enligt 1 §
limnas informera Finansinspek-
tionen om erbjudandet och
dtagandet gentemot borsen.

Om budgivaren offentliggér information om ett planerat

erbjudande, skall den informationen samtidigt limnas till Finans-
inspektionen.

3 kap.
1§

Den som inte innehar ndgra aktier eller innehar aktier som
representerar mindre in tre tiondelar av rostetalet for samtliga
aktier i ett sidant bolag som avses i1 andra stycket och genom for-
virv av aktier i bolaget, ensam eller tillsammans med nigon som ir
nirstdende enligt 5 §, uppndr ett aktieinnehav som representerar
minst tre tiondelar av rostetalet f6r samtliga aktier 1 bolaget skall
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1. omedelbart offentliggéra hur stort hans eller hennes aktie-

innehav i bolaget ir, och

2. inom fyra veckor direfter limna ett offentligt uppkops-
erbjudande avseende resterande aktier i bolaget (budplikt).

Forsta stycket giller vid for-
virv av aktier 1 ett svenskt
aktiebolag vars aktier dr note-
rade vid en bors, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan
reglerad marknad.

Forsta stycket giller vid for-
virv av aktier 1 ett svenskt
aktiebolag vars aktier ir upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad — utanfor — Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet.

I 4 § finns bestimmelser om att Finansinspektionen kan besluta
att budplikten skall fullgéras av annan dn vad som féljer av denna

paragraf.

7 kap.
12 §

Om aktierna 1 ett svenskt
aktiebolag, vars aktier inte tidi-
gare ir noterade vid en bors eller
auktoriserad — marknadsplats i
Sverige och inte heller ir upp-
tagna till handel 1 nigon annan
stat, tas upp till handel samtidigt
vid tvd eller flera reglerade
marknader 1 andra stater inom
Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrddet dn Sverige giller
foljande. Bolaget skall pd den
forsta handelsdagen bestimma
vilken tillsynsmyndighet 1 de
staterna som skall vara behorig
att utdva tillsyn dver offentliga
uppképserbjudanden  avseende
aktierna 1 bolaget genom att
anmila detta till de reglerade
marknaderna och tillsynsmyn-
digheterna.

Om aktierna 1 ett svenskt
aktiebolag, vars aktier inte tidi-
gare ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad 1 Sverige och
inte heller ir upptagna till han-
del i ndgon annan stat, tas upp
till handel samtidigt vid tvi eller
flera reglerade marknader i1
andra stater inom Europeiska
ekonomiska samarbetsomridet
in Sverige giller foljande. Bo-
laget skall pd den forsta
handelsdagen bestimma vilken
tillsynsmyndighet 1 de staterna
som skall vara behérig att utéva
tillsyn 6ver offentliga uppképs-
erbjudanden avseende aktierna i
bolaget genom att anmila detta
till de reglerade marknaderna
och tillsynsmyndigheterna.

Denna lag trider 1 kraft den 1 november 2007.
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19.1  Forslag till lag om vardepappersmarknaden
1 kap. Allmdnna bestammelser

Lagens tillimpningsomrade

1kap.1§

Paragrafen innehiller en beskrivning av lagens tillimpningsomride.

1kap.2§

Paragrafen motsvarar i sak 1 kap. 1 § andra stycket lagen om
virdepappersrorelse samt 2 kap. 7 § andra stycket och 8 kap. 3 §
tredje stycket bors- och clearinglagen.

I paragrafen foreskrivs att lagen giller 1 tillimpliga delar dven for
den verksamhet som drivs av utlindska féretag 1 Sverige. Dirutdver
framgdr att lagen (1992:160) om utlindska filialer m.m. giller for
den verksamhet som utévas av sidana filialer.

Europabolag
1kap.3§

Paragrafen motsvarar 2 kap. 4 § fjirde och femte styckena lagen om
virdepappersrorelse och 1 kap. 2 § andra och tredje styckena bors-
och clearinglagen.

I paragrafen anges vilka bestimmelser om styrelsen eller dess
ledaméter 1 denna lag som ocksa giller f6r tillsynsorganet eller dess
ledaméter 1 dualistiskt organiserade europabolag och europakoope-
rativ (ang. dessa begrepp se lagen (2004:575) om europabolag och
lagen (2006:000) om europakooperativ). Bestimmelsen har sin
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grund 1 ridets férordning (EG) nr 2157/2001 av den 8 oktober
2001 om stadga fér europabolag och ridets férordning (EG)
nr 1435/2003 av den 22 juli 2003 om stadga fér europeiska koope-
rativa foreningar (SCE-féreningar). For en nirmare kommentar
hinvisas till forarbetena i prop. 2003/04:112 och prop. 2005/06:150.

Definition av finansiella instrument, 6verldtbara virdepapper,
fondandelar och penningmarknadsinstrument

1kap. 4§

Paragrafen innehiller en definition av finansiella instrument som
skiljer sig frdn den nuvarande i1 1 kap. 1 § handelslagen. Dirutover
finns nya definitioner av éverldtbara virdepapper, fondandelar och
penningmarknadsinstrument. De nya definitionerna har behandlats
utforligt 1 avsnitt 7.1.

Begreppet finansiella instrument ska tolkas direktivkonformt
vilket innebir att, férutom &verldtbara virdepapper, fondandelar,
och penningmarknadsinstrument, samtliga de derivatinstrument
som anges i punkterna 4-10 i avsnitt C i bilaga T tll MiFID ir
finansiella instrument. Ndgon upprikning motsvarande nimnda
punkter 1 bilagan har dock inte gjorts i lagen. T stillet har dessa
instrument samlats under benimningen ”andra rittigheter och for-
pliktelser avsedda for handel pd kapitalmarknaden”. Benimningen
har himtats frdn 1 kap. 1 § handelslagen men har genom inférlivan-
det av MiFID fitt en nigot annan betydelse. Exempelvis OTC-
derivat dr numera finansiella instrument. I dverensstimmelse med
MiFID:s terminologi har begreppet virdepappersmarknaden i den
gamla definitionen ersatts med begreppet kapitalmarknaden.

I begreppet dverlitbara virdepapper ingdr forutom de virde-
papper som enligt 1 kap. 1 § handelslagen ir fondpapper ocksd
sddana derivatinstrument som i och fér sig ir 6verldtbara, t.ex. s.k.
warranter. Aven utslippsritter och elcertifikat ir med denna defini-
tion dverldtbara virdepapper.

Definitionerna av fondandelar respektive penningmarknadsinstru-
ment utesluter inte att dessa instrument ocksd kan vara 6verldtbara
virdepapper. I den mén de ir éverlitbara kan de ocksd vara 6ver-
l8tbara virdepapper. Detta innebir dock inte att samtliga bestim-
melser som anknyter till begreppet 6verldtbara virdepapper ocksd
blir tillimpliga pd fondandelar och penningmarknadsinstrument.
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Kraven for att ta upp finansiella instrument till handel p& en regle-
rad marknad ir t.ex. andra f6r fondandelar in for 6verldtbara virde-
papper. De sirskilda reglerna for fondandelar har i egenskap av
specialreglering di foretride fore reglerna om 6verldtbara virde-

papper.

Ovriga definitioner
1kap.5§

Paragrafen motsvarar nirmast 1 kap. 2 § lagen om virdepappers-
rorelse och 1 kap. 4 § bors- och clearinglagen.

Definitionen av anknutet ombud har formulerats efter forebild av
definitionen av anknuten férsikringsférmedlare i lagen (2005:405)
om forsikringsférmedling, jfr artiklarna 4.1.25 och 23.2 1 MiFID.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 8.2. Det torde inte behéva
krivas att institutet i sjilva avtalet med ombudet 3tar sig skade-
stindsansvar, om det dr uppenbart att avtalet indd fir den inne-
borden. Eftersom det i definitionen anges att ombudet handlar fér
institutets rikning kan ett ombud i denna sin egenskap inte driva
annan verksamhet dn sidan institutet har tillstdnd att driva (jfr
2 kap. 4 § forsta stycket 2).

Definitionen av behirig myndighet ir ny, jfr artikel 4.1.22 i
MiFID. Av artikel 48 i MiFID framgir att varje medlemsstat ska
utse de behoriga myndigheter som ska fullgéra de uppgifter som
direktivet foreskriver. Aven i linder utanfér EES torde det finnas
myndigheter som anfértrotts motsvarande uppgifter. I Sverige ir
Finansinspektionen och Bolagsverket behériga myndigheter (se
avsnitt 6.3). Definitionen ticker in utlindska behériga myndigheter
sdvil inom som utom EES.

I bors- och clearinglagen definieras bors som ett foretag som har
fatt auktorisation enligt 2 kap. att driva verksamhet som syftar till
att dstadkomma regelbunden handel med finansiella instrument
mellan till verksamheten anslutna medlemmar. Utredningens for-
slag pd definition av bors skiljer sig mot gillande ritt. For det
forsta kan en bors endast vara ett svenskt aktiebolag eller en svensk
ekonomisk férening. Fér det andra dr boérsen enligt definitionen
det foretag som driver en reglerad marknad (se nedan) dvs. en bors
motsvaras av MiFID:s begrepp marknadsoperatér. En bors kan
siledes driva flera reglerade marknader i samma féretag men man
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kan ocksd tinka sig att den reglerade marknaden finns i en annan
juridisk person dn bérsen. Det senare alternativet kriver enligt
MiFID att medlemsstaterna faststiller vilka skyldigheter som &vilar
operatoren respektive den reglerade marknaden. Som framgir av
12-15 och 22 kap. 4vilar samtliga skyldigheter enligt de svenska
reglerna borsen, dvs. operatdren (se avsnitt 7.4.4).

Definitionerna av  clearingdeltagare och clearingverksambet
overensstimmer med definitionerna i bors- och clearinglagen med
den skillnaden att ordet medlem i1 skilda béjningsformer har bytts
ut mot ordet deltagare. En liknande justering har gjorts nir det
giller medlemmar pd en reglerad marknad, se avsnitt 13.4.

Definitionen av clearingorganisation ir indrad. I bors- och
clearinglagen definieras clearingorganisation som ett foretag som
har ftt tillstdnd enligt den lagen att driva clearingverksamhet. Med
en sidan definition omfattas svil svenska foretag som utlindska
foretags som beviljats tillstdnd att driva clearingverksamhet frin
filial hir i landet. Utredningens forslag omfattar endast svenska
aktiebolag och ekonomiska féreningar.

Definitionen av filial motsvarar i sak vad som avses med filial i
lagen om virdepappersrérelse och bérs- och clearinglagen, jfr
artikel 4.1.26 1 MiFID.

Nigon motsvarighet till definitionen av hemland finns inte i
gillande ritt. En liknande definition finns dock i lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse. Det kan noteras att hemland
inte dr detsamma som hemmedlemsstat (se 1 § 7-10 §§.

Definitionen av MTF motsvarar artikel 4.1.15 1 MiFID. Se vidare
nedan kommentaren till definitionen av reglerad marknad.

Definitionen av professionell kund hinvisar till bilaga IT i MiFID.
Definitionen har kommenterats i avsnitt 7.2.

Begreppet reglerad marknad ir en nyhet jimfort med dagens
reglering. Definitionen motsvarar artikel 4.1.14 1 MiFID. Den
huvudsakliga skillnaden mellan en reglerad marknad och en MTF ir
att en svensk reglerad marknaden drivs enligt de bestimmelser i
lagen som giller f6r en sddan (tredje avdelningen) och en svensk
MTF drivs enligt andra regler (andra avdelningen). En annan
skillnad 4r att en marknadsplats kan vara en reglerad marknad dven
om kop- och siljintressen inte leder till avslut inom systemet. En
reglerad marknad skulle siledes kunna fungera si att kép- och
siljintressen i och for sig angavs men att den reglerade marknaden
bara méjliggér sammanférandet och sjilva avslutet sker utanfor
systemet, t.ex. 1 ett bilateralt avtal mellan képare och siljare.
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Definitionen av systematisk internbandlare motsvarar artikel 4.1.7
1 MiFID. Definitionen har kommenterats i avsnitt 10.2.3.

Definitionen av utlindskt virdepappersforetag ir en nyhet jimfért
med dagens reglering.

I lagen om virdepappersrorelse definieras virdepappersbolag som
ett svenskt aktiebolag som fétt tillstdnd till att driva virdepappers-
rorelse. Den 1 januari 1999 upphivdes bankaktiebolagslagen
(1992:1610) och s.k. bankaktiebolag har sedan dess definierats som
aktiebolag som har fitt tillstdnd att driva bankrérelse (se 1 kap.
5 § 3 lagen om bank- och finansieringsrorelse). Kreditmarknads-
bolag definieras i samma lag som ett aktiebolag som har fitt
tillstdnd att driva finansieringsrorelse (1 kap. 5 § 13). Nuvarande
definition av virdepappersbolag skulle dirmed Ziven innefatta
bankaktiebolag och kreditmarknadsbolag. Detta kan dock inte ha
varit avsikten och utredningen har dirfor foreslagit att definitionen
indras. Med virdepappersbolag avses dirfér svenskt aktiebolag
som fitt tillstdnd enligt lagen att driva virdepappersrorelse och
som inte dr ett bankaktiebolag eller kreditmarknadsbolag enligt
lagen om bank- och finansieringsrorelse.

Definitionen av vdrdepappersinstitut motsvarar den som finns i
lagen om virdepappersrorelse. Begreppet virdepappersinstitut om-
fattar samtliga foretag som ir etablerade 1 Sverige och hir bedriver
virdepappersrorelse. Det omfattar siledes dven utlindska féretag
som bedriver virdepappersrorelse frin filial i Sverige, oberoende av
om tillstdnd krivs eller inte. Diremot omfattar begreppet inte
foretag som enligt 4 kap. 1 § forsta stycket 2 driver virdepappers-
rorelse genom att frn sitt hemland erbjuda och tillhandahilla
yanster 1 Sverige. Med svenska kreditinstitut avses banker och
kreditmarknadsforetag, jfr 1 kap. 5 § lagen om bank- och finansie-
ringsrorelse.

Definitionen av vdrdepappersrirelse motsvarar 1 princip defini-
tionen i lagen om virdepappersrorelse. Tillimpningsomridet har
dock blivit vidare. Genom hinvisningen till 2 kap. 1 § har investe-
ringstjinsterna investeringsridgivning och drift av MTF tillkom-
mit. Det kan noteras att sidotjinsterna i 2 kap. 2 § inte faller in
under definitionen.

For att en verksamhet ska anses vara virdepappersrorelse enligt
definitionen krivs att den utdvas yrkesmissigt. I kravet pd yrkes-
missighet ligger att det ska vara mer in enstaka uppdrag. En
advokat som 1 sin verksamhet vid enstaka tillfillen medverkar i
virdepappersaffirer, t.ex. vid bodelning, ska dirmed inte omfattas
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av lagen (se prop. 1990/91:142, s. 152). I artikel 2.1 ¢ i MiFID finns
ett undantag som bl.a. féreskriver att direktivet inte ska tillimpas
pd personer som tillhandahiller en investeringstjinst tillfilligt 1
samband med annan yrkesmissig verksamhet som regleras av be-
stimmelser 1 lag eller etiska regler. Utredningen gér bedémningen
att denna bestimmelse tillgodoses genom kravet pa yrkesmissighet
1 definitionen av virdepappersrorelse. Undantaget har behandlats i
avsnitt 7.5.

1kap.6§

I paragrafen finns en bestimmelse som reglerar 1 vilka fall ett
virdepappersbolag ska anses ha nira férbindelser med ett annat
foretag. Paragrafen motsvarar med vissa sprakliga justeringar 1 kap.
2 § andra och tredje styckena lagen om virdepappersrorelse. Be-
stimmelsen motsvarar artikel 4.1.31 i MiFID. Liknande bestim-
melser finns 1 annan finansiell lagstiftning. Den har frimst be-
tydelse for Finansinspektionens méjligheter att bedriva en effektiv
tillsyn, se 3 kap. 2 § och 24 kap. 3, 5 och 11 §8§.

Hemmedlemsstat
1 kap. 7-10 §§

Paragraferna motsvarar i sak 1 kap. 5-8 §§ 1 forslaget till lag om
indring 1 boérs- och clearinglagen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).
Andringarna i paragraferna ir endast sprikliga for att ni Gverens-
stimmelse med de nya begreppen och definitionerna i lagen om
virdepappersmarknaden. Begreppet “noterade vid en bérs eller
auktoriserad marknadsplats eller ir féremal fér handel pd en
reglerad marknad i en annan stat inom EES” har ersatts med “upp-
tagna till handel pd en reglerad marknad” och ”fondpapper” har
ersatts med “6verldtbara virdepapper”. Bemyndigandet 1 7 § har
placerats i en egen paragraf i slutet av kapitlet (14 §).
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Tystnadsplikt
1kap. 11§

Paragrafen motsvarar i sak 1 kap. 8 § lagen om virdepappersrorelse
samt 2 kap. 8 § och 8 kap. 4 § bors- och clearinglagen. Lydelsen i
paragrafen har sprikligt justerats eftersom motsvarande bestim-
melser 1 lagen om virdepappersrérelse och bérs- och clearinglagen
inte ir identiska. Ndgon dndring i sak ir inte avsedd.

Bestimmelsen féreskriver att den som ir eller har varit knuten
till ett virdepappersbolag, en bérs eller en clearingorganisation som
anstilld eller som uppdragstagare ska vara bunden av tystnadsplikt
for uppgifter om nigon annans affirsférhillanden eller personliga
forhallanden. Tystnadsplikten giller alltsd inte enbart styrelseleda-
moter och anstillda utan ocksd uppdragstagare som fitt kinnedom
om foérhillanden omfattas av tystnadsplikt, t.ex. revisorer och an-
knutna ombud.

Den som bryter mot bestimmelsen kan enligt 20 kap. 3 § brotts-
balken démas fér brott mot tystnadsplikten. Om hemliga uppgifter
utnyttjas {6r privata affirer pd ett sidant sitt att den som omfattas
av tystnadsplikten bryter mot nigon straffbestimmelse i lagen om
straff f6r marknadsmissbruk vid handel med finansiella instrument
ska i stillet démas till ansvar enligt den lagen.

I 1 kap. 10 § lagen om bank- och finansieringsrorelse stadgas till
skillnad frin vad som giller i lagen om virdepappersrorelse och
bors- och clearinglagen att ansvar f6r brott mot tystnadsplikt inte
ska félja for den som bryter mot en motsvarande bestimmelse om
tystnadsplikt. Innebérden av detta ir att straffrihet rider fér an-
stillda, anknutna ombud m.fl. vid ett kreditinstitut men inte for
motsvarande personer hos ett virdepappersbolag. Denna skillnad
har diskuterats 1 olika sammanhang. Lagrddet tog upp denna friga i
ett yttrande pd ett remissforslag rérande en ny lag om finansiella
konglomerat (prop. 2005/06:45). Av yttrandet framgar att Lagridet
forordade att frigan borde 16sas pd ett enhetligt sitt. Vidare fram-
gr att Lagrddet under féredragningen upplystes om att denna in-
konsistens skulle undanréjas 1 framtida lagstiftningsarbete. Denna
friga, som kriver sirskilda éverviganden, tas inte upp i férevarande
sammanhang.
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Uppgiftsskyldighet
1kap. 12 §

Paragrafen motsvarar 1 kap. 8 a § lagen om virdepappersrorelse
samt 2 kap. 9 § och 8 kap. 4 § bors- och clearinglagen.

I paragrafen regleras ett virdepappersinstituts, en bors och en
clearingorganisations uppgiftsskyldighet till undersékningsledare
och iklagare. For en nirmare kommentar hinvisas till férarbetena
prop. 2002/03:139, s. 484 ff, 517 {, 585 och 586.

Meddelandeférbud
1 kap. 13 §

Paragrafen motsvarar 1 kap. 8 b § lagen om virdepappersrorelse
samt 2 kap. 10 § och 8 kap. 4 § bérs- och clearinglagen.

Enligt forsta stycket fir undersékningsledare eller 8klagare som
begir uppgifter enligt 12 § férordna om meddelandeférbud. For-
ordnandet fir riktas till féretaget i friga och till dess anstillda och
styrelseledaméter. Forbudet avser sdvil det forhdllandet att upp-
gifter har limnats ut som att en férundersékning eller ett drende
om rittslig hjilp pagir.

Av andra stycket framgdr forutsittningarna for att férordna om
meddelandeférbud och i tredje stycket finns bestimmelser om for-
budets giltighet i tiden. Férbudet ska enligt fyirde stycket upphéra
att gilla nir det inte lingre dr motiverat med hinsyn till syftet med
dtgirden. Ett skil att hiva ett tidsbegrinsat férbud kan t.ex. vara att
uppgifterna indi avslojas fér kunden, t.ex. 1 samband med ett
forhor eller nir férundersokningen redovisas enligt 23 kap. 18 §
rittegdngsbalken.

Den som uppsitligen eller av grov oaktsamhet bryter mot ett
meddelandeférbud kan démas till béter enligt 26 kap. 4 §.

F6r en nirmare kommentar hinvisas till férarbetena prop.

2004/05:144, s. 195.
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Bemyndigande
1 kap. 14 §

Paragrafen motsvarar nirmast 1 kap. 7 § fjirde stycket i forslaget
till lag om dndring 1 bérs- och clearinglagen enligt Finansdeparte-
mentets promemoria Informationskrav i noterade fioretag, m.m.
(Ds 2006:6).

2 kap. Tillstandspliktig vardepappersrérelse m.m.
Tillstindsplikt

Investeringstjinster

2kap.1§

I bestimmelsen anges de tillstdndspliktiga investeringstjinsterna.
Vad de olika tjinsterna innebir har behandlats i avsnitt 7.3.1.
Upprikningen av tjinsterna foljer upprikningen i avsnitt A i bilaga
I till MiFID. Aven ordalydelsen har anpassats till MiFID. Av-
snitt A 1 bilagan har rubriken ”Investeringstjinster och investe-
ringsverksambet” och 1 flera artiklar 1 direktivet talas det om “inves-
teringstjinster och investeringsverksamhet”, se t.ex. artiklarna 5.1
och 6.1. Ingenstans i direktivet anges dock férhdllandet mellan
dessa bdda begrepp. I vissa artiklar 1 MiFID stills krav pa féretagen
nir de utfor investeringstjinster, se t.ex. uppforandereglerna i
artikel 19 och dokumentationskravet i artikel 13.6. I dessa artiklar
nimns inte investeringsverksamhet. I kommissionens direktiv-
forslag, KOM (2002) 625 slutlig, angavs dock samtliga tjinster som
“investeringstjinster”. Det dr mojligt att det i ett senare skede
under utformningen av direktivet funnits en ambition att skilja
tjanster och 6vriga verksamheter 4t. Atskillnaden har dock inte
kommit till tydligt uttryck 1 direktivet.

Utan nigon sidan &tskillnad av vad som ir tjinster och vad som
ir ovrig verksamhet finns det enligt utredningens mening inte
underlag f6r att dela upp de allminna kraven pd virdepappersinsti-
tutens verksamhet s§ att vissa krav skulle gilla fér investerings-
ydnster och andra f6r investeringsverksamhet. I konsekvens med
detta finns ingen uppdelning mellan tjinster och &vrig verksamhet i
2 kap. 1 §. Samtliga tillstindspliktiga verksamheter ir siledes
investeringstjinster. Av andra bestimmelser foljer dock att vissa
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sirskilda krav stills pd vissa utpekade tjinster, se t.ex. 8 kap. 14 §
om portfoljférvaltning och investeringsrddgivning och 8 kap. 19 §
om utférande av order.

Liksom motsvarande bestimmelse i 1 kap. 3 § lagen om virde-
pappersrorelse finns det inga nirmare definitioner av tjinsterna,
férutom den nya tjinsten MTF, se 1 kap. 5 § 14. Omfattningen av
de olika tjinsterna ska dock tolkas direktivkonformt, dvs. i enlighet
med de definitioner som finns i artikel 4.1.4-4.1.6, och 4.1.9 i
MiFID och artikel 52 i genomférandedirektivet.

For punkten 5 investeringsrddgivning innebir en direktiv-
konform tolkning att sddan individuell ridgivning som avser
placeringsinriktning eller tillgdngsfordelning generellt, utan att
ridgivaren foreslir placeringar i specifika finansiella instrument,
faller utanfoér den tillstdndpliktiga tjinsten investeringsrddgivning
(jfr skil 72 1 ingressen till genomférandedirektivet). En ridgivare
som enbart dgnar sig it sddan verksamhet behover siledes inte
tillstdnd enligt lagen om virdepappersmarknaden. Nir ett virde-
pappersinstitut limnar sidana generella rdd giller dock kraven pd
att tillvarata kundens intressen och handla hederligt, rittvist och
professionellt enligt 8 kap. 1 §. Det innebir att ett virdepappers-
institut dven 1 denna verksamhet ska inhimta information om
kunden och basera sina r8d pd denna information. Dvs. de regler
som giller f6r den tillstdndpliktiga investeringsrddgivningen giller
ocksd for institutets 6vriga finansiella ridgivning (jfr skil 73 i
ingressen till genomfoérandedirektivet). Investeringsrekommenda-
tioner som inte ir individuella, dvs. rekommendationer som ir
avsedda for allminheten eller distributionskanaler, se genom-
forandedirektivet 2003/125/EG till marknadsmissbruksdirektivet,
ir inte investeringsrddgivning. Produktion och spridning av sidana
rekommendationer ir i stillet en sidotjinst enligt 2 kap. 2 § 6.

Sidotjinster
2kap.2§

I bestimmelsen anges de sidotjinster som ett virdepappersbolag
kan fi tillstdnd till. Sidotjinsterna i sig har behandlats i av-
snitt 7.3.2. Upprikningen av sidotjinster i punkterna 1-8 féljer
avsnitt B i bilaga I till MiFID med den skillnaden att férvaring av
finansiella instrument och mottagande av medel med redovisnings-
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skyldighet har delats upp i tvd separata verksamheter, punkterna 1
och 2. Ordalydelsen 1 punkten 3 avseende kreditgivning har dndrats
jimfort med den tidigare bestimmelsen i 3 kap. 4 § forsta stycket 5
lagen om virdepappersrorelse, f6r att motsvara MiFID, men nigon
indring i sak ir inte avsedd. Punkterna 9 och 10 ir specifika svenska
sidotjinster for vilka det s.k. Europapasset inte giller.

Andra stycket motsvarar 3 kap. 4 § andra stycket i1 lagen om
virdepappersrorelse.

Tredje stycket motsvarar 3 kap. 4 § fjirde stycket i lagen om
virdepappersrorelse med den idndringen att “sirskilda skil” har
bytts ut mot enbart ”skil”. Begrinsningen till sidana verksamheter
som ska ha ett samband med virdepappersrérelsen foljer av kravet
pd att verksamheten ska kunna antas komma att underlitta rorel-
sen.

2kap.3§

Bestimmelsen motsvarar 3 kap. 4 § sista stycket i1 lagen om virde-
pappersrorelse.

Undantag fran tillstindsplikt
2kap. 4§

I bestimmelsen anges undantag frin kravet p tillstdnd i 2 kap. 1 §.
Undantagen har behandlats i avsnitt 7.5. Undantagen motsvarar i
stort sett artiklarna 2.1 och 3 1 MiFID. Fér undantagen i artik-
larna 2.1 ¢, d och k i MiFID finns dock inga uttryckliga undantags-
bestimmelser 1 lagen. Verksamheterna som undantas i artiklarna
2.1 d och 2.1 k utgér sddan handel for egen rikning som inte gir ut
pd att tillhandahdlla en tjinst till kunder. Det samma giller ett
sddant uillfilligt tillhandahillande av en tjinst som avses i artikel 2.1 c.
Enligt utredningens bedémning faller dessa verksamheter utanfér
det tillstindspliktiga omridet redan pd grund av kravet pd yrkes-
missighet 1 definitionen av virdepappersrérelse 1 1 kap. 5 § 22 (jir
prop. 1990/91:142 5. 110).
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2kap.5§

Bestimmelsen ir en erinran om undantagen frin lagens tillstdnds-
krav fér féretag inom EES som féljer av 4 kap.

3 kap. Tillstand for svenska féretag
Virdepappersbolag

Forutsittningar for tillstind

3kap.1§

I bestimmelsen anges de krav som stills for att tillstdnd att driva
virdepappersrorelse ska kunna beviljas ett svenskt aktiebolag.
Bestimmelsen behandlas i avsnitt 8.

Av punkten 1 framgdr att tillstind bara fir ges till bolag som har
sitt huvudkontor 1 Sverige. Denna bestimmelse motsvarar 2 kap.
4 § tredje stycket lagen om virdepappersrorelse och artikel 5.4
forsta strecksatsen 1 MiFID. Motivet bakom regeln ir att garantera
att det land som har auktoriserat bolaget och som dirfér ocksd ir
ansvarigt for tillsynen har férutsittningar att bedriva en effektiv
tillsyn. Det ska siledes inte vara méjligt for ett bolag att férsvira
tillsynen genom att forligga huvudkontoret och den faktiskt be-
drivna verksamheten till ndgot annat land 4n dir det dr auktoriserat
(se prop. 1994/95:50, s. 346).

I punkten 2 uppstills krav pd att bolagsordningen ska uppfylla
vissa krav. Exempelvis kan bolagsordningens verksamhetsberittelse
inte foreskriva att bolaget ska driva nigon annan verksamhet in
den som ansékan avser. Bestimmelsen motsvarar 2 kap. 1 § forsta
stycket 1 lagen om virdepappersrorelse.

Enligt punkten 3 ska det prévas om det finns skil att anta att den
planerade rorelsen kommer att drivas enligt bestimmelserna i1
denna lag och andra férfattningar som reglerar foretagets verksam-
het, jfr artikel 7.1 i MiFID. Enligt gillande bestimmelse ska det
goras en provning av om verksamheten kan antas komma att
uppfylla kraven pd en sund verksamhet (2 kap. 1 § férsta stycket 2
lagen om virdepappersrérelse). Utredningen har i avsnitt 12.2.1
foreslagit att den s.k. sundhetsparagrafen i nuvarande 1 kap. 7 §
lagen om virdepappersrorelse ersitts med bestimmelser mot-
svarande de i MiFID. Begreppet sund férekommer inte lingre som
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en rorelseregel Sundhetsbegreppet har dirfér utménstrats som ett
tillstdndskrav. Nigon skillnad i sak ir inte avsedd di de bestim-
melser i 8 kap. som ersatt sundhetsparagrafen fir anses innefatta att
rorelsen uppfyller kraven pd en sund verksamhet.

Enligt punkten 4 ska det finnas skil att anta att den som har eller
kan foérvintas f3 ett kvalificerat innehav i bolaget inte kommer att
motverka att foretagets rorelse drivs pd ett sitt som ir forenligt
med denna lag och andra férfattningar som reglerar bolagets verk-
samhet (punkten a). Enligt motsvarande bestimmelse i gillande
ritt sker en prévning av om dgarna kan antas inte motverka en sund
utveckling av verksamheten. Den forutsittning som anges i punk-
ten b dverensstimmer i sak med 2 kap. 1 § forsta stycket 3 lagen
om virdepappersrorelse. Vissa redaktionella dndringar 1 bestim-
melsen har gjorts jimfort gillande ritt. Genom bestimmelsen
genomfors artikel 10.1 1 MiFID.

Ledningsprovningen 1 punkten 5 overensstimmer 1 sak med
2 kap. 1 § forsta stycket 4 lagen om virdepappersrorelse. Den fir
dven anses std 1 overensstimmelse med artikel 9.1 och 9.3 i MiFID
om provning av ledande personer i ett virdepappersforetag. De
som omfattas av prévningen ir de som ingdr i bolagets styrelse eller
ir verkstillande direktor 1 bolaget. Bestimmelsen ir dven tillimplig
pd ersittare for styrelseledamot eller ersittare f6r verkstillande
direktor, dvs. vice eller stillforetridande verkstillande direktér.
Enligt forarbetena finns det anledning att stilla stringare krav pi
ledande befattningshavare avseende limpligheten in d& friga ir om
den som avser att forvirva eller redan innehar ett kvalificerat
innehav. Den som ingdr i ett virdepappersbolags ledning bor ha de
kvalifikationer som fordras for att driva rorelsen pa ett korrekt sitt
(se prop. 1995/96:173, s. 84 ff, 91, 133). Finansinspektionen har
1 en skrivelse till Finansdepartementet (Fi Dnr 02-8421-000,
2003-03-24) foreslagit att bestimmelserna om ledningsprévning
ska dndras 1 flertalet lagar pd det finansiella omridet. Inspektionen
anser att kretsen av personer som ska omfattas av ledningsprov-
ningen bor vara mer omfattande dn vad den ir i dag. Bakgrunden
till inspektionens dndringsférslag dr en rapport frdn Internationella
valutafonden (IMF). I rapporten anges bl.a. att Finansinspektionen
pa grund av brister i lagstiftningen, inte kan préva limpligheten hos
tex. ett foretags chefsjurist, controller eller dess kontorschefer i
utlandet. IMF férordade dirfor lagindringar. Arendet bereds for
nirvarande inom Regeringskansliet.
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Av sjdtte punkten framgir att tillstind ska ges om bolaget i vrigt
uppfyller de villkor som anges i lagen.

3kap.2§

Bestimmelsen i forsta stycket 1 Sverensstimmer i stort med 2 kap. 1
§ andra stycket 1 lagen om virdepappersrorelse. Enligt nu gillande
bestimmelse fir tillstdnd inte beviljas om det kan antas att nigon
som 1 visentlig utstrickning har 3sidosatt sina skyldigheter 1
niringsverksamhet eller i andra ekonomiska angeligenheter eller
gjort sig skyldig till allvarlig brottslighet kommer att ha ett kva-
lificerat innehav i bolaget. Nir tillstdnd ges bér det emellertid inte
finnas ndgon osikerhet om vem som kommer att ha ett kvalificerat
innehav 1 bolaget. En liknande indring gjordes i samband med
inférandet av lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse
(se prop. 2002/03:139, s. 521). Bestimmelsen kommer med en
sddan justering ocksd bittre 6verensstimma med 1 § forsta stycket 4
och motsvarande bestimmelser i annan finansiell lagstiftning.

Bestimmelsen 1 forsta stycket 2 motsvarar forslaget till dndring i
2 kap. 1 § andra stycket 2 lagen om virdepappersrorelse enligt lydel-
sen 1 prop. 2005/06:45.

Andra stycket motsvarar 2 kap. 1 § tredje stycket lagen om
virdepappersrorelse. Av bestimmelsen och forarbetena framgir att
tillstdnd inte fir meddelas om bolaget ingdr i en sviroverskidlig
foretagsgrupp. For att en effektiv tillsyn ska kunna bedrivas ir det
visentligt att det klarliggs vilka féretag som ingdr i foretags-
gruppen (se prop. 1995/96:173, s. 86 ff och 91). En definition av
nira forbindelser finns 1 1 kap. 6 § och motsvarar den definition
som finns i artikel 4.1.31 1 MiFID.

3kap.3§

I paragrafen stills krav pd ett virdepappersbolag att anmila till
Finansinspektionen om dess styrelse dndras eller dess verkstillande
direktdr byts ut. Detsamma giller for ersittare till nigon av dem.
En motsvarande skyldighet finns 1 dag 1 Finansinspektionens fore-
skrifter (FFFS 1998:13) om rapporteringsskyldighet vid utseende
av vissa ledande befattningshavare. Bestimmelsen motsvarar arti-
kel 9.2 1 MiFID.
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Godkinnande av bolagsordning m.m.
3 kap. 4 och 5 §§

Paragrafen motsvarar 2 kap. 3 § lagen om virdepappersrorelse med
vissa sprikliga justeringar. Genom bestimmelsen fir Finans-
inspektionen mojligheter att se till att innehéllet 1 bolagsordningen
for ett virdepappersbolag 6verensstimmer med den verksamhet
som bolaget har tillstdnd att driva. Bolagsordningen ska enligt
3 kap. 1 § 3 aktiebolagslagen ange bl.a. féremilet for bolagets verk-
samhet, angivet till sin art. Redan dir framgir vilken verksamhet
bolaget ska bedriva. Fér en nirmare kommentar hinvisas till prop.
1990/91:142, 5. 159 f.

Krav pd styrelse och revisor
3 kap. 6§

I forsta stycket anges att ett virdepappersbolag ska ha en styrelse
med minst tre ledaméter och en verkstillande direktér. Detta dr en
indring jimfort med gillande ritt som anger att bolaget ska ha en
styrelse med minst fem ledaméter (se 2 kap. 4 § forsta stycket
lagen om virdepappersrorelse). Enligt artikel 9.4 1 MiFID ska ett
virdepappersforetag ledas av minst tvd personer. Andringen
behandlas i avsnitt 8.1.1.

Andra stycket motsvarar 1 sak 2 kap. 4 § andra stycket lagen om
virdepappersrorelse. Regeln i nuvarande bestimmelse om att revi-
sorerna i ett virdepappersbolag ska vara auktoriserade eller god-
kinda revisorer har dock inte tagits med i utredningens forslag. Ett
virdepappersbolag ir enligt definitionen i 1 kap. ett svenskt aktie-
bolag som fatt tillstdnd att driva virdepappersrérelse. Enligt 9 kap.
12 § akuebolagslagen ska en revisor i ett aktiebolag vara auk-
toriserad eller godkiand. Det dr dirmed inte nédvindigt att behilla
ett sidant krav i den nya lagen.
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Kapitaltickning
3kap.7§

Paragrafen motsvarar 5 kap. 1 § férsta stycket lagen om virde-
pappersrorelse och erinrar om att reglerna om kapitalkrav och
kapitaltickning finns i en sirskild lag, lagen om kapitaltickning och
stora exponeringar for kreditinstitut och virdepappersbolag.

3 kap. 8§

Paragrafen motsvarar delvis 2 kap. 5 § férsta och andra styckena
lagen om virdepappersrorelse. I bestimmelsen finns regler om
vilket minsta startkapital som ett virdepappersbolag méste ha nir
verksamheten paborjas. Kraven pd startkapital har sin grund i1
kapitalkravsdirektivet (93/6/EEG). For en nirmare kommentar
hinvisas till férarbetena i prop. 1994/95:50, s. 108 ff och 346 ff.

Bolagets kapitalbas fir inte understiga det belopp som krivdes
nir rorelsen pdborjades (se 9 §). Av 15 § 2 framgdr att regeringen
eller den myndighet regeringen bestimmer fir meddela foreskrifter
om vilka poster som far riknas in 1 startkapitalet.

I och med genomférandet av MiFID har bla. investerings-
tjansten drift av MTF tillkommit, se 2 kap 1 § 8. I forsta stycket 2
har dirfér en dndring skett pd sd sitt att ett bolag som driver en
MTF ska ha ett startkapital som motsvarar minst 730 000 euro.
Andringen har kommenterats i avsnitt 8.1.2. Den nuvarande inves-
teringstjinsten garantigivning eller annan medverkan vid emis-
sioner av fondpapper m.m. har delats upp 1 tvd tjinster (se 2 kap.
1 § och avsnitt 7.3.1). En {6ljdindring har dirmed blivit nédvindig
1 bestimmelsen om startkapital. Med hinsyn till att placering av
finansiella instrument utan fast 8tagande har blivit en egen inves-
teringstjinst har ocksd kravet pi starkapital satts ned fér denna
tjanst. Nuvarande 2 kap. 5 § andra stycket har dirfér inte forts 6ver
till den nya lagen.

Bestimmelsen 1 forsta stycket 5 och andra stycket ir nya och har
sin grund i den nya tjinsten investeringsrddgivning (se artikel 67 i
MiIFID). Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 8.1.2.
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3kap.9§

Paragrafen motsvarar 5 kap. 1 § andra stycket lagen om virde-
pappersrorelse. Enligt bestimmelsen fir ett virdepappersbolags
kapitalbas inte understiga det belopp som enligt 8 § krivdes nir
verksamheten pdbdrjades. Om kapitalbasen 1 ett svenskt virde-
pappersinstitut understiger det minsta belopp som krivdes d verk-
samheten piboérjades har Finansinspektionen mgjlighet att ingripa
enligt 25 kap. 1 § (se avsnitt 14.5.2).

Ansvarsforsikring
3 kap. 10 §

Enligt huvudregeln i forsta stycket, som motsvarar 5 kap. 2 § lagen
om virdepappersrorelse, ska ett virdepappersbolag ha en f6rsikring
for skadestdndsskyldighet som det kan komma att &dra sig vid
utférande av tjinster i rorelsen. Av 15 § 3 framgir att regeringen
eller den myndighet regeringen bestimmer fir meddela foreskrifter
om en sidan forsikring.

Andra stycket innebidr att virdepappersbolag vars verksamhet
innefattar mottagande av medel pi konto inte behéver ha en
ansvarsforsikring. Detsamma giller f6r bolag som enbart tillhanda-
hiller investeringstjinsterna mottagande och vidarebefordran av
order eller investeringsridgivning och inte kommer att inneha
kunders medel eller finansiella instrument Bestimmelsen har be-
handlats i avsnitt 8.1.2.

Av forarbetena framgdr att forsikringen i forsta hand ir avsedd
att skydda privatpersoner och andra mindre kunder hos ett virde-
pappersbolag (se prop. 1990/91:142, s. 130 f och 170).

I Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2002:6) om verksam-
hetsplan for virdepappersbolag m.fl. anges i 1 kap. 18 § bl.a. att
forsikringsvillkoren ska innebdra att den skadelidande fir rikta
krav pd ersittning enligt forsikringsvillkoren direkt mot forsik-
ringsgivaren och att ersittningen ska betalas ut direkt till den
skadelidande utan avdrag fér sjilvrisk. Finansinspektionen har i
2 kap. 31 § i sina allminna rdd (FFFS 2002:5) om virdepappers-
rorelse bla. uttalat att 1 det fall ett bolag soker tillstind att for-
medla kontakt mellan képare och siljare bor det ersittningsbelopp
som kan utgd per skada normalt uppgd till minst en miljon kr och
det maximala ersittningsbeloppet som kan utgd under ett ar ill
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minst fem miljoner kr. I det fall bolaget soker ndgot annat tillstind
bér nimnda belopp uppgd till minst tvd miljoner kr, respektive
minst tio miljoner kr. Sjilvrisken bér inte vara s§ hog att den
dventyrar bolagets fortbestind.

Ansokan om tillstdnd
3 kap.11§

Paragrafen motsvarar 2 kap. 2 § lagen om virdepappersrorelse. Be-
stimmelsen kommenteras 1 férarbetena till fondkommissionslagen
(prop. 1978/79:9, 5. 176).

Samrdd med behdriga myndigheter
3 kap.12 §

Av paragrafen, som motsvarar forslaget till 2 kap. 3 a § lagen om
virdepappersrorelse 1 dess lydelse enligt prop. 2005/06:45, framgar
att Finansinspektionen dr skyldig att samrida med en tillsyns-
myndighet i ett annat EES-land innan tillstind beviljas fér ett
virdepappersbolag som stdr i dir angivna férbindelser till bl.a. ett
virdepappersforetag, ett kreditinstitut, ett féretag for elektroniska
pengar eller ett forsikringsforetag med auktorisation i det andra
landet. Bestimmelsen motsvarar delvis artikel 60 1 MiFID. For en
nirmare kommentar hinvisas till ovan nimnda prop.

Kreditinstitut
3 kap.13 §

Paragrafen motsvarar nirmast 2 kap. 6 § lagen om virdepappers-
rorelse.

Ett kreditinstitut miste ha ett sirskilt tillstind f6r att driva virde-
pappersrorelse. Enligt gillande bestimmelse ska Finansinspek-
tionen ta stillning till om institutets verksamhet kan antas komma
att uppfylla kraven pd en sund virdepappersrorelse. Med hinsyn till
att sundhetsbegreppet tagits bort nir det giller virdepappersbolag
har motsvarande dndring gjorts fér kreditinstitut.
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Nu gillande bestimmelse i 2 kap. 6 § lagen om virdepappers-
rorelse dr tillimplig dven pd utlindska bank- eller kreditf6retag.
Eftersom den nya lagen har delat upp svenska och utlindska fére-
tags verksamhet i olika kapitel har nuvarande prévning av om
institutet tillhor ett investerarskydd som uppfyller de krav som
giller inom EES tagits bort.

Verksamhetsplan
3 kap. 14 §

Paragrafen motsvarar i sak 2 kap. 8 § lagen om virdepappersrorelse.
Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer fir enligt
15 § 4 meddela foreskrifter om vad en verksamhetsplan ska inne-
hilla. For utlindska féretag finns en liknande bestimmelse 1 4 kap.
5.

Syftet med uppgifterna i verksamhetsplanen ir att de ska kom-
plettera de uppgifter om den tilltinkta verksamheten som finns i
bolagsordningen. Uppgifterna ir avsedda att ge inspektionen ett
underlag f6r en allmin bedémning av omfattningen och beskatfen-
heten av den planerade verksamheten. Bestimmelsen kommenteras
1 prop. 1990/91:142, s. 158 {.

Bemyndiganden
3 kap.15§

I paragrafen har samlats de fall i kapitlet dir regeringen eller den
myndighet regeringen bestimmer fir meddela ytterligare fore-
skrifter.

Punkten 1 ir ny och har inférts f6r att nd bittre Sverens-
stimmelse med artikel 7 1 MiFID. Bestimmelsen har behandlats 1
avsnitt 8.1.1.

Punkterna 2-4 motsvarar de bemyndiganderegler som i dag ter-
finns 1 2 kap. 5 §, 5 kap. 2 § respektive 2 kap. 8 § lagen om
virdepappersrorelse.

Enligt gillande ritt har regeringen eller, efter regeringens be-
myndigande, Finansinspektionen dven ritt att meddela féreskrifter
om en banks storsta tillitna valutaposition (5 kap. 3 § lagen om
virdepappersrorelse). Bemyndigandet har emellertid aldrig utnytt-
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jats. En motsvarande bestimmelse har tagits bort f6r banker och
kreditmarknadsféretag i samband med inférandet av lagen om
bank- och finansieringsrorelse. I férarbetena till lagen anfors att det
ir svart att se varfoér valutapositioner ska sirbehandlas i risk-
begrinsnings- och riskhanteringshinseende (se prop. 2002/03:139,
s. 352). Bestimmelsen tas dirfor inte med 1 utredningens lagférslag.

4 kap. Utlandska foretags verksamhet i Sverige
Foretag hemmahorande inom EES
4 kap. 1§

Paragrafen motsvarar i huvudsak 1 kap. 3 ¢ § lagen om virde-
pappersrorelse.

Genom bestimmelsen inférs EG:s grundliggande princip om att
investeringstjinster fir tillhandahillas i ett EES-land av virde-
pappersforetag som auktoriserats och stdr under tillsyn av en
behérig myndighet i ett annat EES-land, antingen genom etablering
av filial (artikel 32.1 i MiFID) eller enligt friheten att tillhandahilla
yanster (artikel 31.1 i MiFID). Av bestimmelsen framgir att ett
utlindskt foretag kan bérja driva virdepappersrorelse 1 Sverige efter
det att Finansinspektionen mottagit en underrittelse frin den
behoriga myndigheten i foretagets hemland. Sidan verksamhet kan
bedrivas pd tvd olika sitt, antingen genom filial — vilket forutsitter
en kontorsorganisation eller annan fysisk nirvaro i Sverige — eller
direkt frin hemlandet. Férutom vad som giller enligt gillande ritt
ska underrittelsen innehdlla information om foéretaget avser att
anvinda anknutna ombud i Sverige. Detta framgdr av artikel 31.2
forsta stycket b och 32.2 férsta stycket b 1 MiFID.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 9.2.

4 kap. 2

Paragrafen motsvarar delvis 1 kap. 3 d § lagen om virdepappers-
rorelse.

Punkten 1 motsvarar artikel 31.5 1 MiFID. Av bestimmelsen
framgdr att ett utlindskt féretag som driver en MTF i ett annat
land inom EES inte behover tillstdnd for att hir 1 Sverige vidta
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tgirder for att underlitta f6r de som deltar 1 handeln vid MTF:en
(jfr kommentaren till 5 kap. 7 §).

Punkterna 2 och 3, som ir EG-anpassningar, ger banker och
andra kreditinstitut frin andra EES-linder ritt att driva virde-
pappersrorelse i Sverige utan tillstdnd frin Finansinspektionen.

4 kap. 3 §

Forsta stycket motsvarar 1 sak 1 kap. 3 e § forsta stycket lagen om
virdepappersrérelse. Andringarna i stycket ir endast sprikliga. I
stycket finns regler om vilken verksamhet ett féretag inom EES far
bedriva i Sverige. Paragrafen ir tillimplig pd virdepappersforetag,
kreditinstitut och finansiella institut enligt 1 och 2 §§. Reglerna
innebidr att ett utlindskt foéretag endast fir bedriva sddan verk-
samhet som omfattas av foretagets verksamhetstillstdnd 1 hem-
landet. Detta framgir dven av artikel 31.1 férsta stycket och 32.1
forsta stycket i MiFID.
Andpra stycket genomfor artikel 32.2 andra stycket 1 MiFID.

Foretag hemmahorande utanfér EES
4 kap. 4§

Paragrafen motsvarar nirmast 2 kap. 7 § lagen om virdepappers-
rorelse.

Bestimmelsen ger foretag frén ett land utanfér EES méjlighet att
efter tillstdnd frin Finansinspektionen driva virdepappersrorelse i
Sverige fran filial.

Enligt punkten 1 ska Finansinspektionen vid sin tillstdndsprov-
ning kontrollera att s6kanden stir under betryggande tillsyn av en
behérig myndighet 1 hemlandet. Detta 6verensstimmer med gillan-
de ritt. Enligt férarbetena ska tillsynen i hemlandet vara effektiv
och av tillricklig omfattning. Filialetablering férutsitter ocksg att
inspektionen har mojlighet att samarbeta med den behoriga
myndigheten 1 féretagets hemland. Som en ny férutsittning for att
fa tillstdind anges dven att den behoriga myndigheten 1 hemlandet
ska ha medgett att foretaget 1 friga etablerar sig 1 Sverige. En mot-
svarande bestimmelse finns i 4 kap. 4 § lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse. I forarbetena till den bestimmelsen anges
att detta villkor framstdr som rimligt mot bakgrund av att tillsynen
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over filialen dr ett gemensamt ansvar for Finansinspektionen och
den behériga myndigheten i hemlandet (prop. 2002/03:139, s. 526).

Som vytterligare férutsittning f6r att beviljas ett tillstind finns i
punkten 2 ett krav pd att filialen tillhor ett investerarskydd som
uppfyller minst de krav som giller inom EES. S3 kan vara fallet
antingen om hemlandsskyddet anses tllrickligt eller om foretaget
ansoker om att filialen ska tillhéra det svenska investerarskyddet.

En f6ljdindring har gjorts i punkten 3. Finansinspektionen ska
inte lingre préva om verksamheten uppfyller kraven pd en sund
virdepappersrorelse utan i stillet préva om den planerade verksam-
heten kommer att drivas enligt bestimmelserna i denna lag och
foreskrifter som meddelats med st6d av lagen, se kommentaren till
3 kap. 18.

For ytterligare kommentarer hinvisas till prop. 1990/91:142,
s. 136 ff och 161 f, 1994/95:50, s. 348 och 1998/99:30, s. 57 ff och
108.

4 kap. 5§

Paragrafen motsvarar delar av 2 kap. 8 § lagen om virdepappers-
rorelse. Av 7 § framgdr att regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer f&r meddela ytterligare féreskrifter om vad
en verksamhetsplan ska innehilla. Se dven kommentaren till 3 kap.
14§,

4 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar 1 huvudsak 3 kap. 4 § forsta, femte och sjitte
styckena lagen om virdepappersrorelse.

Av forsta stycker framgar att det fordras ett sirskilt tillstdnd frin
Finansinspektionen fér att driva sidotjinster hir i landet. For att
beviljas tillstdnd krivs att foretaget fir driva motsvarande tjinster i
hemlandet.

Genom hinvisningen till 4 § framgir att bestimmelsen endast ir
tillimplig for utlindska féretag som hér hemma i ett land utanfér
EES. Att ett utlindskt virdepappersféretag som hér hemma inom
EES inte behover sirskilt tillstdnd framgdr av artiklarna 31.1 och
32.1 i MIiFID. Vilka sidotjinster ett sddant féretag fir driva i
Sverige styrs 1 stillet av auktorisationen i féretagets hemland.
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Andra stycket innehdller en bestimmelse avseende insittnings-
garanti. Bestimmelsen har indrats redaktionellt for att dverens-
stimma med motsvarande bestimmelse i lagen om bank- och
finansieringsrorelse (4 kap. 4 §).

Bemyndigande
4 kap.7 §

Genom paragrafen bemyndigas regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer att meddela foreskrifter om vad en verk-
samhetsplan ska innehdlla. Bestimmelsen motsvarar 2 kap. 8 §
lagen om virdepappersrorelse.

5 kap. Svenska foretags verksamhet utomlands
Filialverksamhet inom EES
5kap.1§

Paragrafen motsvarar i huvudsak 1 kap. 5 § forsta stycket lagen om
virdepappersrorelse.

Av bestimmelsen framgir att ett virdepappersbolag som vill
etablera en filial i ett annat land inom EES ir skyldigt att limna en
underrittelse om detta till Finansinspektionen. Utéver vad som
giller enligt gillande ritt ska underrittelsen dven innehilla infor-
mation om bolaget avser att anvinda anknutna ombud i det andra
landet. Den information som virdepappersbolaget ska meddela
Finansinspektionen enligt bestimmelsen motsvarar den informa-
tion som inspektionen i sin tur enligt artikel 32.2 och 32.3 1 MiFID
ska meddela den behériga myndigheten 1 den andra staten.

5kap.2§

Paragrafen motsvarar med vissa sprikliga justeringar 1 kap. 5 §
andra—fjirde styckena lagen om virdepappersrorelse. Bestimmelsen
anger hur Finansinspektionen ska behandla en underrittelse frin
ett virdepappersbolag enligt 1 §. Bestimmelsen genomfér arti-
kel 32.3 och 32.5 1 MiFID.
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I enlighet med principen om hemlandsauktorisation krivs inte
nigot tillstdnd av den behériga myndigheten 1 virdlandet for att
bedriva filialverksamhet. Inte heller krivs nigot sirskilt tillstdnd
frin Finansinspektionen. Av tredje stycket framgir dock att in-
spektionen har méjlighet att vigra att vidarebefordra en under-
rittelse till den behériga myndigheten i det andra landet. T for-
arbetena till nuvarande bestimmelse anges att en sddan prévning
torde innebira att ett bolag som uppfyller kraven fér tillstdnd i
Sverige dven har tillrickliga férutsittningar fér att driva verksamhet
genom filial i utlandet. Som exempel pd situationer d& inspektionen
kan ifrigasitta ett bolags administrativa struktur eller finansiella
situation, trots att bolaget har tillstdnd i Sverige, nimns i for-
arbetena att inspektionen har en pigdende utredning mot institutet
som senare kan leda till att tillstindet terkallas eller att bolagets
finansiella situation ir osiker att det vore olimpligt att piborja en
filialverksamhet 1 utlandet utan att situationen férbittras. For en
nirmare kommentar hinvisas till prop. 1996/97:72, s. 27 {f och 43.

I 2 kap. 6 § lagen om virdepappersrérelse finns en bestimmelse
som anger att verksamheten i filialen fir piborjas tvd minader efter
att det att den behériga myndigheten i det andra landet tog emot
uppgifterna, men att verksamheten fir pibérjas dessférinnan om
myndigheten i det andra landet medger det. Denna bestimmelse
har inte forts 6ver till den nya lagen eftersom det ir virdlandet som
styr nir verksamheten fir inledas (jfr prop. 2002/03:139, s. 527 och
2002/03:150, s. 367 och 449).

5kap. 3§

Paragrafen motsvarar nirmast 1 kap. 6 a § lagen om virdepappers-
rorelse.

I bestimmelsen sl3s fast att ett virdepappersbolag ir skyldlgt att
underritta Finansinspektionen om férindringar avseende sin verk-
samhet m.m. som sker efter det att inspektionen skickat den
ursprungliga underrittelsen till den behériga myndigheten 1 vird-
landet. Enligt gillande ritt ir virdepappersbolaget skyldigt att dven
underritta den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten. Denna
skyldighet har sin grund i artikel 17.6 och 17.7 i ISD. Motsvarande
bestimmelse 1 MiFID (artikel 32.9) anger emellertid att virde-
pappersforetaget endast ir skyldigt att underritta den behoriga
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myndigheten i hemlandet. Denna myndighet ska direfter under-
ritta den behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten.

Grinséverskridande verksamhet inom EES
5 kap. 4 §

Paragrafen motsvarar i huvudsak 1 kap. 6 b § férsta och andra
styckena lagen om virdepappersrorelse.

Av bestimmelsen framgdr att ett virdepappersbolag som énskar
driva grinsoverskridande verksamhet i ett annat land inom EES ir
skyldigt att limna en underrittelse om detta till Finansinspek-
tionen. Utdver vad som giller enligt gillande ritt ska under-
rittelsen dven innehilla information om bolaget avser att anvinda
anknutna ombud i det andra landet (jfr artikel 32.2 i MiFID).
Inspektionen ska i sin tur vidarebefordra underrittelsen till den
behoriga myndigheten i virdmedlemsstaten. Nuvarande bestim-
melse om nir virdepappersforetaget kan pdborja verksamheten i
det andra landet ir borttagen, se kommentaren till 2 §.

5kap.5§

Paragrafen motsvarar nirmast 1 kap. 6 b § tredje stycket lagen om
virdepappersrorelse.

I bestimmelsen slds fast att ett virdepappersbolag ir skyldigt att
underritta Finansinspektionen om férindringar avseende sin verk-
samhet m.m. som sker efter det att inspektionen skickat den
ursprungliga underrittelsen och verksamhetsplanen till den be-
hériga myndigheten 1 virdlandet. Enligt gillande ritt dr virde-
pappersbolaget skyldigt att iven underritta den behériga myndig-
heten i virdmedlemsstaten. Detta pd grund av lydelsen 1 artikel 18.3
i ISD. Motsvarande bestimmelse i MiFID (artikel 31.4) anger
emellertid att virdepappersforetaget endast dr skyldigt att under-
ritta den behoriga myndigheten 1 hemlandet. Denna myndighet ska
direfter underritta den behériga myndigheten i virdmedlems-
staten.
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5 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar artikel 31.2 andra stycket i MiFID. Infor-
mation om vilka anknutna ombud som ett virdepappersbolag i
praktiken anvinder sig av behéver enligt bestimmelsen endast
anmilas till den behériga myndigheten i virdmedlemsstaten nir
denna myndighet begir det.

5kap.7 §

Bestimmelsen motsvarar artikel 31.6 i MiFID. I paragrafen regleras
proceduren for ett virdepappersbolag att vidta &tgirder inom ett
annat land inom EES {6r att underlitta f6r deltagare pd distans att
fa ull tillerdde till bolagets MTF. Var grinsen gir mellan att enbart
tillhandahdlla fjirrmedlemskap och att vidta tgirder i ett annat
land ir inte helt enkel att dra. Enbart det férhillandet att mojlighet
ges till att deltagare frin andra linder att handla pd en MTF som
drivs av ett svenskt virdepappersbolag kan inte medféra att be-
stimmelsen blir tillimplig. Det bér krivas nigot ytterligare sisom
t.ex. tillhandahillande av mjukvara eller utplacering av servrar. Vid
tveksamheter bor ett virdepappersbolag ta kontakt med Finans-
inspektionen for att inte riskera att genomféra dtgirder som strider
mot MiFID.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 9.3.2.

Filialverksamhet utanfér EES
5 kap. 8 §

Paragrafen motsvarar 1 kap. 4 § lagen om virdepappersrorelse.

Bestimmelsen reglerar det fall di ett virdepappersbolag énskar
etablera sig i ett land utanfér EES. Till skillnad vad som giller vid
filialetablering inom EES krivs sirskilt tillstdnd frin Finansinspek-
tionen. For etablering i ett land utanfér EES bér en provning gora
av att dir finns tillfredsstillande regler f6r auktorisation och tillsyn
samt att informationsutbytet mellan den utlindska tillsynsmyndig-
heten och Finansinspektionen fungerar (se prop. 1990/91:142,
s. 155).

250



SOU 2006:50 Forfattningskommentar

Bemyndigande

Paragrafen ger regeringen eller den myndighet regeringen bestim-
mer ritt att meddela foreskrifter om vad en verksamhetsplan ska
innehdlla (jfr 3 kap. 15 § 4 och 4 kap. 7 §).

6 kap. Anknutna ombud
Registreringsplikt
6 kap.1§

Paragrafen innehéller bestimmelser om det registerférfarande som
ska gilla f6r anknutna ombud.

1 forsta stycket toreskrivs en skyldighet f6r svenska virdepappers-
institut som har triffat avtal med ett anknutet ombud att anmila
ombudet for registrering hos Bolagsverket. Begreppet anknutet
ombud definieras i 1 kap. 5 § 1 och har behandlats i avsitt 8.2.

Innan avtal triffas med ett anknutet ombud ska virdepappers-
institutet kontrollera att ombudet har limpliga kunskaper och kva-
lifikationer fér den verksamhet ombudet ska bedriva. Bestimmelser
om vad virdepappersinstitut i 6vrigt ska iaktta vid kontrollen av
anknutna ombuds kunskaper och kvalifikationer samt vid anmilan
av dessa ombud for registrering anges 1 foreskrifter med st6d av
bemyndigandeti4 § 2.

Av andra stycket framgdr att en anmilan till Bolagsverket enligt
forsta stycket ska innehilla information om vilken verksamhet
ombudet ska bedriva. Enligt definitionen av anknutet ombud
(1 kap. 5 § 1) har ett ombud ritt att bl.a. marknadsféra institutets
tjdnster, ta emot och vidarebefordra order avseende investerings-
tjinster, placera finansiella instrument samt tillhandahilla investe-
ringsrddgivning avseende dessa instrument eller tjinster. I registret
ska framgd vilken eller vilka av dessa verksamheter som ombudet
far bedriva.

Foér anknutna ombud giller ocksd enligt tredje stycket att verk-
samheten inte fir piborjas forrin registrering har skett.
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Information till kund
6 kap. 2§

Paragrafen innehdller bestimmelser om vad ett anknutet ombud
sirskilt ska informera sina kunder om och motsvarar delar av
artikel 23.2 forsta stycket 1 MiFID. Det kan vara svirt fér en kund
som tar kontakt med ett anknutet ombud att utan information frin
ombudet forstd att denne féretrider ett annat virdepappersinstitut.
Ombudet ir dirfor skyldigt att informera kunden om detta. Om-
budet ska dven informera kunden om vilka befogenheter han har
och att institutet dr ansvarigt for ren férmogenhetsskada som
ombudet genom sin verksamhet uppsitligen eller av oaktsamhet
orsakar kunden (jfr definitionen av anknutet ombud i 1 kap. 5 § 1
och kommentaren till denna bestimmelse).

Rorelseregler
6 kap. 3§

Av paragrafen framgdr att vissa av uppférandereglerna i 8 kap. dven
giller anknutna ombud. Det ir t.ex. bestimmelserna om informa-
tion och rapportering till kund, dokumentation samt férfogande av
finansiella instrument.

Bemyndiganden
6 kap. 4 §

I paragrafen ges bemyndigande f6r regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer att meddela foéreskrifter om vad avtalet
mellan institutet och det anknutna ombudet ska innehilla och vad
ett virdepappersinstitut ska iaktta i samband med anmilan och
kontroll av anknutna ombud.
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7 kap. Férvarv och innehav av egendom
Inledande bestimmelse
7 kap. 1§

Paragrafen motsvarar nirmast 3 kap. 1 § férsta stycket.

Enligt huvudregeln fir ett virdepappersbolag endast férvirva
sddan egendom som behdvs for driva virdepappersrorelse. Ett
virdepappersbolag som har tillstdnd att driva sidoverksamhet méste
hirutéver kunna férvirva sddan egendom som behdvs for sido-
verksamheten. Skulle ett bolag férvirva icke tilliten egendom har
Finansinspektionen mdjlighet att ingripa enligt bestimmelserna 1
22 kap.

Av bestimmelsen framgdr vidare att ett bolag, trots vad som
framgdr av huvudregeln, fir férvirva egendom som inte nédvin-
digtvis behovs for att driva sjilva virdepappersrorelsen. Detta ir
forvirv for att skydda en fordran och férvirv som ett led i en
normal likviditetsférvaltning.

For ytterligare kommentarer hinvisas till prop. 1990/91:142,
s. 162 1.

Forvirv for att skydda en fordran
7 kap.2 §

Paragrafen motsvarar i huvudsak 3 kap. 2 § forsta stycket lagen om
virdepappersrorelse. Bestimmelsen ger ett virdepappersbolag moj-
lighet att férvirva egendom dven om den inte behdvs 1 rorelsen.

For det forsta fir bolaget kdpa egendom som ir utmitt eller
utgdr sikerhet f6r fordringen, men kopet ska goras pd offentlig
auktion eller pd en reglerad marknad, en MTF eller en motsvarande
marknad utanfér EES eller vid exekutiv férsiljning. Enligt nu
gillande bestimmelse kan kop ske pd svensk eller utlindsk bérs,
auktoriserad marknadsplats eller ndgon annan reglerad marknad.
Begreppen svensk eller utlindsk bérs eller ndgon annan reglerad
marknad har ersatts med begreppen reglerad marknad eller
motsvarande marknad utanfér EES. Utredningen har i avsnitt 7.4.4
foreslagit att auktoriserad marknadsplats utménstras ur den
svenska lagstiftningen. Begreppet auktoriserad marknadsplats har
dirfor tagits bort. Tillkommit har dock MTF.
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For det andra fir bolaget verta annan egendom som betalning
for fordran men endast om det finns anledning att anta att bolaget
annars skulle géra en avsevird forlust.

For ytterligare kommentarer hinvisas till prop. 1990/91:142,
s. 163 1.

7 kap. 3 §

Paragrafen motsvarar 3 kap. 2 § andra stycket lagen om virde-
pappersrorelse. Av bestimmelsen framgir att egendom som for-
virvats enligt 2 § miste avyttras sd snart det dr limpligt och senast
nir det kan ske utan férlust. Bolaget kan sdledes inte vinta med att
silja egendomen enbart f6r att kunna géra en vinst. Tre &r efter
forvirvet krivs dessutom tillstdnd av Finansinspektionen fér fort-
satt innehav.

Forvirv som ett led i en normal likviditetsférvaltning
7 kap. 4 §

Paragrafen motsvarar i sak 4 kap. 1 § lagen om virdepappersrorelse.
Av bestimmelsen framgdr att ett virdepappersbolag far férvirva
finansiella instrument som ett led 1 en normal likviditetsforvalt-
ning. I andra meningen, som ir ny, finns ett fortydligande att
tillstdnd 1 ett sidant fall inte behévs for handel f6r egen rikning
(jfr 4 kap. 6 § i Finansinspektionens allminna rdd (FFFS 2002:5)
om virdepappersrérelse). Att bestimmelsen dven giller svenska
virdepappersinstitut som inte ir virdepappersbolag framgir av 9 §.

Det finns ingen begrinsning i paragrafen fér hur stora férvirven
far vara men dessa ska sittas 1 relation till féretagets storlek och
verksamhet (se prop. 1990/91:142, s. 168).

Tillstdnd for f6rvirv av egendom i vissa fall
7 kap. 5§

Paragrafen saknar motsvarighet i gillande ritt. En liknande bestim-
melse for kreditinstitut finns dock 1 7 kap. 12 § lagen (2004:297)
om bank- och finansieringsrorelse.
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Med ett virdepappersbolags foérvirv avses i forsta stycket alla
typer av transaktioner dir institut betalar en mitbar motprestation.
Aven bytesaffirer inkluderas och férvirv av olika slag.

Enligt andra stycker ska foérvirvet prévas mot denna lag och
andra forfattningar som reglerar bolagets verksamhet, t.ex. genom-
forandeférordningen, lagen (1994:2004) om kapitaltickning och
stora exponeringar f6r kreditinstitut och virdepappersbolag samt
foreskrifter som ir utfirdade med stéd av lagen.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 8.1.2. T 13 kap. 13 §
respektive 20 kap. 6 § finns motsvarande bestimmelser f6r borser
och clearingorganisationer.

Kvalificerade innehav av aktier eller andelar i icke-finansiella
foretag och forsikringsforetag

7 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar 3 kap. 1 a § lagen om virdepappersrorelse.

Virdepappersbolag som limnar kredit och tar emot inlining ir
att anse som kreditinstitut 1 EG:s mening och triffas dirfor av
bestimmelserna som giller f6r sddana institut, bl.a. begrinsningen
enligt forevarande bestimmelse om innehav av placeringsaktier.
Fér kommentarer till paragrafen hinvisas till prop. 1994/95:50,
s. 349 1.

Forvirv av egna aktier
7 kap. 7§

Paragrafen motsvarar i huvudsak 4 kap. 5 § lagen om virdepappers-
rorelse. Att bestimmelsen dven giller svenska virdepappersinstitut
som inte ir virdepappersbolag framgdr av 9 §.

Bestimmelsen syftar till att mojliggora f6r virdepappersinstitut
for att underlitta virdepappersrorelsen férvirva egna aktier eller
och aktier i moderbolag. Dirigenom kan institutet ha ett lager av
egna aktier. M6jligheten att férvirva egna aktier och aktier i moder
bolag dr dock endast tilldten f6r institut som beviljats tillstind till
egenhandel eller garantigivning vid emissionsmedverkan.

Enligt nu gillande bestimmelse fir ett virdepappersinstitut
endast forvirva aktier som ir noterade vid en svensk eller utlindsk
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bérs, en auktoriserad marknadsplats eller nigon annan reglerad
marknad. Begreppen svensk eller utlindsk bérs och ndgon annan
reglerad marknad har ersatts med reglerad marknad eller mot-
svarande marknad utanfér EES. Nigon dndring i sak ir inte avsedd.
Utredningen har i avsnitt 7.4.4 foreslagit att auktoriserad mark-
nadsplats utménstras ur den svenska lagstiftningen. Begreppet
auktoriserad marknadsplats har dirfor tagits bort.

Innehav av finansiella instrument vid medverkan vid emissioner
7 kap. 8 §

Paragrafen motsvarar 4 kap. 3 § lagen om virdepappersrorelse. Att
bestimmelsen dven giller svenska virdepappersinstitut som inte ir
virdepappersbolag framgir av 9 §.

Av bestimmelsen framgir att ett virdepappersinstitut med
tillstdnd for garantigivning vid emissioner m.m. enligt 2 kap. 1 § 6
far forvirva de finansiella instrument som institutet medverkar till
att avsitta pd virdepappersmarknaden. Ndgot sirskilt tillstdnd for
handel f6r egen rikning krivs di inte; dock inskrinker sig
mdjligheten till sddana férvirv till just de instrument som institutet
har garanterat i samband med en emission (se prop. 1990/91:142,
s. 113 och 168). Forvirvade instrument ska avyttras s snart det ir
limpligt och senast inom tre 4r frin forvirvet. Om det foreligger
synnerliga skil kan Finansinspektionen denna tid.

Svenska virdepappersinstitut
7 kap. 9 §

Av paragrafen framgir att vissa av bestimmelserna i kapitlet dven
ska tillimpas pd svenska virdepappersinstitut som inte dr virde-
pappersbolag. Paragrafen ska ses mot bakgrund av att bestimmel-
serna i kapitlet hirrér frdn nuvarande 3 kap. och 4 kap. lagen om
virdepappersrorelse, av vilka 3 kap. endast giller fér virdepappers-
bolag medan 4 kap. dven giller f6r kreditinstitut, dvs. svenska
virdepappersinstitut.
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8 kap. Skydd for investerare och andra rorelseregler
Inledande bestimmelser
8 kap. 1§

Paragrafen motsvarar delvis artiklarna 19.1 och 25.1. 1 MiFID och
innehiller allminna krav pd hur virdepappersrérelse ska bedrivas.

Enligt bestimmelsen ska ett virdepappersinstitut bl.a. handla
hederligt, rittvist och professionellt. Dessa begrepp ir direkt tagna
frin direktivtexten. Enligt gillande ritt ska virdepappersrorelse
drivas pd ett sunt sitt. Ndgon saklig skillnad dr inte avsedd och de
egentliga materiella bestimmelserna foljer senare 1 kapitlet. Genom
bemyndigandena 1 33 § kommer en stor del av genomférande-
direktivets bestimmelser att meddelas genom foreskrifter. Bestim-
melsen har behandlats 1 avsnitt 12.2.1.

8 kap.2§
Av artikel 32.7 i MiFID framgir att den behériga myndigheten i

virdmedlemsstaten dr ansvarig f6r dvervakningen av filialen till-
handahéller investeringstjinster bl.a. i enlighet med reglerna 1 artik-
larna 19 (uppféranderegler), 21 (bista orderutférande), 22 (hante-
ring av kundorder) och 25 (rapportering av transaktioner). De
paragrafer som bestimmelsen hinvisar till har sin grund 1 de ovan
nimnda artiklarna. Om ett utlindskt virdepappersféretag &ver-
trider ndgon av dessa bestimmelser kan Finansinspektionen in-
gripa enligt 22 kap. 9 §. I fall som inte omfattas av de nimnda
paragraferna giller hemlandets bestimmelser.

Krav pd organisationen av verksamheten m.m.
Owergripande bestimmelser
8 kap.3 §

Paragrafen motsvarar férslaget till ny 1 kap. 6 § c i lagen om virde-
pappersrorelse 1 dess lydelse enligt Finansdepartementets pro-
memoria Fi 2005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapital-
tickningsregler. Foér nirmare kommentarer hinvisas tills. 108 ff i
denna promemoria. En liknande bestimmelse finns i 6 kap. 1 §
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lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse, varfér dven
forarbetena till den lagen ir relevanta (prop. 2002/03:139).

8 kap. 4 §

Paragrafen motsvarar forslaget till ny 1 kap. 6 § d 1 lagen om virde-
pappersrorelse 1 dess lydelse enligt Finansdepartementets prome-
moria Fi 2005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapitaltick-
ningsregler. Fér nirmare kommentarer hinvisas till s. 108 ff i denna
promemoria. En liknande bestimmelse finns i 6 kap. 2 § lagen om
bank- och finansieringsrérelse, varfér iven forarbetena till den
lagen ir relevanta (prop. 2002/03:139).

8 kap.5§

Paragrafen motsvarar forslaget till ny 1 kap. 6 § e i lagen om
virdepappersrorelse i dess lydelse enligt Finansdepartementets pro-
memoria Fi 2005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapital-
tickningsregler. Fér nirmare kommentarer hinvisas till s. 108 ff i
denna promemoria. En liknande bestimmelse finns i 6 kap. 3 §
lagen om bank- och finansieringsrérelse, varfér dven férarbetena
till den lagen ir relevanta (prop. 2002/03:139).

8 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar forslaget till ny 1 kap. 6 § {1 lagen om virde-
pappersrorelse 1 dess lydelse enligt Finansdepartementets prome-
moria Fi 2005/6495 av den 22 december 2005 om nya kapital-
tickningsregler. Fér nirmare kommentarer hinvisas till s. 108 ff i
denna promemoria. En liknande bestimmelse finns i 6 kap. 5 §
lagen om bank- och finansieringsrorelse, varfér dven forarbetena
till den lagen ir relevanta (prop. 2002/03:139).
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Majlighet till 6vervakning m.m.
8 kap. 7-9 §§

Paragraferna motsvarar delar av artikel 13.2, 13.4 och 13.5 andra
stycket i MiFID.

Av 8 § framgdr att ett svenskt virdepappersinstitut ska ha
resurser och rutiner fér att verksamheten ska kunna drivas kon-
tinuerligt och regelbundet (jfr 1 kap. 7 § andra stycket tredje
strecksatsen lagen om virdepappersrorelse).

I artiklarna 5-12 genomférandedirektivet finns ytterligare be-
stimmelser om hur verksamheten ska organiseras. Dessa bestim-
melser genomfors 1 foreskrifter.

Bestimmelserna har behandlats i avsnitt 8.1.3.

Marknadsovervakning
8 kap. 10 §

Paragrafen motsvarar nirmast 3 kap. 10 § forsta stycket lagen om
virdepappersrorelse. En motsvarande bestimmelse finns for borser
113 kap. 7§.

Av bestimmelsen framgir att ett svenskt virdepappersinstitut
som organiserar handel ska ha en marknadsévervakningsfunktion.
Ett sddant krav pd institut finns redan i dag. Eftersom investerings-
ginsten att driva en MTF tillkommit genom MiFID har iven
denna form av handel direkt kommit till uttryck i lagtexten. Ett
institut kan utan att driva en MTF organisera handel genom in-
vesteringstjinsten ta emot och vidarebefordra order (jfr skil 20 1
ingressen till MiFID). Aven fér sidan handel ska ett institut inneha
en marknadsévervakningsfunktion.

En skillnad mot gillande ritt dr att institutet dven ska dvervaka
att handeln sker i 6verensstimmelse med institutets regler. Detta
foljer av artikel 26.1 1 MIFID.

Om ett virdepappersinstitut uppticker att en transaktion utgor
eller har samband med insiderbrott eller otillbérlig marknads-
paverkan ir institutet skyldigt att rapportera detta till 8klagare (se
10 § lagen (2005:377) om straff f6r marknadsmissbruk vid handel

med finansiella instrument).
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Uppdragsavtal
8 kap. 11§

Paragrafen ir ny och motsvarar artikel 13.5 férsta stycket 1 MiFID.

Av bestimmelsen framgir att ett virdepappersinstitut fir anlita
en tredje part for att utfora vissa delar av verksamheten (s.k. out-
sourcing). Ndgon uttrycklig regel om outsourcing finns inte i lagen
om virdepappersrorelse. Diremot finns bestimmelser i Finans-
inspektionens foreskrifter (FFFS 2002:6) om verksamhetsplan fér
virdepappersbolag m.fl. och Finansinspektionens allminna rdd
(FFFS 2005:1) om styrning och kontroll av finansiella fretag.

Om Finansinspektionen skulle uppticka att uppdraget hindrar
en effektiv tillsyn eller stridet mot nigon annan bestimmelse i
lagen kan inspektionen ingripa med stéd av 25 kap. 1 § och fore-
ligga institutet att vidta de dtgirder som behovs fér att komma till
ritta med bristerna. Inspektionen kan exempelvis foreligga institu-
tet att gora dndringar i uppdragsavtalet.

I artiklarna 13-15 1 genomférandedirektivet finns ytterligare be-
stimmelser om hur verksamheten ska organiseras. Dessa bestim-
melser igenomférs 1 foreskrifter.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 8.1.3.

Uppforanderegler m.m.
Intressekonflikter
8 kap. 12 §

Paragrafen motsvarar artiklarna 13.3 och 18 i MiFID.

Av bestimmelsen framgdr bl.a. att ett virdepappersinstitut ska
vidta alla rimliga dtgirder for att identifiera de intressekonflikter
som kan uppkomma mellan t.ex. institutet och kunder eller mellan
tvd kunder.

I artiklarna 21-25 1 genomférandedirektivet finns ytterligare be-
stimmelser rorande hur virdepappersinstitut ska hantera intresse-
konflikter. Dessa bestimmelser genomférs 1 féreskrifter.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 8.1.3.
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Information till kund
8 kap. 13 §

Paragrafen motsvarar delvis 1 kap. 7 § andra stycket femte streck-
satsen och 5 kap. 1-3 och 6 §§ Finansinspektionens foreskrifter
(FFFS 2002:7) om uppféranderegler pd virdepappersmarknaden.
Bestimmelsen har sin grund i artikel 19.2 och 19.3 i MiFID. Aven
kravet 1 artikel 21.3 andra stycket om att ett virdepappersforetag
ska forse sina kunder med limplig information om sina riktlinjer
for utférande av order har tagits in i bestimmelsen (se kommen-
taren till 20 §).

Tredje stycket innehdller en erinran om att ytterligare bestim-
melser om krav pi information finns i marknadsféringslagen
(1995:450) och distans- och hemférsiljningslagen (2005:59).

I artiklarna 27-35 i genomférandedirektivet finns detaljerade
bestimmelser om t.ex. vad ett virdepappersinstitut ska limna fér
information till sina kunder. Bestimmelserna ir dock i huvudsak
tillimpliga endast i férhdllandet mellan virdepappersféretag och
icke-professionella kunder. MiFID:s krav giller dven gentemot
professionella kunder. Siledes ska information som ett virde-
pappersforetag limnar till en professionell kund i enlighet med
artikel 19.2 vara rittvisande och tydlig. En annan sak ir att
information som ir rittvisande och tydlig fér en professionell kund
inte nddvindigtvis dr det gentemot en icke-professionell kund.
Bestimmelserna i genomférandedirektivet genomférs i foreskrifter.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 12.2.1.

Inhémtande av information vid portfoljforvaltning, investerings-
rddgivning och dvriga investeringstjinster

8 kap. 14-16 §§

Paragraferna motsvarar artikel 19.4-19.6 1 MiFID. Krav pd infor-
mation vid ridgivning finns i dag i lagen (2003:862) om finansiell
rddgivning till konsumenter (ridgivningslagen). Utredningens for-
slag dr emellertid att rddgivningslagen inte lingres ska vara tillimp-
lig vid ullstdndspliktig investeringsridgivning (se kommentarerna
till frslaget om dndring 1 rddgivningslagen).

I 14 § stills sirskilda krav pd virdepappersinstitutets informa-
tionsutbyte med sina kunder nir institutet tillhandahiller inves-
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teringsrddgivning och portféljférvaltning. Innan ett institut utfor
en sidan tjinst ska institutet inhimta nédvindiga upplysningar frin
kunden om dennes ekonomiska situation, kunskaper och erfaren-
heter av den specifika tjinsten eller produkten samt syfte med den
tjinst eller produkt som efterfrigas, s& att institutet kan rekom-
mendera kunden vad som ir limpligt f6r denne. Om ett virde-
pappersinstitut tidigare har gjort affirer med en kund och dirmed
kinner till kundens kunskaper och erfarenhet pi omradet, behover
naturligtvis institutet inte begira in uppgifter som det redan har
dokumenterat. Av bestimmelserna framgir att ett virdepappers-
institut 1 princip endast behéver inhimta upplysningar frin icke-
professionella kunder. Professionella kunder férutsitts nimligen ha
den kunskap och erfarenhet som krivs och det dr dirfor ullrickligt
for ett virdepappersinstitut att i en rddgivningssituation konstatera
att kunden ir professionell.

Skyldigheten for institutet att avrida kunden att vidta olimpliga
dtgirder 1 5 § andra stycket ridgivningslagen har f6r virdepappers-
institutens del ersatts med skyldigheten att rekommendera vad som
ir limpligt enligt 14 § (som i sig innefattar en skyldighet att avrida
frdn olimpliga placeringar om férslaget kommer frdn kunden) och
upplysa kunden om ett visst placeringsalternativ inte passar enligt
15 §. Denna konstruktion av den i sak oférindrade avridnings-
skyldigheten har sin grund i att investeringsridgivning enligt
MiIFID ir nigot snivare definierat dn finansiell rddgivning enligt
ridgivningslagen (se avsnitt 12.2.2).

I artiklarna 36-38 i genomférandedirektivet finns mer detalje-
rade bestimmelser om vilken information som ett virdepappers-
institut ska himta in.

I 16 § finns en bestimmelse som littar upp institutets skyldighet
att inhimta information frin en kund om vissa férutsittningar ir
uppfyllda. Bla. krivs att det ir friga om ett s.k. okomplicerat
instrument. I artikel 39 i genomférandedirektivet anges vad som
avses med sidant instrument. Om en kund viljer att inte limna
upplysningar eller limnar ofullstindiga upplysningar ska institutet
informera kunden om att institutet inte kan avgéra om tjinsten
eller produkten passar denne. S3dan information kan enligt arti-
kel 19.5 andra stycket 1 MiFID limnas i standardiserad form.

De detaljerade och ofta tekniska bestimmelserna igenom-
forandedirektivet genomférs 1 foreskrifter.

Bestimmelserna har behandlats utforligt 1 avsnitten 12.2.2 och
12.2.3.

262



SOU 2006:50 Forfattningskommentar

Dokumentation
8 kap. 17 §

Paragrafen motsvarar artikel 19.7 i MiFID.

Av bestimmelsen framgdr att ett virdepappersinstitut dr skyldigt
att dokumentera vad som 6verenskommits mellan institutet och en
kund nir det giller t.ex. parternas rittigheter och skyldigheter.
Nigot krav pd att sjilva avtalet mellan parterna ska vara skriftligt
finns emellertid inte.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 12.2.4.

Rapportering till kund
8 kap. 18 §

Paragrafen motsvarar artikel 19.8 i MiFID.

Enligt bestimmelsen ir ett virdepappersinstitut skyldigt att
limna en rapportering till en kund efter det att institutet har utfort
en investeringstjinst. I artiklarna 40-43 1 genomférandedirektivet
finns mer detaljerade bestimmelser om rapporteringsskyldigheten.
Dessa bestimmelser kommer att genomforas i freskrifter.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 12.2.4.

Bista orderutférande

Bdsta majliga resultat
8 kap. 18 §

Paragrafen motsvarar artikel 21.1 1 MiFID.

I bestimmelsen anges principen om bista orderutférande. Be-
stimmelsen ir enligt ordalydelsen endast tillimplig nir ett institut
utfér en order pd en kunds uppdrag, dvs. investeringstjinsten i
2 kap. 1 § 2. Av artikel 45 i genomférandedirektivet framgir dock
att bestimmelsen analogt iven ska tillimpas vid investerings-
ydnsterna mottagande och vidarebefordran av order samt portfolj-
forvaltning (2 kap. 1§ 1 och 4).

Enligt bestimmelsen ska ett virdepappersinstitut vid utférande
av en order vidta alla rimliga &tgirder fér att uppnd bista mojliga
resultat. Om en kund har gett specifika instruktioner ska dock
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institutet utféra ordern i enlighet med dessa. Av artikel 44.2 i
genomforandedirektivet foljer att ett virdepappersinstitut alltid ska
anses ha uppfyllt bestimmelserna om bista orderutférande om det
har £6ljt en kunds specifika instruktioner.

Det ir inte mojligt att ge en uttémmande beskrivning av vad ett
virdepappersinstitut i det enskilda fallet ska iaktta. I bestimmelsen
ges dock en exemplifiering pd omstindigheter som ett virde-
pappersinstitut ska iaktta. Nir ett virdepappersinstitut utfér en
order 8t en icke-professionell kund ska institutet i1 férsta hand for-
soka utfora ordern sd att det sammantagna ekonomiska utfallet {6r
kunden blir s bra som méjligt (se artikel 44.3 1 genomférande-
direktivet). Detta innebir att ett institut inte kommer att kunna
skicka en order till en reglerad marknad hur som helst utan att
kontrollera att man kan f3 ett bittre pris ndgon annanstans. Av 20 §
framgdr att ett virdepappersinstitut ir skyldigt att uppritta rikt-
linjer, vari ska framgd bl.a. den strategi som institutet har i olika
frigor, bl.a. nir det giller just val av handelsplats. I normalfallet bor
riktlinjerna innehalla flera olika handelsplatser f6r varje finansiellt
instrument for att instituten pd s sitt ska kunna sikerstilla prin-
cipen om bista orderutférande.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 12.4.2.

Riktlinjer om bista orderutforande
8 kap. 20 §

Paragrafen motsvarar artikel 21.2, 21.3 forsta stycket och 21.4 i
MiFID.

Enligt forsta stycket ir ett virdepappersinstitut skyldigt att
uppritta system och riktlinjer for hur institutet ska kunna uppnd
bista mojliga resultat vid utférande av en kunds order.

Riktlinjerna ska enligt andra stycket {6r varje kategori av finan-
siella instrument innehdlla information om de olika handelsplatser
dir instituten utfér sina kundorder och de faktorer som paverkar
valet. Den beskrivning som ett institut ir skyldigt att forse sina
kunder med enligt 13 § ska innehélla en lista pd de handelsplatser
som virdepappersinstitutet sitter stor tillit till nir det giller att leva
upp till bestimmelserna om bista orderutférande (se artikel 46 i
genomforandedirektivet).
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Av tredje stycket framgdr att institutet ir skyldigt att regelbundet
uppdatera sina system och riktlinjer. Genom dessa bestimmelser
stills hoga krav pd att instituten dr vil informerade och upp-
daterade om t.ex. vilka handelsplatser som handlar med olika
finansiella instrument. Om ett institut vill begrinsa de handels-
platser som det vill utféra order pd bor detta pa ett tydligt sitt
kunna utlisas 1 riktlinjerna. Framgdr detta inte pd ett klart och
tydligt sitt boér Finansinspektionen kunna ingripa och kriva ind-
ringar i riktlinjerna.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 12.4.2.

8 kap. 21§

Paragrafen motsvarar delar av artikel 21.3 andra stycket 1 MiFID.
Enligt bestimmelsen ska en kund godkinna ett virdepappers-
instituts riktlinjer om bista orderutférande innan institutet utfor
en kunds order for forsta gdngen. Av 20 § tredje stycket framgir
att kunden ska fi information om varje visentlig férindring av
riktlinjerna.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 12.4.2.

8 kap. 22§

Paragrafen motsvarar delar av artikel 21.3 tredje stycket 1 MiFID.

Av bestimmelsen framgr att ett virdepappersinstitut ir skyldigt
att 1 férvig inhimta godkinnande frdn sina kunder innan institutet
utfor en order utanfér en reglerad marknad eller MTF, t.ex. genom
internhandel eller genom att sammanfora tvd order. Institutet fir
inhimta godkinnandet frin kunden antingen generellt, t.ex. 1 det
ursprungliga avtalet mellan parterna, eller i samband med en enskild
transaktion. Om ett institut 1 efterhand anmiler en transaktion till
en reglerad marknad (en s.k. negotiated transaction) ir detta dock
att betrakta som en transaktion pd marknadsplatsen.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 12.4.2.
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8 kap. 23 §

Paragrafen motsvarar artikel 21.5 i MiFID.

Enligt bestimmelsen ska ett virdepappersinstitut pd begiran av
en kund visa att det har verkstillt kundens order i enlighet med
institutets riktlinjer om bista orderutférande. Av 10 kap. 1 § fram-
gir att ett institut ska dokumentera samtliga relevanta uppgifter om
transaktioner med finansiella instrument som det har utfért. Det
bér dirmed inte medféra nigra stdrre svarigheter for ett institut att
ta fram sddan information. Stdrre krav pd snabbhet bor krivas av
institutet nir det giller information om transaktioner nira tillbaka i
tiden dn di det ir friga om transaktioner som har skett f6r flera ar
sedan. Ar en kund inte n6jd med hur ett institut har besvarat en
begiran enligt bestimmelsen kan kunden naturligtvis anmaila detta
till Finansinspektionen.

Hantering av kundorder
8 kap. 24 §

Paragrafen motsvarar artikel 22.1 1 MiFID.

I bestimmelsen beskrivs hur ett virdepappersinstitut ska hantera
en kundorder. Ett institut ska utféra en order snabbt, effektivt och
rittvist utan att kunder missgynnas i férhillande till andra kunder
eller institutets egenhandel. T 6vrigt jimfoérbara order ska utforas i
ordningsfsljd om inte det inte finns sakliga skil for att utféra dem i
annan ordning. Den sista meningen utvecklas nirmare 1 artikel 47 i
genomfdrandedirektivet. Enligt artikeln behdver en order inte ut-
foras 1 ordningsfoljd om detta pd grund av de ridande omstindig-
heterna ir opraktiskt eller om det ligger i kundens intresse att
ordern utférs pd annat sitt.

Vad som avses med jimférbara order har behandlats i avsnitt
12.4.3.
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Sirskilt om kunders medel m.m.
8 kap. 25 §

Paragrafens forsta stycke motsvarar artikel 13.7 1 MiFID. T gillande
ritt finns en motsvarande bestimmelse 1 2 kap. 4 § Finansinspek-
tionens foreskrifter (FFFS 2002:7) om uppfdranderegler pd virde-
pappersmarknaden.

Genom att i forsta stycket kriva att de finansiella instrumenten
halls avskilda frin ett virdepappersinstituts tillgingar ir kunderna
skyddade mot krav frin institutets borgenirer enligt lagen
(1944:181) om redovisningsmedel. Den lagen ir direkt tillimplig pa
medel, dvs. pengar. Enligt motiven kan dock lagen 1 viss utstrick-
ning tillimpas analogt pd annan fungibel egendom (NJA II 1944,
s. 405 och 410).

Nir det giller avskiljande av dematerialiserade instrument och
rittsverkningarna dirav hinvisas till lagen (1998:1479) om konto-
foéring av finansiella instrument. Sjilvfallet ir ett institut som
forvirvar sidana instrument skyldigt att omedelbart registrera dem
1 kundens namn, antingen som direktregistrering hos central virde-
pappersforvarare eller inom ramen fér s.k. férvaltarregistrering,
eftersom detta dr avgérande for att dganderitten ska fi sakrittsligt
skydd.

Institutet och kunden kan komma &verens om att kravet pd att
hilla kundens finansiella instrument avskilda inte ska gilla eller att
den endast ska gilla i begrinsad utstrickning.

I andra stycket erinras om att det 1 3 kap. handelslagen finns
sirskilda bestimmelser om férfoganden 6ver finansiella instrument
som tillhér ndgon annan. Av 3 kap. 1 § handelslagen féljer att om
ett institut vill ingd avtal med en idgare till ett finansiellt instrument
om att institutet ska ha ritt att férfoga dver det finansiella instru-
mentet for egen rikning ska avtalet slutas skriftligt i en handling
som upprittats sirskilt for indamélet. Bestimmelsen ir tillimplig
oavsett av vilken anledning ett institut innehar finansiella instru-
ment som tillhér ndgon annan. Det kan t.ex. vara friga om
instrument som innehas f6r forsiljning 1 kommission eller som
képs in 1 kommission men innehavet kan ocksd grundas pd pant-
sittning eller virdepapperslan.

I artiklarna 16, 17, 19 och 20 i genomférandedirektivet finns
ytterligare bestimmelser om hur kundernas finansiella instrument
ska skyddas. Dessa bestimmelser genomférs i foreskrifter.
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8 kap. 26 §

Paragrafen motsvarar 3 kap. 5 § forsta stycket lagen om virde-
pappersrorelse och delvis artikel 13.8 i MiFID.

P4 samma sitt som nir det giller finansiella instrument enligt
25 § ir ett virdepappersbolag skyldigt att avskilja de medel som tas
emot med redovisningsskyldighet. Kunderna blir enligt lagen om
redovisningsmedel skyddade mot bolagets borgenirer. Bestimmel-
sen ir till skillnad frdn 25 § tvingande och ndgon éverenskommelse
som strider mot bestimmelsen fir siledes inte triffas mellan
institutet och kunden. Detta kan dock ske om ett institut har tagit
emot medel pd konto, se 278.

I artiklarna 16, 18 och 20 i genomférandedirektivet finns ytter-
ligare bestimmelser om hur kundernas medel ska skyddas. Dessa
bestimmelser kommer att genomforas i foreskrifter.

8 kap. 27 §

Paragrafen motsvarar 3 kap. 5 § andra och tredje styckena lagen om
virdepappersrorelse.

Ett virdepappersbolag eller ett utlindskt féretag med tillstdnd
att ta emot medel pd konto f6r att underlitta virdepappersrérelsen
ska enligt forsta stycket ha en med hinsyn till rorelsens art och
omfattning tillfredsstillande betalningsberedskap. I EG-rittslig
mening dr ett sidant foretag att anse som kreditinstitut. Enligt 1
kap. 9 § Finansinspektionens foéreskrifter (FFFS 2002:6) om verk-
samhetsplan f6r virdepappersbolag m.fl. ska féretaget kunna visa
att det har tillrickliga férutsittningar i form av kompetens, kapital-
styrka och tekniska resurser f6r att kunna ta emot medel p konto.
S&dana medel tas inte emot med redovisningsskyldighet och be-
héver inte hillas avskilda.

Overenskommelsen med kunden ska enligt andra stycket vara
skriftligt. T 1 kap. 11 § i ovan nimnda foreskrifter frin Finans-
inspektionen anges bl.a. att det i dverenskommelsen ska klargéras
att kundens medel kommer att ingd i féretagets egen rorelse.

For ytterligare kommentarer hinvisas till prop. 1990/91:142,
s. 119 foch 165 1.
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Sarskilt om kreditgivning
8 kap. 28 §

Paragrafen motsvarar 3 kap. 6 § lagen om virdepappersrorelse. En-
ligt 33 § 18 fir regeringen eller den myndighet regeringen bestim-
mer meddela féreskrifter om vilka begrinsningar som ska gilla vid
stillande av sikerhet enligt andra stycket. Fér kommentarer till
bestimmelsen hinvisas till 1990/91:142, s. 120 ff och 166 samt
1994:95:50, s. 145 f och 368.

8 kap. 29 §

Paragrafen motsvarar 3 kap. 7 § lagen om virdepappersrorelse. Av
bestimmelsen framgir att aktiebolagslagens bestimmelser om
l&neférbud inte ska tillimpas vid sidan kreditgivning som avses 1
2 kap. 2 § forsta stycket 3. I stillet tillimpas sirskilda bestimmelser
i forevarande paragraf och i 29 §. Regleringen innebir att hela
21 kap. 1 aktiebolagslagen undantas. Detta dverensstimmer med
vad som giller f6r bankaktiebolag. For ytterligare kommentarer
hinvisas till prop. 1992/93:206, s. 31 ff, 59 och 60 samt prop.
2005/06:25, s. 85.

8 kap. 30§

Paragrafen motsvarar 3 kap. 7 a § lagen om virdepappersrorelse.
Genom  bestimmelsen  begrinsas  mojligheten  for  ett
virdepappersbolag att finansiera vissa aktieférvirv. Bestimmelsen
ir tllimplig pd forskott, 18n och stillande av sikerhet. For
kommentarer till bestimmelsen hinvisas till prop. 1997/98:166 s.
145f och 197 samt prop. 2005/06:25.

Godtagbara motparter
8 kap. 31§

Paragrafen motsvarar artikel 24 1 MiFID och artikel 50 1 genom-
férandedirektivet.

I MiFID finns férutom professionella och icke-professionella
kunder dven s.k. godtagbara motparter (se avsnitt 7.2).
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Av artikel 24.2 och 24.3 1 MiFID och artikel 50 i genomférande-
direktivet framgdr att det finns tvd kategorier av godtagbara mot-
parter. Den forsta kategorin motsvarar punkterna 1 och 3 i avsnitt I
1 bilaga IT till Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/39/EG.
Forsta stycket i bestimmelsen behandlar denna kategori av godtag-
bara motparter. Nir ett virdepappersinstitut gor transaktioner med
en sddan motpart ir huvudregeln att flera av bestimmelserna om
investerarskydd inte ska tillimpas. Den godtagbara motparten har
dock ritt att begira att skyddsbestimmelserna ska tillimpas pd
samma sitt som f6r andra kunder.

I andra stycket behandlas den andra kategorin av godtagbara
motparter. Dessa dr personer som ir professionella enligt punkten
2 1 avsnitt I eller avsnitt II i bilaga IT till Europaparlamentets och
ridets direktiv 2004/39/EG. 1 samtliga fall ir det alltsd frigan om
professionella kunder. For att ett virdepappersinstitut ska fa
behandla dessa motparter som godtagbara krivs att institutet
inhdmtar ett uttryckligt godkinnande frin motparten. Om inget
annat avtalas giller siledes de vanliga skyddsbestimmelserna
gentemot en sidan motpart.

Tredje stycket ir ett fortydligande av att bestimmelserna 1 forsta
och andra styckena dven ska tillimpas pi motparter hemmahérande
utanfér EES som uppfyller de krav som stills i bilagan till lagen.

Undantag di annan gemenskapslagstiftning finns m.m.
8 kap. 32§

Paragrafen motsvarar artikel 19.9 i MiFID. Som exempel pi en
finansiell produkt kan nimnas danska bostadsobligationer.

Bemyndiganden
8 kap. 33 §

I paragrafen ges bemyndigande f6r regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer att meddela ytterligare foreskrifter nir det
giller ett stort antal bestimmelser i kapitlet. Det som avses ir de
omfattande bestimmelserna i genomférandedirektivet.
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9 kap. Information om kurser och omsattningsuppgifter m.m.
Limitorder
9 kap. 1§

Paragrafen motsvarar artikel 22.2 i MiFID.

Av bestimmelsen framgir att en limitorder avseende aktier som
ir upptagna till handel pd en reglerad marknad och som inte kan
utféras omedelbart ska offentliggdras pd ett sitt som gor den litt
tllginglig fér ovriga marknadsaktorer. Av artikel 30 igenom-
forandeférordningen framgdr att ett virdepappersforetag alltid ska
anses ha uppfyllt sina skyldigheter enligt artikel 22.2 om féretaget
vidarebefordrar ordern antingen till en orderdriven reglerad mark-
nad eller MTF eller offentliggér ordern pd ett sidant sitt att den
litt kan genomforas s fort forhdllandena tilliter det. Om en kund
har gett ett virdepappersinstitut sirskilda instruktioner, t.ex. att
ordern inte ska offentliggoras enligt huvudregeln, tar dock dessa
instruktioner $ver.

Bestimmelsen har behandlats nidrmare i avsnitten 10.2.2 och
10.4.2.

Systematiska internhandlare
9 kap. 2§

Paragrafen motsvarar artikel 27.1 férsta—tredje styckena och delar
av artikel 37.3 férsta stycket i MiFID. Bestimmelsen har be-
handlats i avsnitt 10.2.3 och 10.4.2.

Av forsta stycket framgdr att ett virdepappersinstitut dr skyldigt
att offentliggéra marknadsmissiga fasta bud med kop- eller silj-
priser i de likvida aktier som dr upptagna till handel pd en reglerad
marknad och f6r vilka institutet dr systematisk internhandlare. Det
bér understrykas att det férhdllandet att ett bud offentliggors inte
innebidr att det stdr fritt f6r vem som helst att acceptera det
(£ 8 §).

Offentliggérandet ska ske regelbundet och kontinuerligt under
den tid d& aktuell reglerad marknad normalt ir 6ppen och pd ett
sitt som pa rimliga affirsmissiga villkor gér buden litt tillgingliga
f6r andra marknadsaktérer. Ett institut som vill driva internhandel
méste siledes ha ett handelssystem som gér det mojligt att regel-
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bundet limna marknadsmaissiga bud. Detta kan ske genom ett eget
system men inget hindrar ett institut frdn att anvinda t.ex. en
reglerad marknads system.

En systematisk internhandlare ir ett virdepappersinstitut som pd
ett organiserat, frekvent och systematiskt sitt handlar for egen
rikning genom att utféra kundorder utanfér en reglerad marknad
eller en MTF (se 1 kap. 5 § 18). I kommissionens genomférande-
bestimmelser finns nirmare anvisningar om nir ett virdepappers-
foretag dr att anse som en systematisk internhandlare (artikel 20 i
genomférandeférordningen). Enligt bestimmelserna ska ett virde-
pappersforetag anses bedriva sin internhandel pd ett organiserat,
frekvent och systematiskt sitt bla. om internhandeln spelar en
betydande affirsmissig roll for internhandlaren och utfér i enlighet
med faststillda regler och forfaranden. Dirutdver krivs att intern-
handeln sker regelbundet och att den ir kontinuerligt tillginglig fér
foretagets kunder samt att den utférs av personal eller av ett tek-
niskt system som ir utsett for just detta dndamdl. Ett virde-
pappersinstitut ska inte anses handla pi ett organiserat, frekvent
och systematiskt sitt om transaktionerna utférs ad hoc och oregel-
bundet gentemot stora motparter och inom ramen fér ett affirs-
forhillande som i sig kinnetecknas av affirer som ir stérre in den
normala orderstorleken pd marknaden och dir affirerna genomférs
utanfor de system som normalt anvinds av foretaget i1 friga for dess
verksamhet som systematisk internhandlare (jfr artikel 20.3 1
genomforandeférordningen).

Skyldigheten att offentliggéra fasta bud giller endast s.k. likvida
aktier som ir upptagna till handel pi en reglerad marknad. Be-
greppet likvid aktie har diskuterats 1 avsnitt 10.2.3. Att buden ska
vara marknadsmissiga innebir i praktiken att budet ska ligga 1
nirheten av priset pd andra marknader (se artikel 23 a i genom-
férandeférordningen).

Ett virdepappersinstitut kan vara systematisk internhandlare i
ett stort antal likvida aktier men ett institut kan ocksd vilja att
internhandla i endast en aktie. En internhandlare kan ocks3 vilja att
endast offentliggéra bud med koppriser och inte siljpriser. Vidare
kan ett virdepappersinstitut naturligtvis vilja att sluta driva verk-
samhet som internhandlare i en eller flera aktier. Ett krav f6r detta
ir enligt artikel 20.2 i genomférandeférordningen att internhandla-
ren meddelar ett sddant beslut i férvig. Ett sddant beslut ska publi-
ceras pd samma sitt som foretaget tidigare har offentliggjort sina
priser. Hur ofta ett féretag kan vixla mellan att vara internhandlare
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eller inte framgdr inte av MiFID eller genomférandeférordningen
utan detta fir i férsta hand anses vara en sak for tillsynsmyndig-
heten att avgora.

Av andra stycket framgdr skyldigheten att offentliggora fasta bud
endast giller upp till standardstorleken for den aktuella aktien.
Standardstorleken kommer att faststillas av respektive lands be-
hériga myndighet genom att aktierna delas in olika storleksklasser.
I avsnitt 10.2.3 finns en nirmare redogorelse av begreppet
standardstorlek.

9 kap. 3§

Paragrafen motsvarar delar av artikel 27.3 f6rsta och andra styckena
1 MiFID.

Av bestimmelsen framgir att en systematisk internhandlare har
ritt att nir som helst indra sina bud. Detta ir viktigt d& priset alltid
ska vara marknadsmissigt (se kommentaren till 2 §). Ett virde-
pappersinstitut kan naturligtvis inte dndra ett bud efter det att en
kund har accepterat ett pris. Det finns inga bestimmelser 1 MiFID
om nir ett avtal mellan en kund och ett virdepappersinstitut ska
anses ha kommit till stdnd utan detta fir 16sas av allminna avtals-
rittsliga principer. Frigan har behandlats i avsnitt 10.2.3.

Vidare framgdr av bestimmelsen att en systematisk internhand-
lare vid extraordinira marknadsférhillanden har ritt att dra tillbaka
sina bud. Detta skulle t.ex. kunna ske nir en reglerad marknads
handelssystem inte lingre fungerar eller om en bérs har beslutat
om handelsstopp f6r en aktie. Om Finansinspektionen har beslutat
om handelsstopp foljer av 22 kap. 6 § att ett virdepappersinstitut
med automatik ir férhindrat att handla med aktien.

9 kap. 4 §

Paragrafen motsvarar huvudregeln i artikel 27.3 tredje och fjirde
styckena i MiFID.

Av bestimmelsen framgir den viktiga huvudregeln att en syste-
matisk internhandlare ir skyldig att utféra en order tll det
offentliggjorda priset vid tidpunkten di ordern togs emot. An-
gdende frigan om nir en order har tagits emot se kommentaren till
foregdende paragraf samt avsnitt 10.2.3. Artikel 27 syftar, som
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nimnts 1 avsnitt 10.2.3, till att koncentrera handeln 1 vissa instru-
ment till den reglerade marknad dir instrumentet ir upptaget till
handel. Skyldigheten att utféra kunders order till det offentlig-
gjorda priset ir siledes inte nigon kundskyddsregel vilket fir till
foljd att huvudregeln i bestimmelsen inte bara férbjuder intern-
handlaren att ge ett simre pris utan den férbjuder internhandlaren
ocks3 att ge ett bittre pris.

I paragrafen anges nigra undantag till huvudregeln. For det
forsta dr en internhandlare férhindrad att utféra en order tll det
offentliggjorda priset om detta skulle strida mot bestimmelserna
om bista orderutférande i 8 kap. 19 §. Om t.ex. priset fér kunden
ir bittre pd en annan marknadsplats dn internhandlarens bud ir
internhandlaren i princip skyldig att slussa ordern vidare till den
marknadsplatsen. Internhandlaren har alltsi inte ritt att forbittra
priset. Av 8 kap. 19 § framgdr dock att denna bestimmelse inte
giller om kunden har gett specifika instruktioner, t.ex. att han eller
hon, trots att det innebir ett simre pris, indd vill {3 till stdnd en
snabb affir med internhandlaren. Vidare kan det observeras att
bestimmelserna om bista orderutférande inte ir tillimpliga pd s.k.
godtagbara motparter (se 8 kap. 31 §).

Ovriga undantag till huvudregeln anges genom hinvisningar till
andra paragrafer 1 kapitlet (5-8 §§).

9 kap. 5§

Paragrafen motsvarar artikel 27.3 sjitte stycket 1 MiFID.

Av forsta stycket framgr att en systematisk internhandlare inte dr
skyldig att acceptera en order som Overstiger den storsta storlek
internhandlaren offentliggjort bud i. Internhandlaren kan alltsd
vilja att endast internhandla i smi volymer genom att endast
offentliggéra bud 1 mindre storlekar. Detta torde dock férutsitta
att internhandlaren inte pd ett organiserat, frekvent och systema-
tiskt sdtt accepterar bud som overstiger den storsta storlek intern-
handlaren offentliggjort bud i (men som ir ligre in standard-
storleken for den aktuella aktien). Bestimmelsen anger vilket pris
som ska gilla for det fall internhandlaren viljer att acceptera en
sddan order.

I andra stycket finns en motsvarande regel {6r det fall ett virde-
pappersinstitut mottar en order som storleksmissigt ligger mellan
tvd offentliggjorda bud.
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Bestimmelsen har behandlats i avsnitten 10.2.3 och 10.4.2.

9 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar artikel 27.3 fjirde stycket 1 MiFID.

Av forsta stycket framgdr att en internhandlare under vissa f6r-
utsittningar far utféra en order frin en professionell kund till ett
bittre pris dn det offentliggjorda. For att detta ska fi ske mdste
orderns storlek dverstiga den storlek som ir den vanliga i friga om
icke-professionella investerare enligt artikel 25 i genomférande-
férordningen (7 500 euro) och det férbittrade priset miste ligga
inom ett intervall nira marknadsférhillandena. Undantaget kom-
mer siledes att bli tillimpligt nir det giller order som storleks-
missigt ligger mellan 7500 euro och den faststillda standard-
storleken for aktien. Om ordern ir storre dn standardstorleken ir
artikel 27 1 MiFID ju 6ver huvud taget inte tillimplig. Kravet pa att
det forbittrade priset ska ligga inom ett intervall nira marknads-
forhdllandena innebir att det finns en yttre grins for hur mycket
priset fr férbittras. Hir méste en jimforelse géras med vad priset
for den aktuella aktien ir pd andra marknadsplatser.

I det andra stycket anges tva ytterligare undantag till huvudregeln
om att en order ska utforas till det offentliggjorda priset. For det
forsta giller detta 1 friga om transaktioner dir utférandet av ordern
1 olika virdepapper ir en del av en enda transaktion. Med detta
avses s.k. basket trades. For att undantaget ska bli tillimpligt krivs
att det 1 transaktionen ingdr tminstone tio olika finansiella instru-
ment (se artikel 24.1 forsta stycket i genomférandeférordningen).
Det andra undantaget avser andra order in vanliga kop- och
siljorder till bista mojliga pris eller limitorder. Som exempel pé nir
undantaget skulle kunna tillimpas ir nir en kund t.ex. képer A-
aktier med villkor att han eller hon samtidigt fir silja B-aktier 1 ett
och samma féretag samt en s.k. VWAP-order (se artikel 3.2 i
genomférandeférordningen).

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 10.2.3 och 10.4.2.
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9 kap. 7§

Paragrafen motsvarar artikel 27.5 i MiFID.

Av bestimmelsen framgir att en systematisk internhandlare har
ritt att pd ett icke-diskriminerande sitt avgéra till vilka personer
han vill limna sina bud. En internhandlare kan t.ex. vilja att 1 ndgra
eller alla aktier endast ge professionella kunder tillging till sina bud.
Internhandlaren har dven ritt att vigra att ingd, eller att avbryta,
affirsforbindelser med kunder pd grundval av affirsmissiga for-
hillanden. Detta kan t.ex. vara fallet med kunder som inte har till-
ricklig kreditvirdighet.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitten 10.2.3 och 10.4.2.

9 kap. 8 §

Paragrafen motsvarar artikel 27.6 i MiFID.

Av bestimmelsen framgir att en systematisk internhandlare pd
ett icke-diskriminerande sitt har ritt att begrinsa antalet trans-
aktioner med en och samma kund pd de offentliggjorda villkoren
och begrinsa det totala antalet transaktioner med olika kunder vid
en och samma tidpunkt om antalet eller volymen av orderna avse-
virt overstiger det normala. T artikel 24.2 1 genomférandeférord-
ningen anges att en order ska anses avsevirt 6verstiga det normala
om ett utférande av orden skulle innebira att institutet utsitter sig
for onddiga risker. Virdepappersinstitut dr enligt samma artikel
skyldiga att uppritta riktlinjer vari bl.a. ska framg vilka volymer
instituten kan hantera utan att utsitta sig f6r sddana risker.

Information efter handel
9 kap. 9§

Paragrafen motsvarar artikel 28.1 1 MiFID.

Av forsta stycker framgdr att ett virdepappersinstitut som har
genomfort en transaktion med aktier som ir upptagna till handel pd
en reglerad marknad ska offentliggéra information om pris, volym
och tidpunkt foér transaktionerna. Motsvarande skyldigheter finns
nir en transaktion dgt rum pd en MTF och en reglerad marknad (se
11 kap. 11 § och 13 kap. 11 §). Informationen ska géras tillginglig
for allmidnheten s& snart det kan ske. Av artikel 28 i genomférande-
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férordningen framgdr att uppgifterna under alla f6rhillanden maiste
offentliggéras inom tre minuter frin det att transaktionen igde
rum. Det bér poingteras att huvudregeln ir att informationen ska
offentliggdéras si snart som det dr tekniskt mojligt och att det
sdledes inte ir tilldtet att vinta med offentliggérandet i tre minuter
(jfr skil 15 1 ingressen till genomférandeférordningen).

Andra stycket genomfor artikel 28.2 1 MIFID. Enligt bestim-
melsen ska ett virdepappersinstitut ha samma ritt att férdroja
offentliggérandet av information efter handel som Finansinspek-
tionen eller en behorig myndighet inom EES har beviljat en
reglerad marknad. Det dr det beviljade undantaget fér den reglerade
marknad dir det aktuella finansiella instrumentet dr upptaget till
handel som ir relevant. Bestimmelsen har behandlats 1 av-
snitt 10.4.2.

Av rtredje stycker framgir att skyldigheten att offentliggora
information inte foreligger di transaktionen har genomférts pd en
reglerad marknad eller en MTF I sddana fall ligger i stillet infor-
mationsskyldigheten pa marknadsplatsen. Aven vid ett s.k. manuellt
avslut (negotiated transaction) kommer informationsskyldigheten
ligga p& marknadsplatsen. Med manuella avslut menas avslut som
har skett utanfér en reglerad marknads eller MTF:s system men i
enlighet med marknadens regelverk. Ett virdepappersinstitut som
t.ex. gjort ett avslut mot det egna lagret och sedan anmilt avslutet
till en bors 1 enlighet med dess regler ska sdledes ansetts ha gjort
detta pd den reglerade marknaden (angiende begreppet pi eller
utanfoér en reglerad marknad, se avsnitt 12.4.2).

Bemyndiganden
9 kap. 10§

I paragrafen bemyndigas regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer att meddela undantag och foreskrifter.

Enligt punkten 1 fir undantag medges frin skyldigheten att
offentliggéra en limitorder enligt 1 §. Av artikel 22.2 1 MiFID
framgdr att undantag fir medges fér order som ir betydande jim-
fort med den normala orderstorleken pd marknaden si som denna
har faststillts 1 artikel 44.2 1 MiFID. Den senare artikeln giller
undantag for borser att offentliggéra information. Berikningen av
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nir en order ska anses vara storre in en normalorder framgir
nirmare av artikel 19 1 genomférandeférordningen, se avsnitt 10.2.1.

Punkten 2 har sin bakgrund 1 artikel 21.1 andra stycket i genom-
férandeforordningen som ger medlemsstaterna ritt att till viss del
bestimma vilka kriterier som ska stillas upp vid bedémningen av
om en aktie ska anses som likvid. Bestimmelsen har behandlats i
avsnitten 10.2.3 och 10.4.2.

10 kap. Rapporteringsskyldighet m.m.
Dokumentation och arkivering
10 kap. 1-3 §§

Av 1 § framgdr att virdepappersinstitut ska dokumentera samtliga
relevanta uppgifter om transaktioner med finansiella instrument
som institutet har utfért. Bestimmelsen motsvarar artikel 25.2 i
MiFID. Bestimmelsen ir tillimplig pd savil svenska virdepappers-
institut som utlindska féretag som fitt tillstdnd att driva
virdepappersrorelse fran filial hir i landet (jfr artikel 32.7 1 MiFID).
Enligt 2 § ska ett svenskt virdepappersinstitut dokumentera samt-
liga tjinster som det utfort pd ett sddant sitt att Finansinspek-
tionen har mojlighet att 6vervaka att institutet har iakttagit kraven 1
lagen och genomférandeférordningen. Skyldigheten giller siledes
endast svenska virdepappersinstitut. Utlindska féretag stir i forsta
hand under tillsyn av den behériga myndigheten i hemmedlems-
staten.

I artiklarna 6 och 7 1 genomférandeférordningen finns mer
detaljerade bestimmelser om vilken information som ska doku-
menteras (se dven artikel 5.1 f). Av artikel 51.3 f i genomforande-
direktivet framgdr att den behdriga myndigheten ska uppritta en
lista pd vilken information virdepappersforetagen ska dokumen-
tera. Enligt 6 § 1 detta kapitel fr regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer meddela nirmare féreskrifter om dokumen-
tation.

Dokumentationen ska enligt 3 § arkiveras under minst fem Ar.
Detta framgdr av artikel 25.2 i MiFID och 51.1 i genomférande-
direktivet.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 8.1.3.
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Rapportering av transaktioner
10 kap. 4 och 5 §§

Paragraferna motsvarar artikel 25.3 férsta stycket och 25.5 1 MiFID.
I paragraferna regleras virdepappersinstitutens skylighet att dag-
ligen rapportera till Finansinspektionen om de transaktioner med
finansiella instrument som institutet utfért. Med transaktion menas
kép eller forsiljning av ett finansiellt instrument (se artikel 5 i
genomfoérandeférordningen). Skyldigheten att rapportera giller
oavsett om transaktionen utférts pd en reglerad marknad/MTF
eller inte. Rapporteringen ska enligt huvudregeln 1 artikel 11.1 i
genomforandeférordningen limnas 1 elektronisk form.

Av 4 § framgir att virdepappersinstituten dr ansvariga for att
uppgifterna rapporteras till Finansinspektionen. Enligt 5 § har ett
virdepappersinstitut olika valméjligheter hur den vill limna infor-
mationen till inspektionen.

Vilken information en rapport ska innehélla framgar av tabell 1 i
bilaga 1 till genomférandeférordningen. Dirtill kommer att rege-
ringen eller den myndighet regeringen bestimmer kan féreskriva
att en rapport ska innehilla ytterligare information, se 6 §.

Bestimmelserna har behandlats i kapitel 11.

Bemyndiganden
10 kap. 6 §

I paragrafen ges bemyndigande till regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer att meddela ytterligare foreskrifter.

I punkten 1 finns bemyndigande att meddela foreskrifter om den
dokumentation som avses i 1 och 2 §§. Som framgir av kommenta-
rerna till 1-3 §§ finns i artiklarna 6 och 7 i genomférandeférord-
ningen mer detaljerade bestimmelser om vilken information som
ska dokumenteras. Enligt utredningens bedémning bér dock
medlemsstaterna kunna inféra nationella dokumentationskrav av-
seende de av virdepappersinstitutens tjinster for vilka detaljerade
dokumentationskrav saknas 1 genomférandebestimmelserna (se
avsnitt 8.1.3).

Enligt andra punkten har regeringen eller den myndighet rege-
ringen bestimmer ritt att meddela foéreskrifter om att rapporte-
ringsskyldigheten enligt 4 § — som endast giller finansiella instru-

279



Forfattningskommentar SOU 2006:50

ment upptagna till handel pd en reglerad marknad — ska utokas till
att dven gilla andra finansiella instrument. Det kan t.ex. vara instru-
ment som ir upptagna till handel pd en MTF utan att samtidigt vara
upptagna till handel pd en reglerad marknad. Det kan ocksd vara
vissa OTC-derivat med instrument upptagna till handel pid en
reglerad marknad som underliggande tillgdng.

Av artikel 12 i genomférandeférordningen framgar att medlems-
staterna under vissa férutsittningar har ritt att kriva in ytterligare
information frn virdepappersforetagen. Bemyndigandereglerna i
tredje och fiirde punkterna motsvarar de mojligheter som ges 1
genomférandeférordningen.

Bestimmelserna i1 andra—fjirde punkterna har behandlats i kapi-
tel 11.

11 kap. Saérskilda bestimmelser for en MTF
Inledande bestimmelser
11 kap. 1§

Enligt forsta stycket ska en MTF drivas hederligt, rittvist och
professionellt och pd ett sitt s& att allminhetens foértroende upp-
ritthdlls. Denna formulering, som har sin grund i MiFID, &terfinns
dven for virdepappersrorelse 1 8 kap. 1 §, for borsverksamhet i
13 kap. 1 § och clearingverksamhet 20 kap. 1 §.

Bestimmelsen i andra stycket motsvarar nirmast artikel 14.4 i
MIFID. En liknande bestimmelse finns fér borser 1 13 kap. 1 §
andra stycket, se kommentaren till den paragrafen. Bestimmelsen
har dven behandlats 1 avsnitt 13.6.

11 kap. 2 §

Paragrafen genomfér artikel 14.3 1 MiFID. Enligt denna artikel ska
bestimmelserna 1 19 (uppféranderegler), 21 (bista orderutférande)
och 22 (hantering av kundorder) inte tillimpas pi transaktioner
som genomférs mellan deltagarna pd en MTF eller mellan den som
driver en MTF och deltagarna. Bestimmelsen tydliggér att de ovan
nimnda reglerna 1 MiFID inte ska tillimpas d& en transaktion pé en
MTF genomférs fér egen rikning av det institut som driver
MTF:en. Detta kommer inte att innebira nigot férsimrat kund-
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skydd fér de kunder som deltar i handeln pd institutets MTF. I
stillet for bestimmelserna om uppférande m.m. 1 artiklarna 19, 21
och 22 giller f6r verksamheten bestimmelser om genomlysning
och neutralitet.

Bestimmelsen har behandlats 1 avsnitt 13.5.

Deltagare vid en MTF
11 kap. 3 §

I paragrafen anges vilka personer som fir delta i handeln vid en
MTF. Bestimmelsen utgér de minimikrav som ett virdepappers-
institut ska stilla upp for deltagande och motsvarar nirmast arti-
kel 14.4 jimford med artikel 42.3 1 MiFID. En liknande bestim-
melse finns fér borser 1 14 kap. 2 §. Till skillnad frin vad som giller
for deltagande vid en bérs kan dven fysiska personer delta i handeln
vid en MTF. Kraven torde 3 anpassas till vilka instrument som
handlas pd MTF:en och hur den i 6vrigt dr organiserad m.m.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 13.5

Handelsregler
11 kap. 4 §

For en MTF ska det finnas dindamélsenliga regler f6r handeln. Av
principen om neutralitet 1 1 § foljer att institutet ska se till att
reglerna tillimpas pd ett likformigt sitt gentemot alla som deltar i
handeln. Paragrafen motsvarar nirmast artikel 14.1, 14.2 och 14.5 i
MiFID.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 13.5.

11 kap. 5§

Paragrafen motsvarar artikel 14.2 andra stycket i MiFID och
stadgar att ett virdepappersinstitut som driver en MTF ska till-
handahilla information om de finansiella instrument som handlas
pd MTF:en. Detta ska ske i en omfattning som ir limplig med
hinsyn till de finansiella instrumentens natur samt deltagarnas
kunskaper och erfarenheter. Den information som avses torde vara
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information om emittenten eller det instrument som handlas pd
MTF:en. Om instrumentet ifrdga redan ir upptaget till handel pa
en reglerad marknad miste den information emittenten limnar pd
grund av detta anses vara tillricklig och investerarna fir anses ha
tillgdng till den. Om diremot ett virdepapper, t.ex. en aktie, inte ir
upptaget till handel pd en reglerad marknad kan man kanske siga
att bolagets &rsredovisning dr allmdint tillginglig (den kan bestillas
frdn Bolagsverket) men man kan knappast siga att investerarna har
tillgang till den pd ett sidant sitt att de kan gora en investerings-
bedémning. I sddana fall bér artikeln tolkas s att den som driver
en MTF har att géra informationen tillginglig, t.ex. pa sin hemsida
eller genom sitt handelssystem. Som framgir av paragrafen ska
informationen tillhandahillas i en omfattning som ir limplig med
hinsyn till bl.a. deltagarnas kunskaper och erfarenheter. Informa-
tionsskyldigheten kommer dirmed att variera beroende pi vilka
kategorier av personer som institutet tilliter delta 1 handeln.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 13.3

Utgivarens informationsplikt
11 kap. 6-8 §§

I paragraferna finns bestimmelser om utgivarens informationsplikt.
Motsvarande bestimmelser f6r utgivare av finansiella instrument
som handlas pd en reglerad marknad finns 1 15 kap. 6-8 §§. Be-
stimmelsen har behandlats i avsnitt 13.3.

I 6 § punkterna 1 och 2 regleras utgivarens skyldigheter att in-
formera det virdepappersinstitut som driver MTF:en och i punkten
3 regleras utgivarens skyldighet att offentliggéra kurspdverkande
information. Dessa skyldigheter dvilar endast sidana utgivare som
ansokt om upptagande av instrument till handel. En motsvarande
bestimmelse f6r finansiella instrument som handlas pd en reglerad
marknad finns i 15 kap. 6 §

17 § regleras dels utgivarens mojligheter att skjuta upp offentlig-
gorande av kurspdverkande information, dels utgivarens skyldighet
att 1 vissa situationer offentliggéra sidan kurspiverkande informa-
tion som limnats ut till ndgon utan att samtidigt ha offentliggjorts.
Av 8 § framgir att den som driver en MTF ir skyldig att fort-
l6pande kontrollera att en utgivare av finansiella instrument enligt
6 § fullgor sin informationsskyldighet.
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Information fore och efter handel
11 kap. 9-11 §§

I paragraferna finns bestimmelser om skyldighet fér ett virde-
pappersinstitut som driver en MTF att offentliggéra information
fore och efter handel. Bestimmelserna 6verensstimmer med dem
som giller f6r borser enligt 13 kap. 9-11 §§ och for virdepappers-
institut nir det giller information efter handel enligt 9 kap. 9 §, se
kommentarerna till dessa paragrafer. Bestimmelserna har iven
behandlats i avsnitt 10.4.2.

Bemyndiganden
11 kap. 12 §

I paragrafen bemyndigas regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer att meddela undantag och ytterligare foreskrifter.
Punkterna 2—4 har behandlats i avsnitten 10.3-10.4.2.

I punkten 1 finns ett bemyndigande att meddela foreskrifter om
utgivares skyldighet att offentliggéra upplysningar. Ett liknande
bemyndigande finns {ér utgivare av finansiella instrument som ir
upptagna till handel pd en reglerad marknad, se kommentaren till
15 kap. 13 § punkten 1.

I punkten 2 finns ett bemyndigande om att utfirda foreskrifter
om ett virdepappersinstituts skyldighet att offentliggéra informa-
tion om handeln vid en MTF enligt 9 §. Information om handeln
med aktier som samtidigt dr upptagna till handel pd en reglerad
marknad ir uttémmande reglerad i 10 och 11 §§ samt i genom-
forandeférordningen. Foreskrifterna ska siledes avse information
om andra instrument dn aktier upptagna till handel p4 en reglerad
marknad.

Enligt punkten 3 fir undantag medges frin skyldigheten att
offentliggéra information fére handel. Av artikel 29.2 i MiFID
framgdr att undantag far skyldigheten att offentliggéra information
1 vissa fall far goras pd grundval av marknadsmodell, ordertyp och
orderstorlek. Bestimmelser om nir undantaget kan tillimpas fram-
gdr nirmare av artiklarna 16-19 i genomférandeférordningen, se
avsnitt 10.2.1.

Av punkten 4 foljer att dispens kan medges frin skyldigheten att
offentliggéra information efter handel s3 snart det kan ske. I
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genomférandeforordningen konkretiseras nidr och hur linge ett
offentliggérande kan skjutas upp (tabell 4 i bilaga 2). Hur linge ett
offentliggérande kan skjutas upp beror sdvil pd aktiens omsittning
som pd transaktionens storlek. Regleringen ir densamma som den
som giller vid handel pi en reglerad marknad.

12 kap. Tillstand for att driva en reglerad marknad
Tillstindskrav
12 kap. 1§

Paragrafen motsvarar 1 kap. 1 § férsta och tredje styckena och
1 kap. 2 § forsta stycket i bors- och clearinglagen, med den ind-
ringen 1 ordalydelsen som féranletts av att en bors ir det foretag
som driver en eller flera reglerade marknader, se definitionerna av

bérs och reglerad marknad 1 1 kap. 5 § 3 och 16.

Svenska foretag
Forutsittningar for tillstind
12kap 2 §

Paragrafen motsvarar till 6vervigande del 2 kap. 2 § forsta stycket
bérs- och clearinglagen. I andra punkten anges att en férutsittning
for tillstdnd 4r att verksamheten kan antas komma att drivas i
enlighet med lagen och andra férfattningar som reglerar foretagets
verksamhet. Bland dessa andra forfattningar ingdr férutom natio-
nella regler bestimmelserna som rér reglerade marknader i genom-
forandeférordningen, t.ex. bestimmelserna om genomlysning och
upptagande av instrument till handel.

12 kap. 3 §

Paragrafen motsvarar 2 kap. 2 § andra stycket bors- och clearing-
lagen.
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12 kap. 4 §

Paragrafen, som féranletts av artikel 37.1 i MiFID anger att dven
indringar av borsens styrelse eller verkstillande direktér ska an-
milas till Finansinspektionen. Motsvarande krav finns i dag 1
Finansinspektionens foreskrifter.

Godkéinnande av bolagsordning m.m.
12 kap. 5 och 6 §§

Paragraferna motsvarar 2 kap. 4 § bérs- och clearinglagen.

Styrelse
12 kap. 7 §

Med den féreslagna bestimmelsen sinks det minsta tillitna antalet
styrelseledamoter frén fem (2 kap. 6 § bors- och clearinglagen) till
tre. Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 8.1.1.

Aktiekapital m.m.
12 kap. 8 §

Paragrafen motsvarar 2 kap. 5 § férsta stycket i bors- och clearing-
lagen.

12 kap. 9 §

Paragrafen dr ny och har foéranletts av kravet 1 artikel 5.2 1 MiFID
pd att en marknadsoperatdr (bors) som driver en MTF ska uppfylla
kraven i kapitel 1 i direktivet med undantag for artiklarna 11 och
15. T kapitel 1 1 MiFID finns kravet pd minsta startkapital i artikel
12. Kravet pd startkapital f6ljer sdledes direkt av MiFID och det ir
detta krav en bors som driver en MTF ska uppfylla. Kravet pd fort-
satt kapitaltickning féljer dock av kapitaltickningsdirektivet, och
inte av MiFID, och giller dirfor inte bérser. Bestimmelsen har
kommenterats i avsnitt 8.3.2.
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Ansokan om tillstdnd
12 kap. 10 §

Paragrafen motsvarar 2 kap. 3 § 1 bors- och clearinglagen.

Utlindska foretag
12 kap. 11 §

Paragrafen motsvarar nirmast 2 kap. 7 § 1 bors- och clearinglagen.
Kravet pd att den planerade verksamheten ska antas komma att
drivas enligt bestimmelserna i denna lag och féreskrifter som med-
delats med stdd av lagen Sverensstimmer med vad som giller for
utlindska féretag som vill driva clearingverksamhet fran filial hir 1
landet (19 kap. 13 §). Detsamma giller fér virdepappersforetag
hemmahérande utanfér EES som vill driva virdepappersrérelse frin
filial hir i landet (4 kap. 4 §).

Svenska foretags verksamhet utomlands
12 kap. 12 §

Paragrafen har sin grund i artikel 42.6 1 MiFID och har behandlats i
avsnitt 9.3.2.

Bemyndiganden
12 kap. 13 §

Paragrafen innehéller bemyndiganden att utfirda foéreskrifter om
vad en ansékan om tillstdnd och en verksamhetsplan ska innehilla
samt om kapitalkravet.
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13 kap. Borsens verksamhet
Allminna krav p3 verksamheten
13 kap. 1§

Paragrafen ersitter den tidigare “sundhetsparagrafen” i 2 kap. 1 § 1
bérs- och clearinglagen. Ordalydelsen i forsta stycket har indrats
jimfort med denna paragraf si att den dverensstimmer bittre med
de termer och begrepp som anvinds i motsvarande regel for
virdepappersinstitut.

Andra stycket motsvarar 2 kap. 1 § andra stycket bérs- och
clearinglagen. Principerna om fritt tilltride och neutralitet giller
liksom tidigare enligt ordalydelsen i férhillandet mellan bérsen och
dem som deltar 1 handeln. Av kravet i forsta stycket om att
verksamheten bl.a. ska drivas hederligt, rittvist och professionellt
foljer att principen om fritt tilltride ocksd giller emittenter som
ans6ker om inregistrering och att principen om neutralitet giller
emittenter generellt (bdde emittenter av inregistrerade och emit-
tenter av enbart noterade papper).

Tredje stycket motsvarar kraven p3 riskhantering, tekniska system
och intressekonfliktshantering som finns i artikel 39 a —c 1 MiFID.
Nir det giller hanteringen av intressekonflikter dr det frimst
konflikten mellan borsens dvervakningsskyldighet och affirsverk-
samheten som behéver hanteras, se nedan.

13 kap. 2 §

Paragrafen stiller krav pd att marknadsévervakningen och évervak-
ningen av deltagarnas och emittenternas regelefterlevnad (inklusive
emittenternas skyldighet att offentliggéra information) ska orga-
niseras si att Overvakningsfunktionen kan agera sjilvstindigt i
forhillande till den direkt affirsdrivande verksamheten. De prin-
ciper som stills upp i artikel 22.3 a—e i genomférandedirektivet for
att 1 intressekonfliktshinseende uppnd en tillricklig grad av sjilv-
stindighet boér pd analogt vis kunna tjina som ett riktmirke for
tgirder som bor vidtas for att dstadkomma en tillrickligt oberoen-
de o6vervakningsfunktion. Overvakningsfunktionen ska ocksi ha
tillrickliga resurser och befogenheter for att fullgéra sina uppgifter.
I detta avseende kan bestimmelserna 1 artikel 6.3 1 genomfdérande-
direktivet om minimikraven pi en compliance-funktion i virde-
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pappersinstituten ge ledning. Marknadsévervakningsfunktionen
bor sdledes, for att kunna anses ha tillrickliga resurser och befogen-
heter, dtminstone ha personal med expertkunskaper pid omridet
och omedelbar tillgdng till relevant information om handeln, del-
tagarna och emittenterna (jfr artikel 6.3 a i genomférandedirek-
tivet). Dessutom krivs givetvis en forhllandevis avancerad system-
l6sning, s3 att misstinkta avvikelser frin reglerna normalt kan
upptickas mycket snabbt. De personer som arbetar med évervak-
ningen ska inte vara direkt involverade i den affirsdrivande verk-
samheten och bonus- och ersittningssystem ska vara utformade s&
att oberoendet inte dventyras (jfr artikel 6.3 ¢ och d i genom-
forandedirektivet). Kravet pi &vervakningsfunktionens sjilv-
stindighet och organisation dr dock, liksom f6r virdepappersinsti-
tuten, beroende pd inriktningen och omfattningen av den enskilda
bérsens verksamhet.

Godkinnande for upptagande till handel
13 kap. 3 §

Paragrafen motsvarar 1 princip 4 kap. 1 § bors- och clearinglagen.
Foérsta meningen 1 4 kap. 1 § bérs- och clearinglagen har utgitt av
redaktionella skil. Definitionen av reglerad marknad finns i 1 kap.
5 § 16. Detta tillsammans med bestimmelserna 1 15 kap. om upp-
tagande av finansiella instrument till handel ger en beskrivning av
vad en reglerad marknad ir och vilken verksamhet en bérs bedriver.

Finansiella instrument fir tas upp till handel iven utan utgiva-
rens ansokan eller samtycke. Enligt andra stycket 2 ir det tillrickligt
att prospektet har offentliggjorts i enlighet med handelslagen, t.ex.
av ndgon annan in utgivaren enligt 2 kap. 28 § handelslagen.

13 kap. 4 §

Paragrafen motsvarar i sak 4 kap. 1 b § i forslaget till dndring av
boérs- och clearinglagen 1 Finansdepartementets promemoria Infor-
mationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6). Bestimmelsen
innebir att vissa utgivare av éverldtbara virdepapper miste ha valt
hemmedlemsstat for kontroll av utgivarens informationsskyldig-
heter m.m. enligt 6ppenhetsdirektivet innan virdepapper fir tas
upp till handel p4 utgivarens ansékan.

288



SOU 2006:50 Forfattningskommentar

Undantagen frin kravet pd att vilja hemmedlemsstat 1 andra
stycket giller sddana fondandelar eller penningmarknadsinstrument
som ocksd dr overldtbara virdepapper. Definitionerna och éver-
lappningen har kommenterats i avsnitt 7.1.

13 kap. 5§

Paragrafen motsvarar i sak 4 kap. 1 a § bérs- och clearinglagen.

Handelsregler och marknadsévervakning
13 kap. 6 §

Paragrafen ersitter 4 kap. 2 § forsta stycket bors- och clearinglagen.
Kravet pd att en bors ska ha dndamélsenliga regler f6r handeln pd
en reglerad marknad har kompletterats med preciseringar av
minimikraven pd dessa regler i enlighet med artikel 42.2 a—c och e 1
MiIFID (kravet enligt artikel 42.2 d har inférlivats genom 14 kap. 2
och 3 §§, se nedan).

Kravet i punkten 1 pd att deltagarnas forpliktelser mot borsen ska
framgd av reglerna motsvarar artikel 42.2 a. Hirmed avses t.ex.
eventuella skyldigheter att rapportera avslut gjorda utanfér
handelssystemet och deltagarnas skyldigheter att limna den in-
formation till bérsen som krivs for att borsen ska kunna fullgora
sina dvervakningsfunktioner.

Med regler som giller {6r transaktioner pd marknaden i punkten 2
avses t.ex. bestimmelser om orderliggning, makuleringar av order,
nir ett avslut ska anses skett samt i vilken min avslutet kan maku-
leras osv. Bestimmelsen innebir dock inte ndgot krav pa en uttém-
mande reglering eller beskrivning av samtliga civilrittsliga rittig-
heter och forpliktelser som kan uppkomma mellan parterna vid ett
avslut.

Enligt punkten 3 ska av reglerna framgd kompetenskraven for
den personal — anstillda eller uppdragstagare — som 1 praktiken
handlar f6r deltagarféretagets rikning. Om handeln sker i ett
datoriserat handelssystem bér minimikraven fér kunskaper om
systemet 1 sig framgd av borsens regler. Dirutéver bor normalt
stillas krav pd goda kunskaper om de bestimmelser som giller f6r
handel pd virdepappersmarknaden, bide offentliga forfattningar
och regler och god sed enligt branschens sjilvreglering.
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Kravet 1 punkten 4 pd regler om clearing och avveckling innebir
att borsens regler dtminstone bér ange genom vilken eller vilka
clearingorganisationer clearing och avveckling ska ske (s& ir de
svenska borsernas regler utformade 1 dag). Reglerna for sjilva
clearingen och avvecklingen féljer dock normalt av clearingorga-
nisationens bestimmelser.

13 kap. 7 §

Paragrafen motsvarar 4 kap. 2 § andra och tredje styckena 1 bors-
och clearinglagen.

Regler om offentliga uppkopserbjudanden
13 kap. 8 §

Paragrafen motsvarar den féreslagna 4 kap. 2 a § 1 bérs- och
clearinglagen i dess lydelse enligt prop. 2005/06:140.

Information fore och efter handeln
13 kap. 9-11 §§

Paragraferna ersitter 4 kap. 3 § 1 bérs- och clearinglagen. I MiFID
stills inga uttryckliga krav p& information om bud och avsluts-
kurser betriffande andra finansiella instrument in aktier upptagna
till handel pd en reglerad marknad. Att ersitta dagens krav pi
genomlysning med enbart MiFID:s minimikrav skulle medféra en
betydande avreglering vad giller andra instrument in aktier, se
avsnitt 10.4.2. 19 § stills dirfor krav pd kursinformation m.m. av-
seende sidana andra instrument och 10 och 11 §§ behandlar kurs-
information m.m. avseende aktier upptagna till handel pd en regle-
rad marknad.

I 9 § stills ett allmint hillet krav pd information om handeln
avseende alla finansiella instrument som ir upptagna till handel pa
en reglerad marknad. Bestimmelsen ir f6renlig med minimikraven i
artiklarna 44 och 45 1 MiFID men ir samtidigt mindre detaljerad in
gillande genomlysningskrav i 4 kap. 3 § bérs- och clearinglagen. I
praktiken har dock Finansinspektionen i stor utstrickning medgett
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undantag for vissa instrumenttyper. Bestimmelsen bér dirfor inte
innebira ndgon storre skillnad mot i dag — men 1 stillet f6r undan-
tag fir inspektionen féreskriva sirskilda regler for de instrument-
typer dir det kan behévas ett mer preciserat krav pd offentlig-
gorande av t.ex. budpriser och transaktioner.

10 och 11 §§ innehdller de krav pd information om bud och
transaktioner som féljer av artiklarna 44 och 45 1 MiFID. I bla.
artiklarna 16, 26, 28 och 29 i1 genomférandeférordningen finns
ytterligare regler om offentliggérande av denna information. Be-
stimmelserna har kommenterats 1 kapitel 10.

Nigon motsvarighet till den tidigare regeln i 4 kap. 4 § bérs- och
clearinglagen, om bérsmedlemmars skyldighet att till bérsen
rapportera affirer genomférda utanfér borsen, har inte tagits in i
den nya lagen, se avsnitt 10.4.2. Det innebir dock inte i sig ndgot
hinder fér en bérs att ha sidana regler i de avtal som reglerar
deltagandet i handeln. I den man en bérs har sidana regler innebir
detta att en transaktion som genomférts utanfér det tekniska
handelssystemet och sedan i enlighet med handelsreglerna har
rapporterats in anses utférd pd den reglerade marknaden. Informa-
tion om denna transaktion ska dirfér offentliggdras i enlighet med
9-11 §§ (ménga ginger kan dock undantaget i genomférande-
férordningen fér offentliggérande av information om budpriser
m.m. bli aktuellt fér en sddan transaktion). Utredningen ir med-
veten om att det kan diskuteras om det av t.ex. konkurrensrittsliga
skil ar mojligt f6r en bors att stilla upp krav pd inrapportering av
transaktioner pd detta sitt om konsekvensen blir att transaktionen
anses gjord pd den reglerade marknaden. Ett sddant avtalsvillkor
skulle forsvira den konkurrens mellan olika marknadsplatser som
forutsatts 1 MiFID. Exempelvis skulle ett virdepappersinstitut som
bide vill delta i handeln pi en reglerad marknad och driva en MTF
och dir organisera handel 1 instrument upptagna till handel pd den
reglerade marknaden stillas infér det problemet att transaktionerna
pd MTF:en skulle kunna anses ha gjorts pi den reglerade mark-
naden. Utredningen har emellertid {6r sin del stannat f6r att avtals-
regler av aktuellt slag i och f6r sig bér vara méjliga.
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Sidoverksamhet
13 kap. 12 §

Paragrafen ersitter den tidigare bestimmelsen om bérsers sido-
verksamhet 1 4 kap. 5 § 1 bors- och clearinglagen.

Enligt forsta stycket f&r en bors utan krav pd ytterligare tillstind
bedriva sidan verksamhet som avses i artiklarna 44.2 och 45.2 i
MiFID, dvs. lita virdepappersinstitut och utlindska virdepappers-
foretag (t.ex. 1 sin egenskap av systematiska internhandlare) an-
vinda bérsens system for att offentliggéra order- och transaktions-
information. Liksom tidigare fir bérsen ocksi driva annan verk-
samhet som har nira samband med den verksamhet som tillstindet
omfattar.

Enligt andra stycket forsta meningen fir en bors ocksd driva en
MTF. Fér detta krivs dock godkinnande frin Finansinspektionen.
Ett sidant godkinnande forutsitter att borsen uppfyller kraven for
att driva en MTF. Nir det giller borsens bolagsordning, ledning,
dgare m.m. behover nigon ytterligare provning, utdver den som
redan gjorts for tillstdndet att driva en reglerad marknad, inte goras
(se artikel 9.1 andra stycket i MiFID betriffande ledningen). For
att inspektionen ska kunna bedéma om verksamheten kommer att
drivas enligt lagen och andra férfattningar bér dock en verksam-
hetsplan bifogas ansékan om godkinnande. Av planen bér framgd
vilka typer av instrument som ska handlas pd MTF:en och vilka
som avses delta i handeln. Dessa uppgifter behévs f6r att kunna
avgora om planerade handels- och genomlysningsregler ir tillrick-
liga.

Foér MTF-verksamheten giller enligt andra meningen kravet pd
marknadsévervakning enligt 7 § samt de 6vriga MTF-specifika
reglerna i 11 kap.

Tillstdnd for f6rvirv av egendom i vissa fall
13 kap. 13 §

Paragrafen saknar motsvarighet i gillande ritt och ersitter bestim-
melsen om tillstdnd for s.k. organisationsférvirv 1 4 kap. 6 § bors-
och clearinglagen. En motsvarande bestimmelse har inférts for
virdepappersbolag (7 kap. 5 §) och clearingorganisationer (20 kap.
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6 §). For kommentarer till bestimmelsen hinvisas till avsnitt 8.1.2
och kommentaren till 7 kap. 5 §.

Disciplinnimnd
13 kap. 14 — 16 §§

Paragraferna om disciplinnimnden har f6rts éver oférindrade frin
4 kap. 8-10 §§ bérs- och clearinglagen.

Bemyndiganden
13 kap. 17 §

I punkterna 1, 2 och 6 har tagits in bemyndiganden att utfirda fore-
skrifter motsvarande dem i 4 kap. 2 § fjirde stycket (marknads-
overvakning och handelsregler fér aktiebolags handel med egna
aktier) och 4 kap. 11 § (om disciplinnimnd och handliggningen
dir) bors- och clearinglagen.

I punkten 3 bemyndigas regeringen eller den myndighet rege-
ringen bestimmer att meddela féreskrifter om borsens skyldighet
att offentliggéra information om handeln enligt 9 §. Information
om handeln med aktier upptagna till handel p4 en reglerad marknad
ir uttdmmande reglerad i 10 och 11 §§ samt i genomférande-
férordningen. Foreskrifterna ska sdledes avse information om
andra instrument in aktier upptagna till handel pd en reglerad
marknad. Foreskriftsritten motsvaras av Finansinspektionens ritt,
enligt 4 kap. 3 § bérs och clearinglagen, att tillita undantag frin de
hégre stillda kraven pd genomlysning i1 samma paragraf. Men i
stillet for att féreskriva undantag kommer foreskrifterna att ange
mer preciserade krav for vissa instrument.

Enligt punkterna 4 och 5 bemyndigas regeringen eller den myn-
dighet regeringen bestimmer att meddela undantag frn informa-
tionsskyldigheten betriffande handel med aktier upptagna till
handel pd en reglerad marknad. Bestimmelsen féljer av artiklar-
na 44.2 och 45.2 1 MiFID. De nirmare férutsittningarna fér undan-
tag avseende 10 § finns i artiklarna 17-19 i genomférandeférord-
ningen, och avseende 11 § i artikel 27 i genomférandeférordningen.
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14 kap. Deltagare i handeln pa en reglerad marknad
Krav pd den som deltar i handeln pé en reglerad marknad
14 kap. 1§

Paragrafen klargér att det dvilar den som driver en reglerad mark-
nad att ha regler for vilka som fir delta i handeln (se artikel 42.1 i
MiIFID). Att reglerna i enlighet med artikel 42.1 ska vara 6ppet
redovisade, icke-diskriminerande och bygga pd objektiva kriterier
foljer av kraven i 13 kap. 1 § pd fritt tilltride, neutralitet och god
genomlysning.

14 kap 2 och 3 §§

Paragraferna motsvarar 3 kap. 1 § och 1 a §§ i bors- och clearing-
lagen. T bestimmelserna stills krav pd vilka som fir delta i handeln
pd en reglerad marknad. Bestimmelserna utgér de minimikrav som
en bors enligt 1 § ska stilla upp f6r deltagande.

I 2 § finns de generella krav som ska stillas pa alla medlemmar
och motsvarar artikel 42.2 d och 42.3 1 MiFID.

Enligt 3 § kan alla deltagare som uppfyller kraven 1 2 § handla fér
egen rikning. For att kunna handla f6r annans rikning krivs dock
att foretaget har tillstdnd enligt 2 kap 1 § — dvs. tillstdnd till ut-
férande av order pd kunders uppdrag — eller om det ir friga om en
utlindsk deltagare, tillstdind f6r motsvarande verksamhet i sitt

hemland.

14 kap. 4 §

Forsta stycket motsvarar 3 kap. 2 § forsta stycket bors- och clearing-
lagen.

Det andra stycket har indrats s att en det klart framgar att det ir
bérsen som har bestimmanderitten 6ver vilka transaktioner m.m.
som en fore detta deltagare fir gora for att avveckla befintliga
forpliktelser eller skydda investerare mot forlust, jfr 3 kap. 2 §
andra stycket bors- och clearinglagen.
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Upplysningsskyldighet och 6vervakning
14 kap. 5 §

Paragrafen motsvarar 3 kap. 3 § bérs- och clearinglagen.

14 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar i huvudsak 3 kap. 3 a § bérs- och clearing-
lagen. Om inspektionen riktat ett féreliggande att komma in med
uppgifter till en deltagare som stir under tillsyn av en annan
behorig myndighet inom ESS s ska inspektionen i enlighet med
artikel 57.1 1 MiFID underritta den behdriga myndigheten.

14 kap. 7 §

Paragraferna motsvarar 3 kap. 4 § forsta stycket i bors- och
clearinglagen. Bestimmelsen ir tillsammans med 13 kap. 2 § ett
inférlivande av artikel 43.1 1 MiFID, se avsnitt 13.7.1.

Bemyndigande
14 kap. 8 §

I paragrafen bemyndigas regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer att utfirda foreskrifter om dvervakningen av deltagarna
vid en reglerad marknad. Ett motsvarande bemyndigande finns i
gillande ritt 13 kap. 4 § andra stycket 1 bors- och clearinglagen.

15 kap. Upptagande av finansiella instrument till handel
Forutsittningar for upptagande till handel
15 kap. 1§

Paragrafen klargor att det vilar den som driver en reglerad mark-
nad — en bérs — att ha regler f6r upptagande av finansiella instru-
ment till handel. Av bestimmelsen framgir ocksi att reglerna i
enlighet med artikel 40.1 1 MiFID ska vara tydliga och éppet redo-
visade.
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15kap 2 §

Paragrafen ersitter 5 kap. 1 § andra stycket och 6 kap. 1 § andra
stycket bors- och clearinglagen. En férutsittning for att finansiella
instrument ska fi tas upp till handel ir att handeln med instru-
menten kan ske pd ett rittvist, vilordnat och effektivt sitt. De
nirmare kraven for att dessa forutsittningar ska anses uppfyllda
anges 1 artikel 35 1 genomférandeférordningen for overldtbara
virdepapper, 1 artikel 36 f6r fondandelar och 1 artikel 37 f6r derivat-
instrument. 2 § och artiklarna 35-37 i genomférandeférordningen
utgdér de minimikrav som en bors ska stilla for att finansiella
instrument ska f3 tas upp till handel. Bestimmelserna har kommen-
terats 1 avsnitt 13.2.

Som nimnts i kommentaren till definitionen av begreppet
finansiella instrument och fondandelar (1 kap. 4 §) 6verlappar defi-
nitionerna av &verldtbara virdepapper och fondandelar varandra i
vissa fall. En fondandel kan ocksd vara ett 6verldtbart virdepapper.
For sddana fondandelar ska specialregeln i artikel 36 i genom-
forandeférordningen, tillimpas fér att fondandelen ska f& tas upp
till handel. En fondandel som ocks8 ir ett dverldtbart virdepapper
behover inte, utdver kraven i artikel 36, ocksd uppfylla kraven for
overldtbara virdepapper i artikel 35 i genomférandeférordningen.
Under definitionen av ”6verldtbara virdepapper” kan ocksd vissa
andra rittigheter och forpliktelser avsedda fér handel pd virde-
pappersmarknaden, t.ex. derivatinstrument, inrymmas. Om ett
instrument samtidigt ir ett sidant derivatinstrument som anges i
nigon av punkterna 4-10 1 avsnitt C 1 bilaga I till MiFID och ett
overldtbart virdepapper ska, pd samma sitt som fér fondandelar,
specialkraven 1 artikel 37 1 genomférandeférordningen tillimpas
och inte kraven i artikel 35. De sirskilda reglerna i genomférande-
férordningen f6r fondandelar och derivatinstrument har i egenskap
av specialreglering foretride fére reglerna om 6verldtbara virde-

papper.

15 kap. 3 §

Paragrafen motsvarar 1 sak 6 kap. 1 § forsta stycket bors- och
clearinglagen.
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15 kap. 4 §

Paragrafen mojliggér att ett finansiellt instrument tas upp till
handel utan att utgivaren av instrumentet har ansokt eller limnat
samtycke. Bestimmelsen motsvarar artikel 40.5 1 MiFID och har
kommenterats i avsnitt 13.2.

For att ett 6verldtbart virdepapper ska 3 tas upp till handel utan
utgivarens ansokan/samtycke krivs enligt punkten 1 att virde-
papperet redan tagits upp till handel p4 en annan reglerad marknad.
I dessa fall f6ljer utgivarens skyldigheter att limna information
(t.ex. enligt prospektdirektivet och artikel 6.1 i marknadsmiss-
bruksdirektivet) av primirnoteringen. I enlighet med artikel 40.5 i
MIFID omfattas utgivaren i sd fall inte av de krav pd att limna
information till borsen m.l. som giller de utgivare som sjilva
ansokt om upptagande till handel.

Av punkten 2 foljer att ndgot krav pd primirnotering inte giller
foér att ta upp andra finansiella instrument dn 6verldtbara virde-
papper till handel utan utgivarens samtycke. Foér sddana utgivare
finns inte nigra krav pd offentliggéranden motsvarande dem som
giller for en utgivare av 6verlitbara virdepapper. Aven om ett
upptagande till handel i dessa fall leder till att ndgot krav pd offent-
liggérande inte kan stillas pd utgivaren innebir detta siledes inte
att investerarna gir miste om ndgon information som de annars

skulle ha fatt.

15 kap. 5 §

Paragrafen motsvarar kravet i artikel 40.5 1 MiFID p3 att den som
driver den reglerade marknaden ska informera utgivaren om ett
instrument har tagits upp till handel utan dennes samtycke.

Utgivarens informationsplikt
15 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar i sak 5 kap. 3 § och 6 kap. 2 § bors- och
clearinglagen och reglerar i punkterna 1 och 2 utgivarens skyldig-
heter att informera bérsen och i punkten 3 utgivarens skyldighet
att offentliggéra kurspiverkande information. Dessa skyldigheter
dvilar endast sddana utgivare som ansékt om upptagande av finan-
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siella instrument till handel. Av 13 § 1 framgar att regeringen eller
den myndighet regeringen bestimmer fir meddela féreskrifter om
utgivares skyldighet att offentliggéra upplysningar enligt punkten 3.

15 kap. 7 §

Paragrafen motsvarar 5 kap. 3 a § och 6 kap. 3 § i bors- och
clearinglagen och reglerar dels utgivarens mojligheter att skjuta upp
offentliggérande av kurspdverkande information, dels utgivarens
skyldighet att i vissa situationer offentliggéra sddan kurspaverkan-
de information som limnats ut till ndgon utan att samtidigt ha
offentliggjorts.

15 kap. 8 §

Paragrafen 8ligger borsen de skyldigheter som féljer av artikel 40.3
forsta stycket och 40.4 1 MiFID att l8pande kontrollera dels de
finansiella instrument som tagits upp till handel och dels utgivare
av sddana instrument.

Borsen ska betriffande de instrument som tagits upp till handel
kontrollera att de fortgdende lever upp till kraven pa spridning, fri
overldtbarhet osv. som féljer av 2 § och tllimpliga artiklar i
genomférandeférordningen. Nir det giller utgivarna ska bérsen
kontrollera att dessa fullgér sina skyldigheter att limna och offent-
liggéra information enligt 2 §. Dessa l6pande kontroller ska skotas
av borsens oberoende 6vervakningsfunktionen enligt 13 kap. 2 §.

Avnotering
15 kap. 9 §

Paragrafen ersitter 6 kap. 4 § bérs- och clearinglagen och genomfér
tillsammans med 16 kap. 1, 8 och 9 §§ artikel 41.1 i MiFID.

Enligt 6 kap. 4 § bors- och clearinglagen kan borsen avsla en be-
giran om notering eller besluta om avnotering om utgivaren all-
varligt dsidosatt sina forpliktelser att informera eller offentliggora
enligt bors- och clearinglagen.
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Forsta stycket har utformats s att det uttryckligen framgir att
avnotering ocksi kan ske pd utgivarens begiran — forutsatt att
instrumentet tagits upp till handel pd dennes ansékan.

Forutsittningarna for bérsen att besluta om att avsld en begiran
om upptagande eller avnotera har utvidgats. Ett sidant beslut kan i
enlighet med artikel 41.1 1 MiFID grundas pi att instrumentet inte
lingre uppftyller kraven pd spridning, verldtbarhet m.m. som féljer
av 2 §. Betriffande brister hinférliga till utgivaren ir det inte bara
brister i férhdllande till kraven pd informationslimnande enligt
denna lag som kan utgéra grund {6r ett beslut om avnotering. I lik-
het med vad som giller {6r utgivare av inregistrerade virdepapper
ska dven allvarliga dsidosittanden av férpliktelser enligt andra lagar
och férfattningar kunna utgora skil for avnotering. Skyldigheten
att i vissa situationer uppritta prospekt féljer t.ex. av handelslagen
och dven allvarliga dsidosittanden i detta hinseende bor kunna leda
till avnotering. Ett beslut om avnotering kan dock skada investerar-
nas intressen — antagligen ir det s i de allra flesta fall. T vissa fall
kan dessutom ett sidant beslut komma att hindra att marknaden
fungerar korrekt. Risken fér att investerarnas intressen skadas
allvarligt och stérningar i marknadens funktion anges 1 artikel 41.1 i
MiFID som tvd skil d& avslag pd en ansékan om upptagande eller
avnotering inte ska ske. Bestimmelsen bor inte innebira att t.ex.
avnotering inte ska ske 6verhuvudtaget utan att beslutet inte ska
verkstillas omedelbart om nigot av dessa skil dr f6r handen. Att
avnotering ska ske om t.ex. ett finansiellt instrument inte lingre
uppfyller kraven for att vara upptaget till handel ir dock klart.
Verkstilligheten bér dock skjutas upp si att investerarna och mark-
naden kan anpassa sig till den nya situationen.

Andra stycket motsvarar 6 kap. 4 § andra stycket bérs- och
clearinglagen.

Bestimmelsen i tredje stycket om att ett beslut om avnotering
omedelbart ska offentliggéras av bérsen motsvarar 6 kap. 4 § tredje
stycket bors- och clearinglagen. Enligt bestimmelsen ska bérsen
underritta Finansinspektionen som 1 sin tur enlighet med arti-
kel 41.1 andra stycket och artikel 41.2 1 MiFID ska informera de
behoriga myndigheterna inom EES. Enligt den svenska regeln ir
det 1 forsta hand borsen som ska fatta beslut om avnotering. Om en
boérs skulle underldta detta har dock Finansinspektionen méjlighet
att enligt 25 kap. 1 § andra stycket foreligga borsen att avnotera ett
instrument.
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Inregistrering
15 kap. 10 -12 §§

Paragraferna motsvarar i sak dagens bestimmelser om inregistre-
ring av fondpapper i 5 kap. 1 § forsta och andra styckena och 5 kap.
2 och 4 §§ 1 bérs- och clearinglagen.

Eftersom begreppet fondpapper utménstrats ur lagstiftningen
avser inregistrering enligt 10 § forsta stycket i stillet dverlitbara
virdepapper. Som utredningen har konstaterat i avsnitt 7.1 &ver-
lappar definitionen av &verldtbara virdepapper i viss méin defi-
nitionen av t.ex. penningmarknadsinstrument. Det finns ingen
specialreglering som foérbjuder inregistrering av ett 6verldtbart
virdepapper som samtidigt kan falla in under definitionen av
penningmarknadsinstrument. I den min férutsittningarna i évrigt
foreligger for inregistrering, se nedan, kan siledes ett dverldtbart
virdepapper som ocksd ir ett penningmarknadsinstrument in-
registreras.

I 10 § andra stycket anges férutsittningarna fér inregistrering.
Enligt ordalydelsen kan det se ut att inte vara s& stor skillnad
mellan férutsittningarna for inregistrering och foérutsittningarna
for upptagande till handel. Genom bestimmelserna om inregistre-
ring i lagen och Finansinspektionens féreskrifter (1995:43) om
inregistrering av fondpapper m.m. har dock det kodifierade list-
ningsdirektivet inférlivats i svensk ritt, se prop. 1991/92:113 s. 87 ff.
De nirmare kraven for att ett virdepapper ska kunna inregistreras,
som anges 1 nimnda féreskrifter, dr andra — och hégre stillda — dn
de som foljer av kraven f6ér upptagande till handel enligt genom-
férandeférordningen till MiFID.

Av 13 § 2 framgdr att regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer fir meddela foreskrifter om villkor f6r inregistrering
enligt 10 §.

Bemyndiganden
15 kap. 13 §

Punkten 1 bemyndigar regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer att utfirda foreskrifter om utgivares skyldighet att
offentliggéra upplysningar enligt 6 § 3. Utgivarnas skyldigheter att
offentliggéra information féljer pd minga omriden av nationella
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regler for att inférliva olika EG-direktiv, se t.ex. kraven pa prospekt
i handelslagen. T vissa avseenden ger dock direktivet och infér-
livandelagstiftningen utrymme f6r ytterligare preciseringar for att
uppnd en enhetlig standard, t.ex. nir det giller skyldigheten att
offentliggéra kurspiverkande information. Bestimmelsen har kom-
menterats 1 avsnitt 13.2.

I punkten 2 bemyndigas regeringen eller den myndighet rege-
ringen bestimmer att utfirda foreskrifter om forutsittningarna for
inregistrering. Samma bemyndigande finns i 5 kap. 1 § sista stycket
bors- och clearinglagen.

16-18 kap. Krav pa utgivare

Merparten av de forslag till dndringar i bors- och clearinglagen
betriffande utgivares skyldigheter att offentliggéra information
m.m. som foéreslagits i Finansdepartementets promemoria Infor-
mationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6) har samlats i 16—
18 kap. Endast sprikliga justeringar har gjorts f6r att nd Sverens-
stimmelse virdepappersmarknadslagens nya begrepp och defini-
tioner. Begreppet “fondpapper” har ersatts med “6verldtbara virde-
papper” och “noterade vid en bérs eller auktoriserad marknadsplats
eller dr foremal for handel pd en reglerad marknad 1 en annan stat
inom EES” har ersatts med “upptagna till handel pi en reglerad
marknad”. T de fall en bestimmelse bara giller utgivare av finan-
siella instrument som ir upptagna till handel p4 en reglerad mark-
nad i Sverige har detta angetts sirskilt.

Liksom 1 6vriga kapitel har bemyndigandena att utfirda fore-
skrifter samlats i en paragraf i slutet av varje kapitel.

16 kap. Information fran utgivare

Kapitlet motsvarar de foreslagna 5 a kap. och 4 kap. 2 b—d §§ 1 bors-
och clearinglagen, se Finansdepartementets promemoria Informa-
tionskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).

1-10 §§ motsvarar det foreslagna 5 a kap. om utgivarnas infor-
mationsskyligheter och 77-13 §§ motsvarar de féreslagna bestim-
melserna i 4 kap. 2 b—d §§ 1 bérs- och clearinglagen om bérsens
overvakning av dessa skyldigheter.
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17 kap. Gemensamma bestimmelser om hur information fran
utgivare skall offentliggoras

Kapitlet motsvarar det foreslagna 9 a kap. 1 bors- och clearinglagen,
se Finansdepartementets promemoria Informationskrav i noterade
foretag, m.m. (Ds 2006:6).

18 kap. Ovriga krav pa utgivare

Kapitlet motsvarar de foreslagna nya bestimmelserna i 5 kap. 5-16 §§
och 6 kap. 5-7 §§. I forslaget 1 Finansdepartementets promemoria
Informationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6) ir bestim-
melserna utformade si att det sakliga innehdllet i kraven pi
utgivarna av vissa finansiella instrument framgdr av 5 kap. 5-16 §§
som ror utgivare av instrument som ir inregistrerade. Samma regler
ir genom hinvisningar 1 6 kap. 5-7 §§ tillimpliga pd utgivare av
noterade instrument. Utformningen av bestimmelserna ir foran-
ledd av att finansiella instrument antingen ir noterade eller in-
registrerade enligt bors- och clearinglagen. Enligt lagen om virde-
pappersmarknaden ska alla finansiella instrument som handlas pa
en reglerad marknad vara wpptagna till handel pd den reglerade
marknaden. Vissa av de instrument som dr upptagna till handel kan
dessutom vara inregistrerade. Kraven pd utgivarna av finansiella
instrument kan dirfor — oavsett om instrumenten ir inregistrerade
eller bara upptagna till handel — anknyta till om instrumentet i friga
ir upptaget till handel.

19-21 kap. Clearingverksamhet

19-22 kap. motsvarar i huvudsak bestimmelserna i 8 och 9 kap.
bérs- och clearinglagen.

Eftersom MiFID i princip inte berér clearingverksamhet och d3
det inte heller kan anses ligga 1 utredningsuppdraget att av annat
skil se 6ver gillande bestimmelser om clearing, har dessa 1 huvud-
sak forts over till den nya lagen utan dndringar. En diskussion férs
fér nirvarande inom kommissionen om att uppritta ett separat
direktiv som behandlar frigor om clearing och avvecklig. For det
fall detta sker kommer en &versyn av bestimmelserna att bli nod-
vindig.
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En spriklig dndring har gjorts pd sd sitt att ordet medlem 1 skilda
béjningsformer har bytts ut mot ordet deltagare. En liknande juste-
ring har gjorts nir det giller medlemmar p4 en reglerad marknad, se
avsnitt 13.4.

Dirutover har ett par redaktionella dndringar genomférts. Be-
stimmelserna om clearingdeltagare 1 8 kap. bors- och clearinglagen
har placerats i ett eget kapitel. Ett par paragrafer har bytt plats. Till
exempel har den inledande bestimmelsen 1 8 kap. bérs- och
clearinglagen som anger hur verksamheten ska bedrivas flyttats till
kapitlet om clearingorganisationens verksamhet i 18 kap. Slutligen
har bestimmelsen i 8 kap. 4 § bors- och clearinglagen som hinvisar
till ett stort antal bestimmelser i1 lagen indrats si att dessa
bestimmelser 1 stillet kommer till uttryck direkt 1 kapitlen om
clearingverksambhet.

For en nirmare kommentar av bestimmelserna om clearing och
avveckling hinvisas frimst till prop. 1991/92:113 och 1995/96:50.

19 kap. 3 och 4 §§

I paragraferna regleras férutsittningarna for ett svenskt foretag att
beviljas tillstdnd att driva clearingverksamhet. Nuvarande krav i
8 kap. 2 § forsta stycket 2 om att den planerade verksamheten kan
antas uppfylla de krav som anges i 1 § har ersatts med ett krav pd
att tillstdnd fir ges om det kan antas att den planerade verksam-
heten kommer att drivas enligt bestimmelserna i lagen och andra
forfattningar som reglerar foretagets verksamhet. Andringen ir
gjord for att bestimmelsen bittre ska 6verensstimma med mot-
svarande bestimmelse f6r virdepappersbolag och bérser.

19 kap. 5 §

Paragrafen saknar motsvarighet i gillande ritt och har utformats
med 3 kap. 3 § som férebild.

19 kap. 8 §

I paragrafen anges att styrelsen 1 ett virdepappersbolag ska ha en
styrelse med minst tre ledamoter och en verkstillande direktor.
Detta ir en dndring jimfoért med gillande ritt som anger att bolaget
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ska ha en styrelse med minst fem ledaméter. Motsvarande dndring
har gjorts f6r virdepappersbolag och borser (se avsnitt 16.1).

19 kap. 13 §

Paragrafen motsvarar frimst 8 kap. 3 § bors- och clearinglagen.
Kravet pd att den planerade verksamheten ska antas komma att
drivas enligt bestimmelserna i denna lag och foéreskrifter som med-
delats med stdd av lagen Sverensstimmer med vad som giller for
utlindska féretag som vill driva en reglerad marknad frin filial hir 1
landet (12 kap. 11 §). Detsamma giller fér virdepappersforetag
hemmahérande utanfér EES som vill driva virdepappersrérelse frin

filial hir 1 landet (4 kap. 4 §).

19 kap. 14 §

Till skillnad mot vad som giller i dag har regeringen eller den
myndighet regeringen bestimmer fitt bemyndigande att meddela
foreskrifter om vilka uppgifter en ansékan om tillstind att driva
clearingverksamhet och en verksamhetsplan ska innehilla. Mot-
svarande bestimmelse finns for virdepappersinstitut och bérser.

20 kap. 1§

Paragrafen motsvarar nirmast 8 kap. 1 § bors- och clearinglagen. I
den bestimmelsen stadgas att en clearingorganisation ska driva sin
verksamhet s3 att allmidnhetens fértroende for virdepappersmark-
naden uppritthélls och enskildas kapitalinsatser inte otillbérligen
dventyras samt i 6vrigt s§ att verksamheten kan anses sund. And-
ring har gjorts for att 6verensstimma med motsvarande bestim-
melse f6r virdepappersinstitut som i sin tur har sin grund i MiFID.
Siledes ska en clearingorganisation enligt forslaget driva sin
verksamhet hederligt, rittvist och professionellt s att allminhetens
fortroende for virdepappersmarknaden uppritthills. Nigon skill-
nad i sak dr inte avsedd (jfr kommentaren till 3 kap. 1 §).
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20 kap. 6 §

Paragrafen saknar motsvarighet i gillande ritt och ersitter bestim-
melsen om tillstdnd for s.k. organisationsférvirv 1 9 kap. 7 § bors-
och clearinglagen. En motsvarande bestimmelse har inférts for
virdepappersbolag (7 kap. 5 §) och bérser (13 kap. 13 §). Fér kom-
mentarer till bestimmelsen hinvisas till avsnitt 8.1.2 och kommen-
taren till 7 kap. 5 §.

22 kap. Avbrytande av handel
Handelsstopp
22 kap. 1§

Paragrafen ersitter bestimmelsen 1 10 kap. 1 § bérs- och clearing-
lagen om borsens handelsstopp och har kommenterats 1 av-
snitt 13.7. Genom denna bestimmelse samt 8 § och 15 kap. 9 §
inforlivas artikel 41.1 1 MiFID. Till skillnad frin dagens regler om
handelsstopp aligger paragrafen i sig inte borsen att 1 vissa situa-
tioner besluta om handelsstopp, en sddan skyldighet foljer i stillet
av borsens skyldighet enligt 13 kap. 1 § férsta stycket att driva
verksamheten hederligt, rittvist och professionellt s& att allmin-
hetens fértroende for virdepappersmarknaden uppritthlls.

Om en bérs beslutar om handelsstopp pd grund av nigot av de
skil som anges i punkterna 1-5 ska borsen omedelbart underritta
Finansinspektionen.

En bérs kan dock besluta om handelsstopp av helt andra skil,
t.ex. for att handelssystemet inte fungerar. Handelssystemet kan
ocksd vara utformat s att handeln i ett visst instrument automa-
tiskt stoppas under kortare tidsperioder t.ex. vid kraftiga kursrorel-
ser. I sddana fall behéver Finansinspektionen inte underrittas och
handelsstoppet far inte nigra omedelbara konsekvenser f6r handeln
pa andra marknadsplatser.

Det skil f6r handelsstopp som anges i punkten 4 — att instru-
mentet inte uppfyller de krav som féljer av den reglerade mark-
nadens regler — ir nytt i férhdllande till 10 kap. 1 § bérs- och
clearinglagen. Hirmed avses t.ex. att det saknas tillforlitligt mark-
nadsvirde f6r egendom som utgér den underliggande tillgdngen till
ett derivatinstrument. I s fall ska handeln med derivatinstrumentet
stoppas. Att marknadsvirdet pd den underliggande tillgdngen méste
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vara tillférlitligt och offentligt tillgingligt dr ett minimikrav enligt
artikel 37.1 b i genomférandeférordningen fér att ett derivatinstru-
ment ska 3 tas upp till handel p4 en reglerad marknad. Tidigare har
avsaknaden av tillf6rlitligt marknadsvirde varit ett uttryckligt skl
for att handelsstoppa optioner och terminer enligt 10 kap. 2 § andra
meningen bérs- och clearinglagen. Punkten 4 ersitter siledes den
bestimmelsen.

Bestimmelsen i andra stycket genomfér kravet i1 artikel 41.1 i
MiFID p3 att den som driver en reglerad marknad inte fir avbryta
handeln om detta allvarligt skulle skada investerarnas intressen eller
hindra marknaden frin att fungera korrekt. Bestimmelsen giller
inte handelsstopp som med stéd av 2 § beslutas av Finansinspek-
tionen.

22kap 2§

Paragrafen motsvarar artikel 50.2 j i MiFID.

I forsta stycket klargdrs att det ir Finansinspektionen som med-
delar s&dana beslut om handelsstopp som innebir ett stopp dven
for annan handel med det handelsstoppade instrumentet, och
derivatinstrument med det handelsstoppade instrumentet som
underliggande tillgdng. I praktiken ir det normalt bérsen som har
mojlighet att uppticka sddana missférhillanden som kan féranleda
handelsstopp. Finansinspektionen ir siledes beroende av en snabb
rapportering frin borsen for att kunna fatta ett verkningsfullt
beslut enligt paragrafen. I vissa situationer kan dock Finansinspek-
tionen forst uppticka sidana omstindigheter som anges i 1 §
punkterna 1-5. Inspektionen ska di besluta om handelsstopp
oberoende av rapportering frn bérsen.

Bestimmelsen i andra stycket innebir att Finansinspektionen
ocksd kan stoppa handeln pd en MTF eller annan handel orga-
niserad av virdepappersinstitut, t.ex. med stdd av tillstdndet att “ta
emot och vidarebefordra order” som enligt skil 20 i ingressen till
MiFID ska omfatta dven verksamhet som innebir att kdpare och
siljare av finansiella instrument sammanférs.

Tredje stycket motsvarar nirmast, svitt avser reglerade mark-
nader, 10 kap. 4 § sista meningen bérs- och clearinglagen. Enligt
nuvarande reglering ska en bors alltid samrida med Finansinspek-
tionen innan handeln &terupptas om handelsstoppet grundas pi ett
beslut enligt 10 kap. 1 § bérs- och clearinglagen. Enligt utred-
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ningens forslag dr huvudregeln att ett beslut om att dteruppta
handeln efter beslut om handelsstopp enligt férsta och andra
stycket ska ske i samrdd med inspektionen. Om det finns sirskilda
skil kan dock borsen eller institutet meddela ett sddant beslut utan
samrdd. Borsen eller institutet ska di omedelbart underritta
inspektionen om beslutet. Sirskilda skil tll att inte samrida med
inspektionen kan vara att handelsstoppet forst har beslutats av
bérsen sjilv som direfter underrittat inspektionen och det senare
star klart f6r borsen att skilet till handelsstoppet inte lingre kvar-
stdr, t.ex. for att kurspdverkande information har offentliggjorts. 1
en sidan situation skulle det innebira en ondédig tidsutdrikt om
borsen forst skulle behéva ha kontakt med ritt person pd Finans-
inspektionen innan handeln kan &terupptas. Om handelsstoppet
ror ett virdepapper som handlas pd flera marknader som drivs av
olika borser ska samrddet ske med samtliga borser. Om handels-
stoppet har beslutats enligt andra stycket ska samrid ske med den
bors eller det virdepappersinstitut som driver marknadsplatsen.

22 kap. 3 §

Paragrafen genomfér kravet 1 artikel 41.2 1 MiFID p3 att handeln i
ett finansiellt instrument ska stoppas pd samtliga reglerade mark-
nader och MTF:er inom EES, om handeln har stoppats i ett land.
Paragrafen innebir ocksd att, utéver vad som krivs enligt arti-
kel 41.2 1 MiFID, dven annan handel organiserad av virdepappers-
institut ska stoppas. Om ett finansiellt instrument har avnoterats
frén en reglerad marknad inom EES innebir artikel 41.2 att av-
notering dven ska ske i andra linder inom EES. Eftersom de
svenska reglerna om avnotering innebir att sidana beslut 1 forsta
hand meddelas av den bérs som driver den reglerade marknad dir
instrumentet dr upptaget till handel, se 15 kap. 9 och 13 §§, infor-
livas artikel 41.2 1 denna del sd att Finansinspektionen kan besluta
om handelstopp avseende sidana instrument (se avsnitt 14.4 under
rubriken Ritt att tillfilligt avbryta handeln med ett finansiellt instru-
ment och att begira att ett finansiellt instrument ska avforas frin
handel).

Enligt andra stycker giller 1 dessa fall, liksom nir handeln avbryts
av en bérs, att handeln inte fir avbrytas om detta allvarligt skulle
skada investerarnas intressen eller hindra marknaden frin att
fungera korrekt.
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22 kap. 4§

Paragrafen motsvarar i sak 10 kap. 1 § sista meningen bérs- och
clearinglagen.

22 kap.5§

Paragrafen motsvarar, nir det giller reglerade marknader, 1 sak
10 kap. 2 § bérs- och clearinglagen. Dirutéver ska handeln i
derivatinstrument organiserad av virdepappersinstitut, t.ex. pd en
MTF, ocksd avbrytas. Den sirskilda bestimmelsen om vissa
derivatinstrument 1 10 kap. 2 § andra meningen har dock ersatts
med 1 § 4, se ovan.

Justeringar har gjorts i forsta stycket med anledning av defini-
tionen av finansiella instrument och for att bestimmelsen ska gilla
samtliga marknadsplatser. Bestimmelsen innebir att om Finans-
inspektionen har beslutat om handelsstopp enligt 2 § avseende ett
finansiellt instrument ska handeln med derivatinstrument med det
handelsstoppade instrumentet som underliggande tillgdng avbrytas.
Handeln med sidana derivatinstrument ska avbrytas pd samtliga
marknader oavsett om dessa drivs av andra bérser eller virde-
pappersinstitut in den bérs eller det institut som driver den mark-
nad dir det férst handelsstoppade instrumentet handlas. Nir
handeln i ett derivatinstrument avbrutits enligt denna paragraf
behévs inget samrdd mellan marknadsoperatéren och Finans-
inspektionen for att dteruppta handeln. Operatéren far i stillet
dteruppta handeln med derivatinstrumentet nir handeln med det
underliggande finansiella instrumentet har dterupptagits.

Andra stycket motsvarar 10 kap. 2 § andra stycket bors- och
clearinglagen.

22 kap. 6 §

Paragrafen innebir att Finansinspektionens beslut om handels-
stopp enligt 2 § ocksd innebir att all annan handel med samma
instrument ska stoppas oavsett om denna handel sker pd en annan
reglerad marknad, MTF eller annars genom ett virdepappersinsti-
tut.
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Stingning
22 kap. 7 §

Paragrafen motsvarar 10 kap. 5 § 1 bors- och clearinglagen.

Offentliggérande av beslut om handelsstopp eller stingning
22 kap. 8 §

Forsta meningen motsvarar 10 kap. 6 § foérsta meningen bors- och
clearinglagen och inférlivar kraven pd offentliggérande av handels-
stopp i artikel 41.1 andra stycket och 41.2 i MiFID.

Andra meningen ir ny och inférlivar kravet, enligt artikel 41.2 i
MiFID, p3 att en behérig myndighet som har beslutat om handels-
stopp pa en reglerad marknad ska underritta de behériga myndig-
heterna i 6vriga medlemsstater.

23 kap. Tillsyn
Tillsynen och dess omfattning
23 kap. 1§

Forsta stycket forsta meningen motsvarar nirmast delar av 6 kap. 1 §
lagen om virdepappersrorelse och 11 kap. 1 § bérs- och clearing-
lagen och stadgar att Finansinspektionen har tillsyn éver att virde-
pappersinstitut, anknutna ombud, bérser, clearingorganisationer
samt sddana utlindska féretag som har tillstdnd att driva en regle-
rad marknad eller clearingverksamhet frin filial hir i landet driver
sin rorelse i enlighet med denna lag eller andra forfattningar som
reglerar foretagens verksamhet. Med forfattningar avses sdvil lagar,
forordningar och myndighetsforeskrifter som EG-férordningar
och andra bindande regler (jfr lagen (1976:633) om kungérande av
lagar och andra férfattningar).

Forsta stycket andra meningen motsvarar 1 sak 6 kap. 1 § forsta
stycket andra meningen lagen om virdepappersrérelse och 11 kap.
1 § forsta stycket andra meningen bors- och clearinglagen. I 11 § 1
bemyndigas regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer
att meddela foreskrifter om vilka upplysningar ett féretag ska lim-
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na till inspektionen (jfr 6 kap. 2 § 1 lagen om virdepappersrorelse
och 11 kap. 2 § 1 bors- och clearinglagen.

Andra stycket motsvarar i sak 11 a kap. 1 § 1 forslaget till lag om
indring i bérs- och clearinglagen enligt Finansdepartementets pro-
memoria Informationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).

23 kap. 2 §

Paragrafen motsvarar i huvudsak 6 kap. 1 a § handelslagen (se prop.
2004/05:142, s. 114 {f och 171 f). T avsnitt 14.4 foreslds att de till-
synsbefogenheter som i dag finns i handelslagen flyttas 6ver till den
nya lagen. Bestimmelsen innefattar de tillsynsbefogenheter den
behoriga myndigheten ska ha enligt artikel 50.2. a och b 1 MiFID.
I 11 § 2 bemyndigas regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer att meddela féreskrifter om hur uppgiftsskyldigheten
ska fullgéras. I Finansdepartementets promemoria Informations-
krav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6) foreslds undantag frin
ritten att anmoda nigon att instilla sig till férhér nir det giller
tillsynen av utgivares informationsskyldigheter. Motsvarande
undantag har forts in i tredje stycket.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.4.

Platsundersokning
23 kap. 3 §

Enligt paragrafen fr Finansinspektionen nir det dr nédvindigt
genomféra en undersokning hos ett virdepappersinstitut, ett an-
knutet ombud, en bérs, en clearingorganisation samt ett sidant
utlindskt foéretag som har tillstdnd att driva en reglerad marknad
eller clearingverksamhet frin filial hir i landet. Bestimmelsen inne-
fattar de tillsynsbefogenheter den behériga myndigheten ska ha
enligt artikel 50.2. ¢ 1 MiFID

I nuvarande 11 kap. 1 b § bérs- och clearinglagen finns en ut-
trycklig bestimmelse som ger Finansinspektionen ritt att utféra en
platsundersokning. Av forarbetena till bide lagen om virde-
pappersrorelse och boérs- och clearinglagen framgir dock att be-
stimmelserna om uppgiftsskyldighet méiste anses innefatta en ritt
for inspektionen att gdra platsundersdkningar (se prop. 1990/91:142,
s. 170 f och 1991/92:113, s. 131 och 206). Bestimmelsen bor tolkas
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s& att ritten att utfora platsundersdkningar endast avser ett fore-
tags kontorslokaler och liknande och alltsi inte inspektioner i
privatbostider.

Ritten f6r Finansinspektionen att utféra platsundersékning hos
en utgivare motsvarar 11 a kap. 2 § forsta stycket 1 forslaget till lag
om indring 1 bérs- och clearinglagen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.4.

Samarbete mellan behériga myndigheter
23 kap. 4 och 5 §§

Paragraferna genomfér artiklarna 56-59 1 MiFID. I dessa artiklar
beskrivs timligen ingdende hur samarbetet mellan myndigheterna
ska ske. Bestimmelserna har behandlats i avsnitt 15.2.1.

I 11 a kap. 11 § i forslaget till lag om idndring 1 bérs- och
clearinglagen enligt Finansdepartementets promemoria Informa-
tionskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6) finns en bestimmelse
som motsvarar 4 § nir det giller samarbete i anledning av 6ppen-
hetsdirektivet.

Revision
23 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 5 § lagen om virdepappersrorelse och
11 kap. 4 § bors- och clearinglagen.

Bestimmelsen om férordnande av revisor stiller inte krav pd att
revisorn ska vara auktoriserad, utan det har éverlimnats till Finans-
inspektionen att avgéra om en foérordnad revisor behéver vara
auktoriserad (se prop. 1990/91:142, s. 172 f och prop. 1990/91,
prop. 1991/92:113, s. 206 f). Det ir enligt andra stycket foretaget
som stir under tillsyn som ska utge ersittningen till revisorn.
Arvodets storlek ska dock bestimmas av inspektionen.
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23 kap. 7 och 8 §§

Paragrafen motsvarar 2 kap. 5 a och 5 b §§ lagen om virdepappers-
rorelse Bestimmelserna behandlar revisorers och sirskilda granska-
res rapporteringsskyldighet till Finansinspektionen och genomfér
artikel 55 1 MiFID.

F6r en nirmare kommentar hinvisas till prop. 1995/96:173,
s. 107 ff, 127 och 134 samt 1997/98:99, s. 300.

Sammankallande av styrelse och stimma
23 kap. 9§

Paragrafen motsvarar 6 kap. 6 § lagen om virdepappersrorelse och
11 kap. 5 § bors- och clearinglagen.

Enligt paragrafen har Finansinspektionen ritt att sammankalla
styrelsen 1 ett svenskt virdepappersinstitut, en bérs och en
clearingorganisation och att kalla till extra stimma. Inspektionen
har vidare ritt att nirvara vid en stimma som den sammankallt och
inspektionen kan dven delta 1 6verliggningarna pd stimman.

Avgifter till Finansinspektionen
23 kap. 10 §

Paragrafen motsvarar nirmast 6 kap. 11 § lagen om virdepappers-
rorelse och 11 kap. 9 § bérs- och clearinglagen och innehiller
bestimmelser om &rliga avgifter till Finansinspektionen. I 11 § 4
bemyndigas regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer
att meddela foreskrifter om avgifterna. Narmare foreskrifter om
avgifter finns i dag i férordningen (2001:911) om avgifter f6r prov-
ning av drenden hos Finansinspektionen.

Bemyndiganden
23 kap. 11§

I paragrafen ges bemyndigande for regeringen eller den myndighet
regeringen bestimmer att meddela féreskrifter.
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Av punkten 2 framgir att det f8r meddelas f6reskrifter om l6pan-
de bokforing, arsbokslut och &rsredovisning hos bérser och
clearingorganisationer. Bestimmelsen motsvarar delvis 11 kap. 2 §
2 1 bors- och clearinglagen. En motsvarande bestimmelse f6r virde-
pappersbolag finns 1 1 kap. 5 § 1 1 lagen (1995:1559) om &rsredo-
visning i kreditinstitut och virdepappersbolag.

I nuvarande tillsynskapitel i lagen om virdepappersrorelse och
bérs- och clearinglagen finns ocksd bestimmelser om att rege-
ringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen
far meddela féreskrifter om férvaring och inventering av virde-
handlingar. En liknande bestimmelse fanns tidigare i dldre lagar
inom bankomridet men togs bort i samband med inférandet av
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse. Motivet for
detta var att det inte lingre ansdgs finnas behov for regeringen att
meddela sddana detaljregler (se prop. 2002/03:139, s. 556). Utred-
ningen goér samma bedémning nir det giller virdepappersinstitut,
bérser och clearingorganisationer och flyttar dirmed inte over
bestimmelsen till den nya lagen.

24 kap. Sarskilt om provningen av dgares lamplighet

I kapitlet finns bestimmelser om idgarpréovning som delvis mot-
svarar artiklarna 10.3, 16.1, 38.2 b och 38.3 1 MiFID. Flertalet av
bestimmelserna i kapitlet finns i dag i bdde lagen om virdepappers-
rorelse och bors- och clearinglagen. Eftersom bestimmelserna i de
bida lagarna skiljer sig at 1 vissa smirre avseende har det varit
noédvindigt med en spriklig justering i samband med att lagarna
slas thop. Ndgon dndring i sak ir inte avsedd.

24 kap. 1§

Bestimmelsen motsvarar 6 kap. 3 a § férsta och andra styckena i
lagen om virdepappersrorelse och 11 kap. 2 § bérs- och clearing-
lagen.
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24kap 2§

Bestimmelsen motsvarar 6 kap. 3 a § tredje stycket i forslaget till
lag om idndring 1 lagen om virdepappersrorelse enligt prop.
2005/06:45 (Finansiella konglomerat).

24 kap. 3 §

Paragrafen motsvarar i sak 6 kap. 3 b § 1 forslaget till lag om ind-
ring 1 lagen om virdepappersrorelse enligt prop. 2005/06:45 och
11 kap. 2 b § bors- och clearinglagen.

I forsta stycket har kravet pd att dgaren inte ska motverka en
sund utveckling ersatts med ett krav pd att dgaren inte ska mot-
verka att rorelsen drivs pd ett sitt som ir forenligt med denna lag
eller andra férfattningar. Den nya formuleringen éverensstimmer
med de sprikliga justeringar av sundhetsbegreppet som gjorts i
3 kap.1§3, 12 kap. 2§2 och 19 kap. 3 § 2.

24 kap. 4 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 ¢ § lagen om virdepappersrérelse och
11 kap. 2 ¢ § bors- och clearinglagen.

24 kap.5§

Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 d § lagen om virdepappersrorelse
och 11 kap. 2 d § bérs- och clearinglagen.

24 kap. 6 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 e § lagen om virdepappersrorelse och
11 kap. 2 e § bors- och clearinglagen.

24 kap. 7 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 f § forsta—tredje styckena i for-
slaget till lag om idndring 1 lagen om virdepappersrorelse enligt
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prop. 2005/06:45 lagen om virdepappersrorelse och 11 kap. 2 f §
bérs- och clearinglagen.

24 kap. 8 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 f § fjirde stycket lagen om virde-
pappersrorelse och 11 kap. 2 g forsta stycket § bors- och clearing-
lagen.

24 kap.9 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 f § femte stycket lagen om virde-
pappersrorelse och 11 kap. 2 g andra stycket § bérs- och clearing-
lagen.

24 kap. 10§

Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 g § lagen om virdepappersrorelse
och 11 kap. 2 h § bérs- och clearinglagen.

24 kap. 11 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 3 h § lagen om virdepappersrorelse.

25 kap. Ingripanden

Ingripande mot svenska virdepappersinstitut, borser och
clearingorganisationer

25kap. 1§

Paragrafen saknar motsvarighet i tidigare reglering och har ut-
formats efter forebild frdn 15 kap. 1 § forsta och andra styckena
lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrérelse (se prop.
2002/03:139, s. 379 ff och 548 f). Styckena motsvarar delvis 6 kap.
7 § lagen om virdepappersrorelse och 11 kap. 6 § bors- och
clearinglagen.
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Av forsta stycket framgdr att ingripande ska ske om ett svenskt
virdepappersinstitut, en bérs eller en clearingorganisation har
3sidosatt sina skyldigheter enligt denna lag eller andra férfattningar
som reglerar foretagets verksamhet. Med f6rfattningar avses svil
lagar, férordningar och myndighetsféreskrifter som EG-férord-
ningar och andra bindande regler (jfr lagen (1976:633) om kun-
gorande av lagar och andra forfattningar). Valet av sanktion avgérs
i férsta hand av hur allvarlig 6vertridelsen ir.

I andra stycket anges vilka sanktioner som kan anvindas. En
nyhet jimfért med nuvarande lagstiftning ir att Finansinspek-
tionen kan anvinda ytterligare en sanktion, nimligen anmirkning.
Sanktionen ir tinkt att anvindas vid mindre allvarliga 6vertridelser.
Vid valet av sanktion bér valet falla pd den som idr mest verk-
ningsfull i det enskilda fallet. Féreliggande kan dock endast an-
vindas nir det krivs for att {8 ett foretag att vidta dtgirder for att
ritta till ndgot. Anmirkning bér anvindas nir det inte finns nigot
att atgirda, men overtridelsen bor sanktioneras. Vid allvarliga
dvertridelser ska diremot foretagets tillstind &terkallas eller, om
det dr tillrickligt, varning meddelas. Varning blir alltsd ett generellt
alternativ till dterkallelse av tillstindet 1 de fall som anges i denna
paragraf.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.5.

25 kap. 2 §

Paragrafen, som saknar motsvarighet i nuvarande reglering, har
utformats efter forebild frén 15 kap. 1 § tredje stycket lagen om
bank- och finansieringsrérelse (se prop. 2002/03:139, s. 379 ff och
548 f).

Bestimmelsen ger Finansinspektionen en méjlighet att underldta
att ingripa om Overtridelsen dr ringa eller ursiktlig eller om
foretaget vidtar rittelse. Nigot ingripande behdver inte heller ske
om ndgot annat organ har vidtagit dtgirder mot institutet och dessa
dtgirder bedoms tillrickliga. Ett sidant organ kan vara bérsens
disciplinnimnd. Eftersom det kan férutsittas bli mycket vanligt att
de 6vertridelser som Finansinspektionen kan ingripa mot samtidigt
utgor ett dsidosittande av tillimpligt noteringsavtal, férutsitter ut-
redningen att Finansinspektionen och bérserna utformar en arbets-
fordelning pid omrddet. Det ir nimligen angeliget att inte nigot
dubbelarbete férekommer, och som framhillits 1 den allminna
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motiveringen bor naturligtvis inte den som har gjort sig skyldig till
overtridelsen stillas till ansvar f6r samma sak infér tvd organ.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.5.

25kap. 3 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 8 § lagen om virdepappersrorelse.

Av bestimmelsen framgdr att Finansinspektionen fir foreligga
ett svenskt virdepappersinstitut att upphoéra med verksamhet som
innefattar handel med finansiella instrument p& en marknad, om
det med hinsyn till reglerna fér eller tillsynen 6ver marknaden
framstdr som uppenbart olimpligt att institutet bedriver handel
dir. Bestimmelsens syfte ir att férhindra att svenska virdepappers-
institut handlar p& en marknad dir det inte finns tillfredsstillande
tillsyn och kontroll samt ett godtagbart regelsystem. Genom
MiFID har ett gemensamt regelverk for reglerade marknader
tillkommit f6r marknadsplatser inom EES, varfér bestimmelsen i
praktiken endast torde kunna tillimpas gentemot marknadsplatser
utanfoér EES.

For ytterligare kommentarer hinvisas till prop. 1990/91:142 s.
173 1.

25 kap. 4 §

Forsta och tredje styckena motsvarar 6 kap. 9 § tredje stycket 2 och
fjarde stycket lagen om virdepappersrorelse samt 11 kap. 7 § forsta
stycket 4 och fjirde stycket bérs- och clearinglagen. Bestimmelsen
innebir att ett tillstdnd ska kunna 3terkallas di en ledande befatt-
ningshavare inte har den insikt och erfarenhet som krivs for att
delta i ledningen av foretaget eller pd annat sitt dr olimplig. Den
krets av ledande befattningshavare som omfattas ir styrelseleda-
moter, verkstillande direktér och deras ersittare.

Andra stycket har utformats efter férebild frin 15 kap. 2 § andra
stycket lagen om bank- och finansieringsrorelse (se prop.
2002/03:139, s. 379 ff och 549). Bestimmelsen behandlar méojlig-
heten att besluta att personen i friga inte lingre fir vara styrelse-
ledamot eller verkstillande direktsr. Denna mojlighet kan utnyttjas
endast som ett alternativ till dterkallelse av tillstdndet. Avsikten idr
att detta alternativ ska kunna viljas 1 stillet f6r &terkallelse i de fall
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d3 det finns brister 1 ledningen i ett 1 dvrigt livskraftigt institut och
institutet inte férmdr indra pd situationen. Det féreligger dock inte
nigon skyldighet for Finansinspektionen att anvinda sig av denna
mojlighet 1 stillet for att dterkalla tillstindet utan en bedémning fir
goras frén fall till fall. Som regel torde det finnas en suppleant som
kan trida in i stillet f6r den person som avgdtt. Om si inte ir fallet
far inspektionen utse en ersittare under den tid som det tar for
institutet att sjilvt utse en ny person till uppdraget.
Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.5.

25 kap. 5§

Paragrafen motsvarar delar av 6 kap. 9 § lagen om virdepappers-
rorelse och 11 kap. 7 § bors- och clearinglagen.

Bestimmelserna 1 forsta stycket 1 och 2 sakar motsvarighet i
gillande ritt och genomfér artikel 8 b och ¢ 1 MiFID. Bestim-
melsen 1 forsta stycket 3—5 motsvarar nirmast de bestimmelser som
i dag finns i lagen om virdepappersrérelse. Eftersom bestimmelsen
enligt forslaget dven ska tillimpas for bérser och clearingorganisa-
tioner har en mindre indring i sak skett. Detta har behandlats
nirmare 1 avsnitt 14.5.2.

Enligt andra stycket har Finansinspektionen mojlighet att, om
det ir tillrickligt, meddela varning som ett alternativ till dterkallelse
av tillstdndet. Mojligheterna att meddela varning i dessa fall ir nya.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.5.

25 kap. 6 §

Paragrafen saknar motsvarighet i nuvarande reglering och ger
Finansinspektionen ritt att bestimma att ett tillstind endast ska
terkallas tillfilligt. Inspektionen ska i samband med ett sidant
beslut bestimma den tid under vilket tillstindet ska vara 3terkallat.
Denna sanktion bér anvindas nir inspektionen har upptickt allvar-
liga brister 1 ett foretag och att det dirfér dr nddvindigt att snabbt
forhindra fortsatt verksamhet. Sanktionen ska alltsd anvindas nir
en varning inte ir en tillricklig sanktion men dir inspektionen ser
att féretaget kan komma till ritta med bristerna inom skilig tid.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.4 under rubriken Rdtr
att begira tillfilligt forbud mot utévande av yrkesverksambet.
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25 kap.7 §

Paragrafen motsvarar i sak 6 kap. 9 a § andra och tredje styckena
lagen om virdepappersrorelse och 11 kap. 7 § femte och sjitte
styckena bors- och clearinglagen.

Av bestimmelsen framgdr att Finansinspektionen i sitt beslut
om 3terkallelse av tillstdndet kan ge anvisningar om hur rérelsen
boér avvecklas. Hinsyn kan tas till individuella férhllanden hos det
foretag som beslutet avser. Om Finansinspektionen meddelar be-
slut om 4terkallelse fir den samtidigt meddela férbud for féretaget
att fortsitta verksamheten. Ett sddant f6rbud fir férenas med vite
enligt 33 §.

For en nirmare kommentar hinvisas till prop. 1990/91:142,
s. 175 och prop. 1991/92:113, s. 208.

25 kap. 8 §

Paragrafen motsvarar nirmast 6 kap. 8 a § lagen om virdepappers-
rorelse. Bestimmelsen behandlar ingripande mot ett virdepappers-
bolag f6r dvertridelser av bestimmelser i ett annat land inom eller
utanfér EES. Forslaget innebir en utvidgning 1 foérhillande till
6 kap. 8 a § lagen om, som endast ir tillimplig pd overtridelser
inom EES. Ndgon dndring i sak bor dock inte detta innebira d& det
1 férarbetena till bestimmelsen anférs att inférandet av paragrafen
inte innebir ndgon indring vad betriffar Finansinspektionens moj-
ligheter tll ingripande mot motsvarandeverksamheter 1 linder
utanfér EES (se prop. 1994/95:50, s. 358).

Anknutna ombud
25 kap.9 §

Paragrafen saknar motsvarighet i nuvarande reglering.

Av forsta stycket framgdr att Finansinspektionen har samma in-
gripandemdijligheter mot anknutna ombud som mot svenska virde-
pappersinstitut, borser och clearingorganisationer.

Enligt andra stycket ges Bolagsverket en mdjlighet att dterkalla
registreringen for ett anknutet ombud om denne har férklarat sig
avstd frén den.

Anknutna ombud har behandlats i avsnitt 8.2.
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Ingripande mot utlindska virdepappersforetag
25 kap. 10 och 11 §§

Paragraferna motsvarar nirmast 6 kap. 8 b § lagen om virde-
pappersrorelse och motsvarar delar av artikel 62 1 MiFID.

Bestimmelsen anger hur Finansinspektionen ska agera om ett
utlindskt virdepappersféretag som hoér hemma inom EES &ver-
trider bestimmelserna i denna lag. Till skillnad frin vad som giller 1
dag idr reglerna utformade pd olika sitt beroende pd om foretaget
overtrider en bestimmelse som Finansinspektionen enligt artikel
32.7 1 MiFID har tilldelats befogenheter att 6vervaka eller om fére-
taget Overtritt en annan bestimmelse. Paragrafen har behandlats i
avsnitt 15.2.4.

25 kap. 12 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 8 c § lagen om virdepappersrorelse och
artikel 19.9 1 ISD. Nigon motsvarighet till bestimmelsen 1 ISD
finns inte 1 MiFID men det f6ljer av bestimmelserna om EU-passet
1artiklarna 31 och 32 i MiFID att ett féretag som mist sitt tillstdnd
1 sin hemmedlemsstat inte lingre har ritt att driva virdepappers-
rorelse hir i landet.

25 kap. 13 §

Paragrafen motsvarar nirmast 6 kap. 8 d § lagen om virdepappers-
rorelse. Bestimmelsen behandlar Finansinspektionens méjligheter
att ingripa mot ett utlindskt virdepappersféretag hemmahdorande
utanfér EES och som driver virdepappersrorelse genom filial hir i
landet. Till skillnad mot vad som giller f6r EES-foretag har in-
spektionen i forevarande fall gett det utlindska foretaget ett ut-
tryckligt tillstdnd att driva virdepappersrorelse hir 1 landet och har
dven behorighet att dterkalla tillstdndet eller pd annat sitt ingripa
mot foretaget. I det fall foéretaget i féorekommande fall inte upp-
fyller sina skyldigheter gentemot insittningsgarantin eller investe-
rarskyddet kan inspektionen vidta de dtgirder mot féretaget som
framgdr av andra stycket.
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Ingripanden mot utlindska foretag som har tillstind att driva
en reglerad marknad eller clearingorganisation frin filial hir i
landet

25 kap. 14 §

Paragrafen motsvarar delar av artikel 62.3 1 MiFID.

Nir det giller utlindska féretag hemmahérande inom EES som
driver en reglerad marknad hir i Sverige och som har 6vertritt en
bestimmelse 1 denna lag giller samma férfarande som det som
giller for virdepappersforetag enligt 11 §. For 6vriga féretag som
har fitt tillstdnd att driva en reglerad marknad eller en clearing-
organisation frin filial hir i landet giller i huvudsak samma bestim-
melser om ingripande som de som giller f6r svenska virdepappers-
institut, bérser och clearingorganisationer.

Straffavgift
25 kap. 15 §

Paragrafen, som saknar motsvarighet 1 tidigare reglering, har
utformats efter f6rebild frin 15 kap. 7 § lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse (se prop. 2002/03:139, s. 386 f och 551).

Av forsta stycket framgir att Finansinspektionen fir besluta att en
anmirkning eller varning far kombineras med en straffavgift. Det ir
inte mdjligt att kombinera foreligganden och férbud med straff-
avgift. I dessa fall kan i stillet vite anvindas.

Mojligheten att besluta om straffavgift stir bara till buds 1 de fall
som anges 1 1 §, dvs. vid vissa regelovertridelser. Som férutsittning
for att en straffavgift ska kunna meddelas giller enligt forsta
stycket att Finansinspektionen meddelat varning eller anmirkning.
Nigot uttryckligt krav pd oaktsamhet eller uppsdt hos ansvarig
foretridare for foretaget har inte stillts upp. Det agerande eller den
forsummelse som féranlett anmirkningen eller varningen torde
dock som regel innehdlla nigot av dessa moment.

Av andra stycket framgdr att straffavgiften tillfaller staten.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.5.
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25 kap. 16 §

Paragrafen saknar motsvarighet i nuvarande reglering och har
utformats efter forebild frin 15 kap. 8 § lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse (se prop. 2002/03:139, s. 386 f och 551 f). Denna
bestimmelse har i sin tur utformats efter férebild frdn 24 och 25 §§
marknadsféringslagen (1995:540).

Av forsta stycket framgdr inom vilka beloppsgrinser som straff-
avgiften kan bestimmas.

Enligt andra stycket fir avgiften inte 6verstiga tio procent av om-
sittningen under nirmast féregdende rikenskapsdr. I forarbetena
till lagen om bank- och finansieringsrorelse diskuteras om begrins-
ningsregeln i stillet ska styras utifrdn féretagets rorelseintikter.
Bl.a. med hinsyn till att rorelseintikterna kan vara negativa ansig
man att omsittningen var en bittre utgdngspunkt. Arsomsitt-
ningen anvinds vidare som utgdngspunkt for bestimmande av
marknadsféringsavgift enligt marknadsforingslagen och kon-
kurrensskadeavgift 1 konkurrenslagen. Efter ikrafttridandet av
lagen om bank- och finansieringsrérelse har omsittningen iven
anvinds som utgdngspunkt 1 en liknande bestimmelse om straff-
avgift i lagen om férsikringsférmedling.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.5.

25 kap. 17 §

Paragrafen saknar motsvarighet i nuvarande reglering och har
utformats efter forebild frin 15 kap. 9 § lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse (se prop. 2002/03:139, s. 386 f och 552 f).

Av bestimmelsen framgdr att nir storleken pd straffavgiften
bestims ska sirskild hinsyn tas till hur allvarlig den 6vertridelse
som har foranlett anmirkningen eller varningen dr och hur linge
den har pigitt. Straffavgiftens storlek ska i detta sammanhang ses
som ett sitt att ytterligare gradera anmirkningen eller varningen.
Redan 1 valet av sanktion, ligger en bedémning av hur allvarlig
dvertridelsen ir. Varning anvinds som framgdr av 1 § for allvar-
ligare 6vertridelser 4n anmirkning. Bestimmelsen utesluter inte att
dven andra omstindigheter in allvarligheten av évertridelsen och
hur linge den har pdgdtt kan beaktas nir avgiftens storlek bestims.
I mildrande riktning bér kunna beaktas exempelvis om foretaget
snabbt upphér med 6vertridelsen sedan den pitalats av Finans-
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inspektionen och om foretaget samarbetar vil med inspektionen
under utredningen. Aven férhllandena hos det foretag som gjort
overtridelsen bor naturligtvis beaktas. Exempelvis kan vad som
upplevs som en avskrickande avgift f6r ett mindre foéretag med
méttlig omsittning framstd som i det nirmaste obetydligt {6r fore-
tag med stora ekonomiska resurser.

Bestimmelsen har behandlats 1 avsnitt 14.5.

Forseningsavgift
25 kap. 18 §

Paragrafen saknar motsvarighet 1 nuvarande reglering och har ut-
formats efter forebild frin 15 kap. 10 § lagen om bank- och finan-
sieringsrorelse (se prop. 2002/03:139, s. 387 f och 553).

Finansinspektionen ska féra pd ett svenskt virdepappersinstitut,
en bors eller en clearingorganisation en férseningsavgift om fére-
tagen inte i tid limnar sidana upplysningar som foretagen, enligt
foreskrifter, dr skyldiga att ge in till Finansinspektionen.

Det 6verldts &t Finansinspektionen att avgéra om foérsenad
rapportering i ett visst fall ska medféra férseningsavgift med maxi-
malt belopp eller om férseningen ir av sddan karaktir att avgiften
bor bestimmas till ett ligre belopp eller efterges. Allmint kan sigas
att en lingre forsening i regel dr allvarligare dn en férsening med
endast nigon dag. A andra sidan kan dven mindre férseningar vid
upprepade tillfillen vara allvarligt. Vid bestimmande av avgiftens
storlek ska hinsyn ocks3 tas till institutets storlek. Om ett kredit-
institut skulle motsitta sig att ge in en viss rapport till Finans-
inspektionen har inspektionen méjlighet att foreligga institutet vid
vite att komma in med rapporten. Vid upprepade fall av underliten
eller férsenad rapportering kan inspektionen meddela anmirkning
eller varning.

Bestimmelsen har behandlats i avsnitt 14.5.
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Verkstillighet av beslut om straffavgift och forseningsavgift
25 kap. 19-22 §§

Paragraferna saknar motsvarighet i nuvarande reglering och har
utformats efter forebild frin 15 kap. 11-14 § lagen om bank- och
finansieringsrorelse (se prop. 2002/03:139, s. 553 f).

Av 3 kap. 1 § forsta stycket 6 utsdokningsbalken foljer att en
forvaltningsmyndighets beslut fir verkstillas enligt den lagen om
det finns en sirskild foreskrift om detta. Finansinspektionens
beslut om straffavgift och férseningsavgift ska utgora en exeku-
tionstitel som kan verkstillas utan domstolsférfarande. En bestim-
melse om detta har tagits in i 20 §. Av den paragrafen framgdr att
Finansinspektionens beslut att pdfora straffavgift eller f6rsenings-
avgift far verkstillas om den ir obetald och férfallen till betalning.
Detta nédvindiggoér dock en bestimmelse om nir avgiften ir for-
fallen till betalning och till vem avgiften ska betalas. T 19 § finns
dirfér en bestimmelse som anger att straffavgiften eller férsenings-
avgiften ska betalas till Finansinspektionen inom trettio dagar efter
det att beslutet om den vunnit laga kraft eller den lingre tid som
anges 1 beslutet. For att fullstindiga bilden anges 1 21 § att om
straffavgiften eller forseningsavgiften inte betalas i ritt tid ska
Finansinspektionen limna den obetalda avgiften fér indrivning.
Den paragrafen klargér ocksd att mdl om uttagande av fordran
handliggs som allmint mal hos kronofogdemyndigheten. I 22 §
finns ocksd en bestimmelse om att en straffavgift eller for-
seningsavgift som paférts faller bort i den utstrickning verkstillig-
het inte har skett inom fem &r frin det att domen vann laga kraft.

Ingripanden mot den som saknar tillstind m.m.
25 kap. 23 §

Paragrafen motsvarar i sak 6 kap. 10 § lagen om virdepappers-
rorelse och 11 kap. 8 § bors- och clearinglagen.

Forsta stycket ger Finansinspektionen mojlighet att agera mot
den som driver verksamhet enligt lagen utan tillstdnd. Ett foretag
kan driva bérsliknande verksamhet utan att ha tillstdnd att driva en
reglerad marknad, t.ex. ett virdepappersinstitut som driver en MTF
eller annan organiserad handel. Om virdepappersinstitutet 1 ett
sddant fall anvinder sig av ordet bors i sin firma eller som beteck-
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ning pd verksamheten ska Finansinspektionen ingripa genom ett
foreliggande.

Det kan uppkomma osikerhet huruvida en viss verksamhet ska
anses som tillstdndspliktig verksamhet. Enligt andra stycket kan i
sidana fall Finansinspektionen rikta en formell férfrigan till fore-
taget som bedriver verksamheten.

Enligt 33 § fir ett foreliggande med stéd av foérsta eller andra
stycket forenas med vite. Avser ett foreliggande ett utlindskt fore-
tag, fir foreliggandet enligt tredje stycket riktas sdvil mot fore-
taget som mot den som hir i landet dr verksam for foretagets
rikning.

Sirskilda bestimmelser om ingripande mot utgivare m.m.
25 kap. 24-32 §§

Paragraferna motsvarar 11 a kap. 3-10 och 12 §§ i férslaget till lag
om indring 1 bors- och clearinglagen enligt Finansdepartementets
promemoria Informationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6)
och innehiller sirskilda bestimmelser om ingripande mot utgivare.
Bestimmelserna har sin grund 1 6ppenhetsdirektivet. Endast sprak-
liga justeringar har gjorts for att nd 6verensstimmelse med lagens
nya begrepp och definitioner. Begreppet fondpapper har ersatts
med Gverldtbara virdepapper och begreppet “noterade vid en bérs
eller auktoriserad marknadsplats” har ersatts med “upptagna till
handel pd en reglerad marknad i Sverige”. Fér en nirmare kommen-
tar hinvisas till ovan nimnda promemoria.

I konsekvens med regeln 1 2 § har i 27 § foreliggande forslag
tillagts att Finansinspektionen fir avstd frin ingripande mot en
utgivare, om nigot annat organ har vidtagit dtgirder mot foretaget
och dessa dtgirder bedéms tillrickliga. I praktiken torde nimligen
dtgirder mot utgivare som regel foretas av borsen genom dess
disciplinnimnd, och det ir i sddana fall endast undantagsvis pakallat
att dven Finansinspektionen ingriper, ndgot som skulle innebira en

dubbelbestratfning.
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Vite
25 kap. 33 §

Paragrafen motsvarar 6 kap. 12 § lagen om virdepappersrorelse och
11 kap. 10 § bors- och clearinglagen.

Enligt paragrafen fir Finansinspektionen forena féreliggande
eller forbud enligt lagen med vite. Finansinspektionen har dock
inte ritt att déma ut ett forelagt vite, utan inspektionen fir enligt
allminna regler anséka vid linsritt om att vitet ska démas ut.
Bestimmelser om vite finns i lagen (1985:206) om vite.

26 kap. Overklagande och ansvarsbestimmelse
Overklagande
26 kap. 1§

Paragrafen reglerar mojligheterna till dverklagande och motsvarar
nirmast dverklagandebestimmelserna 1 7 kap. 1 § lagen om virde-
pappersrorelse och 12 kap. 1 § § bors och clearinglagen. Bestim-
melsen innebir tillsammans med 2 § att artikel 52.1 i MiFID infér-
livas.

Forsta stycket motsvarar 7 kap. 1 § forsta stycket lagen om virde-
pappersrorelse och 12 kap. 1 § forsta stycket bérs- och clearing-
lagen. Beslut av Finansinspektionen att kalla till sammantride med
ett foretags styrelse och att foreligga den som driver verksamhet
att limna upplysningar som behévs for att bedéma om lagen ir
tillimplig kommer pd samma sitt som i dag inte att kunna &ver-
klagas. Skilet dr att det hir ir friga om endast férberedande beslut
och att ett 6verklagande skulle kunna f6rdréja Finansinspektionens
utredning i onddan.

Andpra stycket dverensstimmer med 7 kap. 1 § andra stycket lagen
om virdepappersrorelse enligt forslaget till indring av bestim-
melsen (se prop. 2005/06:45, Finansiella konglomerat). Till skillnad
frén vad som giller enligt 12 kap. 1 § andra och tredje styckena
bérs- och clearinglagen ska i princip samtliga beslut av Finans-
inspektionen som fir 6verklagas enligt den nya lagen overklagas
hos allmin férvaltningsdomstol, dvs. linsritt (jfr 14 § lagen
(1971:289)om allminna férvaltningsdomstolar). Detta giller dock
inte beslut som avses 1 20 § férsta stycket 5 forvaltningslagen
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(1986:223), dvs. irenden som giller meddelande av foreskrifter
som avses 1 8 kap. Regeringsformen. Bestimmelsen har behandlats i
avsnitt 16.1.2.

Enligt tredje stycket krivs provningstillstdnd vid dverklagande till
kammarritten.

Finansinspektionen fir enligt fiirde stycket bestimma att beslut
om férbud, féreliggande eller dterkallelse ska gilla omedelbart.

26kap 2§

Paragrafen motsvarar 7 kap. 2 § lagen om virdepappersrorelse.

Av forsta stycket framgdr att en underldtenhet frin Finansinspek-
tionens sida att fatta beslut 1 ett tillstdndsirende under vissa forut-
sittningar kan bli féremdl {6r prévning 1 domstol. Bestimmelsen
har behandlats i avsnitt 16.1.2.

26 kap. 3 §

Paragrafen motsvarar nirmast 12 kap. 2 § bérs- och clearinglagen.

Av bestimmelsen framgir att den som ir missnéjd med ett
beslut om att avsld en ansékan inregistrering av ett Gverldtbart
virdepapper fir vicka talan mot bérsen vid allmin domstol. Det-
samma giller beslut om avnotering och avregistrering av ett finan-
siellt instrument. Den som ir missndjd med borsens beslut om att
avsld en ansokan om upptagande av ett finansiellt instrument till
handel kan dock inte vicka talan med st6d av denna paragraf. Detta
har behandlats nirmare 1 avsnitt 13.6.

Ansvarsbestimmelse
26 kap. 4 §

Paragrafen motsvarar 1 kap. 8 ¢ § lagen om virdepappersrorelse
samt 2 kap. 11 § och 8 kap. 4 § bérs- och clearinglagen och inne-
hiller en bestimmelse om ansvar {6r den som uppsitligen eller av
grov oaktsamhet bryter mot ett meddelandeférbud enligt 1 kap.
13 §. Pifoljden idr boter. For en nirmare kommentar hinvisas till
prop. 2004/05:144, s. 196.
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19.2  Andra férfattningsforslag
19.2.1 Inledning

Lagen om virdepappersmarknaden medfér behov av féljdindringar
i ett stort antal lagar. Utredningen har dirfér gjort sékningar i SFS
efter dels hinvisningar till lagen om virdepappersrorelse och bors-
och clearinglagen, dels olika termer. I de flesta fall ir det friga om
helt okomplicerade anpassningar som inte behéver kommenteras
nirmare. T.ex. kommer nedan inte att kommenteras sidana fall d&
endast en hinvisning till lagen om virdepappersrorelse eller bors-
och clearinglagen indrats pd det sittet att hinvisningen 1 stillet
kommer att gilla den nya lagen om virdepappersmarknaden.

Ibland innebir utredningens férslag till foljdindringar emellertid
tolkningar av begrepp i1 gillande ritt som det finns anledning att
kommentera. Frimst ror det fall nir begreppet bérs har anvints i
olika lagar. Begreppet inbegriper i vissa lagar bdde utlindska och
svenska borser medan man i andra lagar endast avser en svensk
bérs. Utredningen har ansett det vara av virde att oklarhet om
bestimmelsernas innebérd 1 detta hinseende sdvitt méjligt undan-
rojs och 1 forekommande fall féreslagit indringar i detta syfte. Det
kan emellertid inte helt uteslutas att det dven i fortsittningen finns
utrymme foér sidana tolkningssporsmal

Utredningen har genomgdende f6rsékt anvinda begreppet regle-
rad marknad nir det ir sjilva marknadsplatsen som bestimmelsen
avser. Med detta begrepp avses detsamma som 1 lagen om virde-
pappersmarknaden, dvs. termen innefattar bide marknader i1
Sverige och marknader inom EES. Om en bestimmelse diremot
dsyftar det foretag som beviljats tillstdnd att driva marknaden,
anvinds begreppet boérs. Det kan noteras att bors i lagen om
virdepappersmarknaden definieras som ett svenskt aktiebolag eller
svensk ekonomisk férening som har fatt tillstdnd att driva en eller
flera reglerade marknader. Detta ir en skillnad i férhllande till
definitionen 1 bérs- och clearinglagen som idven innefattar ett ut-
lindskt foretag som har fitt tillstdnd att driva en eller flera regle-
rade marknader frdn filial hir 1 landet. Vidare har begreppet noterad
1 olika bojningsformer i ett stort antal bestimmelser bytts ut mot
begreppet upptagen till handel.

I forslaget till lag om kapitaltickning och stora exponeringar
anvinds begreppet erkind bors (2 kap. 7 §). En definition av detta
begrepp finns i kommissionens forslag till omarbetning av det s.k.
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kreditinstitutsdirektivet (2000/12/EG) och kapitalkravsdirektivet
(1993/6/EG). Europaparlamentet och ridet har enats om innehillet
1 dessa direktiv men direktiven ir innu inte antagna. Med hinsyn
till att begreppet definieras 1 en EG-férfattning har utredningen
valt att 1ita begreppet erkind bors std kvar.

Utredningen har i avsnitt 7.4.4 foreslagit att begreppet aukto-
riserad marknadsplats utmonstras ur den svenska lagstiftningen.
Begreppet auktoriserad marknadsplats foreslds dirfor utgd i de
lagar dir det i dag forekommer. Dessa indringar kommer inte att
kommenteras sirskilt i de enskilda bestimmelserna.

19.2.2 Fdrslag till andring i sekretesslagen (1980:100)
8 kap. 5§

Bestimmelsen 1 andra stycket tillkom ursprungligen i samband med
att det dr 1993 inférdes en mojlighet f6r Finansinspektionen att
prova limpligheten hos storre dgare i bankaktiebolag och kredit-
marknadsbolag. Med idrenden om innehav av aktier forstds bide
drenden 1 vilka inspektionen prévar f6rvirv av kvalificerade innehav
och drenden dir inspektionen prévar limpligheten hos den som har
ett sddant innehav. Bestimmelsen har senare utvidgats s att den i
sin nuvarande lydelse dven giller f6r bl.a. virdepappersbolag samt
borser, auktoriserade marknadsplatser och clearingorganisationer.
Begreppet bors har fitt std kvar i utredningens forslag di det
rimligen endast ir svenska féretag som avses.

Bestimmelsen 1 sjdtte stycket infordes for att borsen pd ett
effektivt sitt skulle kunna fullgéra sina marknadsévervak-
ningsskyldigheter (se prop. 1997/98:71. s. 58 ff). Bestimmelsen
innebir en mojlighet for Finansinspektionen att limna ut uppgifter
som omfattas av sekretess till en bérs. Som framgdtt ovan inne-
fattas i definitionen bors i utredningens forslag till ny lag om virde-
pappersmarknaden endast ett svensk aktiebolag eller en svensk
ekonomisk férening. Eftersom marknadsévervakningsskyldigheten
dven giller utlindska foretag som erhillit tillstind att driva en
reglerad marknad frin filial hir i landet har ett undantag gjort dven
for dessa foretag.
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19.2.3 Forslag till lag om andring i forsakringsrorelselagen
(1982:713)

1 kap. 11§

Enligt forsta stycket fir ett privat forsikringsaktiebolag eller en
aktiedgare 1 ett sidant bolag inte genom annonsering soka sprida
aktier eller teckningsritter i bolaget eller av bolaget utgivna skulde-
brev eller optionsbevis. Av fiirde stycket i sin nuvarande lydelse
framgdr att virdepapper enligt férsta stycket inte fir bli féremaél for
handel p4 bors eller annan organiserad marknadsplats.

Enligt forarbetena till bestimmelsen avses med bors sivil
svenska som utlindska bérser och marknadsplatser (prop.
1994/95:70, s. 174). Som exempel pd handel som sker pi annan
organiserad marknadsplats nimns i férarbetena avtal som gors upp
pd telefon pd penningmarknaden och féretag som har fitt aukto-
risation att driva verksamhet som auktoriserad marknadsplats.

Begreppet bors i1 bestimmelsen har 1 forslaget bytts ut mot
reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfér EES. Be-
greppet annan organiserad marknadsplats stdr kvar. Som ytterligare
exempel pd handel som sker pi annan organiserad marknadsplats
kan nimnas handel med aktier m.m. vid en MTF.

2kap.13a§

Begreppet svensk eller utlindsk bors har ersatts med reglerad
marknad eller motsvarande marknad utanfér EES.

5kap. 5§

Begreppet svensk eller utlindsk bors har ersatts med reglerad
marknad eller motsvarande marknad utanfér EES.

6akap.3§

Av forsta stycket framgdr att publika skade- och livférsikringsaktie-
bolag som fir dela ut vinst och som ir noterade vid en bérs,
auktoriserad marknadsplats eller ndgon annan reglerad marknad
under vissa foérutsittningar fir férvirva egna aktier. Med bors avses
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enligt forarbetena foretag som har fitt auktorisation som bérs
enligt bors- och clearinglagen. Med reglerad marknad avses dels
marknadsplatser inom EES, dels motsvarande marknader utanfér
EES (prop. 1999/2000:34, s. 114 och 141). I férslaget har uttrycket
“bors eller ndgon annan reglerad marknad” dirfér ersatts med
“reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfér EES”.

6 akap. 7 och 18 §§

I paragraferna finns bestimmelser om nir férvirv och 6verldtelse av
egna aktier fir ske. Forfarandet ir olika beroende pd om forvirvet
eller 6verlatelsen sker pd en bors, auktoriserad marknadsplats eller
ndgon annan reglerad marknad inom EES eller om forvirvet eller
overlitelsen sker pd en bérs eller ndgon annan reglerad marknad
utanfér EES. Bestimmelserna har dndrats efter forebild frin de
tidigare foreslagna indringarna i1 lagen ovan (jfr dven prop.
1999/2000:34, s. 63 f).

7 kap. 10 och 10 b §§

Begreppet reglerad marknad som ir 6ppen fér allminheten har i
utredningens férslag bytts ut mot begreppet reglerad marknad eller
motsvarande marknad utanfér EES. Nigon indring i sak ir inte
avsedd.

Begreppen inférdes i samband med genomférandet av EG:s
tredje skade- och férsikringsdirektiv.' Reglerad marknad definieras
i direktiven bl.a. som en finansiell marknad som av ett foretags
hemland betraktas som en reglerad marknad 1 avvaktan pd att en
definition antas 1 ett direktiv om investeringstjinster, dvs. ISD.
Enligt definitionen kan en reglerad marknad dessutom, inom
ramen for dessa direktiv, vara beligen 1 ett tredje land om mark-
naden ir godkind av féretagets hemland och uppfyller jimférbara
krav.

! Ridets direktiv 92/96/EEG och 92/49/EEG.
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7 kap. 12 §

Begreppet reglerad marknad har bytts mot reglerad marknad eller
motsvarande marknad utanfér EES.

Bestimmelsen inférdes i samband med genomférandet av det
s.k. tjinstepensionsdirektivet.” I detta direktiv anvinds begreppet
reglerad marknad men ndgon definition av begreppet finns inte.
Eftersom det inte heller hinvisas till ISD i samband med detta
begrepp tolkar utredningen det som att med reglerad marknad
méste anses vara marknadsplatser sivil inom som utanfér EES. Det
ir diarfor enligt utredningens mening limpligt att knyta an till
begreppet reglerad marknad si som den definieras 1 lagen om
virdepappersmarknaden. I bestimmelsen miste dirfér inforas be-
greppet en motsvarande marknad utanfér EES.

9 kap. 2 aoch 23 §§

Bestimmelserna har sin grund i éppenhetsdirektivet (se Finans-
departementets promemoria Informationskrav i noterade foretag,
m.m. (Ds 2006:6). Enligt artikel 2.1. ¢ 1 6ppenhetsdirektivet avses
med reglerad marknad en sddan marknad som omfattas av
definitionen 1 artikel 4.1.14 1 MiFID. I departementspromemorian
anges dock att med reglerad marknad ska avses dels marknads-
platser inom EES som omfattas av gemenskapsrittens definition av
reglerad marknad, dels motsvarande marknader utanfér EES. Be-
stimmelsens tillimpningsomride ir siledes vidare in vad som
foljer av 6ppenhetsdirektivet.

Begreppen noterade vid en svensk eller utlindsk bérs, en aukto-
riserad marknadsplats eller ngon annan reglerad marknad har
ersatts med upptagna till handel pd en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfér EES. Nigon dndring i sak ir inte

avsedd.

? Europaparlamentets och ridets direktiv 2003/41/EG.
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14 kap. 12 §

Begreppen svensk eller utlindsk bérs eller ndgon annan reglerad
marknad har ersatts med reglerad marknad eller motsvarande
marknad utanfér EES (se prop. 1991/92:113, s. 213 och 214).

19.2.4 Forslag till lag om dndring i konkurslagen (1987:672)
8 kap. 7§

I paragrafen finns bestimmelser om férsiljning av 16s egendom.
Huvudregeln enligt andra stycket ir att egendom 1 vilken en borge-
nir har pantritt eller ndgon annan sirskild férménsritt inte far
siljas pd annat sitt dn auktion om inte borgeniren samtycker till
det. Enligt tredje stycket i sin nuvarande lydelse krivs dock inte
samtycke nir forvaltaren siljer finansiella instrument noterade vid
en svensk eller utlindsk bérs, en auktoriserad marknadsplats eller
nigon annan reglerad marknad. Enligt férarbetena ska med denna
formulering menas dels foretag med auktorisation enligt bérs- och
clearinglagen, dels utlindska sidana foreteelser utan sddan auk-
torisation (prop. 1991/92:113, s. 213 och 214). Begreppet svensk
eller utlindsk bors eller nigon annan reglerad marknad har dirfér
ersatts med reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfér
EES.

19.2.5 Forslag till andring av lagen (1990:661) om
avkastningsskatt pa pensionsmedel

7§

Av bestimmelsen 1 dess nuvarande lydelse framgar att virdepapper,
som ir noterat vid en svensk eller en utlindsk bérs eller noterat vid
en auktoriserad marknadsplats eller som annars dr féremdl for
regelbunden handel vid nigon annan reglerad marknad som ir
oppen for allmianheten, tas upp till det noterade virdet.

I férarbetena till lagen anges att begreppet reglerad marknad som
ir oppen for allminheten har himtats frin placeringsreglerna i den
nu upphivda lagen om virdepappersfonder, vilka i sin tur bygger pd
EG:s direktiv om sidana fonder, det s.k. UCITS-direktivet (se
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prop. 1992/93:187, s. 184).” T artikel 19.1 i detta direktiv framgdr
bl.a. att en virdepappersfonds eller ett investeringsbolags tillgdngar
endast fir placeras

a) 1 Overldtbara virdepapper och penningmarknadsinstrument
som fir omsittas eller omsitts pd en sddan reglerad marknad
som avses 1 artikel 1.13 1 ISD*, eller

b) i overldtbara virdepapper och penningmarknadsinstrument
som ir féremdl f6r handel pd nigon annan reglerad marknad 1
en medlemsstat och vilken marknadsplats fungerar fortlépande
och ir erkiind och dppen for allminheten, eller

c¢) under vissa férutsittningar, 1 6verldtbara virdepapper och pen-
ningmarknadsinstrument som ir officiellt noterade pa en fond-
bérs 1 en icke-medlemsstat eller som dr féremdl f6r handel pd
ndgon annan reglerad marknadsplats i en icke-medlemsstat och
vilken marknadsplats fungerar fortldpande och ir erkind och
oppen for allminheten.

Av artikel 69 1 MiFID framgar att hinvisningar till definitioner och
termer 1 ISD 1 samband med att MiFID trider i kraft ska forstds
som hinvisningar till motsvarande bestimmelser 1 MiFID. Detta
medfér att punkten a motsvarar begreppet reglerad marknad. Be-
greppet fondbors 1 punkten ¢ kan nirmast ses som en marknad i
tredje land som motsvarar en reglerad marknad. Punkten b som
motsvarar det som 1 lagtexten benimns annan reglerad marknad
som dr oppen for allminheten bor std kvar. Ordet reglerad bor
dock tas bort for att inte blanda ithop denna marknad med en
reglerad marknad enligt MiFID. Angdende avgrinsningen av detta
begrepp hinvisas till prop. 1991/92:113, s. 119-121.

19.2.6 Férslag till lag om andring i lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

I Finansdepartementets promemoria Informationskrav i noterade
foretag, m.m. (2006:6) foreslds en rad dndringar 1 handelslagen,
frimst 1 4 kapitlet, for att inférliva delar av dppenhetsdirektivet

® Rédets direktiv 85/611/EEG.

* Artikel 19 dndrades genom Europaparlamentets och ridets direktiv 2001/108/EG. Arti-
kel 19.1 a 16d tidigare ”6verldtbara virdepapper som ir officiellt noterade pd en fondbérs i en
medlemsstat”.
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(2004/109/EG). De indringar som féreslis i promemorian redo-
visas 1 foreliggande férslag som nuvarande lydelse.

1kap. 1§

I paragrafen i1 dess nuvarande lydelse finns en definition av finan-
siella instrument. Utredningen har tidigare féreslagit att defini-
tionen flyttas till den nya lagen om virdepappersmarknaden.
Definitionen av finansiella instrument anpassas i den lagen till mot-
svarande definition 1 MiFID. Nigon egentlig skillnad 1 sak ir inte
avsedd (se avsnitt 7.1).

Prospektutredningen féreslog i sitt delbetinkande Nya regler om
prospekt m.m. (SOU 2004:95) att det i handelslagen skulle inforas
en definition av reglerad marknad i enlighet med definitionen 1
MiFID. Regeringen delade inte denna bedémning eftersom MiFID
innu inte hade tritt 1 kraft och uttalade att denna friga fick over-
vigas nirmare vid inférlivandet av MiFID. Begreppet reglerad
marknad ir centralt i handelslagen och anvinds vid ett stort antal
tillfillen 1 lagen. Med hinsyn hirtill ir det enligt utredningens
bedémning limpligt att inféra en definition av begreppet. Detta
sker nu genom att hinvisa till definitionen i lagen om virde-
pappersmarknaden. Nigon skillnad i sak ir inte avsedd. Det kan
tilliggas att artikel 69 1 MiFID anger att hinvisningar till ISD i
samband med att MiFID trider i kraft ska f6rstds som hinvisningar
till MiFID. Aven begreppet bérs definieras enligt utredningens
forslag genom en hinvisning till lagen om virdepappersmarknaden,
men med tilligg att dven utlindska féretag som driver en reglerad
marknad frén filial hir i landet omfattas.

2 kap. 10§

Begreppet bors eller auktoriserad marknadsplats i Sverige har er-
satts med reglerad marknad i Sverige.

4 kap. 1, 13, 16, 18,20 och 21 §§

I 4 kap. regleras den s.k. flaggningsskyldigheten. Bestimmelserna
innebir att den som genom forvirv eller 6verldtelser passerar vissa
nivder for andel av aktier eller réster i ett bolag ska informera
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bolaget och Finansinspektionen inom viss tid. Utredningens for-
slag till indringar avser sprikliga justeringar féranledda av de nya
begreppen upptagna till handel och reglerad marknad.

Flaggningsskyldigheten enligt 6ppenhetsdirektivet giller enligt
artikel 9.1 vid forvirv och avyttringar av aktier upptagna till handel
pi en reglerad marknad. I konsekvens med den foéreslagna defini-
tionen av reglerad marknad anges att de 1 1 § forsta stycket upp-
riknade paragraferna ska tillimpas 1 friga om aktier i ett svenskt
aktiebolag som dr upptagna till handel p4 en reglerad marknad (dvs.
reglerade marknader enligt MiFID inom hela EES). Tillimp-
ningsomradet {or 1 § tredje stycket ir begrinsat till vissa andra bolag
var aktier ir upptagna till handel p4 en reglerad marknad i Sverige.

Andringarna i 18 § ir féranledda av utredningens férslag till
uppdelning mellan den som driver den reglerade marknaden
(bérsen) och sjilva marknadsplatsen (den reglerade marknaden).

Andringen i 21 § ir liksom dndringen i 1 § foranledd av utred-
ningens forslag till ny definition av reglerad marknad - som
omfattar reglerade marknader inom EES.

6kap.1a§

I paragrafen anges ndgra av Finansinspektionens tillsynsbefogen-
heter for tillsynen av efterlevnaden av bestimmelserna i en rad
olika lagar, bla. lagen om virdepappersrérelse och bérs- och
clearinglagen. 1 konsekvens med utredningens forslag att dessa
lagar ska upphivas och tillsynsbefogenheterna avseende virde-
pappersmarknadslagen ska samlas 1 ett sirskilt kapitel i den nya
lagen utgdr hinvisningarna till lagen om virdepappersrorelse och
bérs- och clearinglagen frin forsta stycket (se avsnitt 14.4). In-
skrinkningarna enligt tredje stycket av Finansinspektionens ritt att
kalla till forhor i tillsynsirenden avseende utgivares skyldigheter
har flyttats till 23 kap. 2 § lagen om virdepappersmarknaden.

6kap.1e§

Av bestimmelsen framgr att Finansinspektionen i vissa fall har en
skyldighet att ingripa betriffande erbjudande eller upptagande till
handel av finansiella instrument nir ett prospekt har godkints av
en utlindsk behorig myndighet. Ingripande ska enligt bestim-
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melsens nuvarande lydelse ske bl.a. om emittenten har gjort sig
skyldig till ekonomisk brottslighet eller har évertritt bestimmel-
serna 1 bors- och clearinglagen.

Bestimmelsen motsvarar artikel 23 i prospektdirektivet (se prop.
2004/05:158, s. 137 ff och 192). Enligt den artikeln ska ingripande
ske om emittenten begitt oegentligheter eller om de skyldigheter
som ir knutna till emittenten pd grund av att virdepapper tas upp
till handel pd en reglerad marknad inte har uppfyllts. Begreppet
oegentligheter har i den svenska bestimmelsen ersatts med be-
greppet ekonomisk brottslighet (se nimnda prop., s. 140).

De bestimmelser 1 bors- och clearinglagen som avses torde
dirfor enligt utredningens mening nirmast vara bestimmelserna i
15-18 kap. i den nya lagen om virdepappersmarknaden. Hinvis-
ningen till bors- och clearinglagen har dirfér ersatts med en hin-
visning till dessa kapitel. Ndgon dndring i sak ir inte avsedd.

6kap.1g§

Paragrafen motsvarar delar av artikel 26 i Sppenhetsdirektivet.
Bestimmelsen ir tillimplig om Sverige ir virdmedlemsstat, dvs. om
aktierna dr upptagna till handel pd en reglerad marknad i Sverige
utan att Sverige ir hemmedlemsstat enligt definitionen 1 direktivet.
Begreppen bors och auktoriserad marknadsplats har dirfér ersatts
med begreppet reglerad marknad i Sverige. Fér en nirmare kom-
mentar hinvisas Finansdepartementets promemoria Informations-
krav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:06).

19.2.7 Forslag till lag om andring i konkurrenslagen
(1993:20)

35§

Ett f6rbud mot en féretagskoncentration innebir enligt paragrafen
att en rittshandling som utgdr en del i féretagskoncentrationen
direfter blir ogiltig. Enligt bestimmelsen 1 dess nuvarande lydelse
kan dock ett férvirv som har skett pd en svensk eller utlindsk bérs,
en auktoriserad marknadsplats eller nigon annan reglerad marknad
eller genom inrop pi exekutiv auktion inte leda till f6rbud, utan i
stillet blir f6ljden ett dliggande att avhinda sig aktierna. Begreppen
bérs och reglerad marknad foérklaras 1 férarbetena (prop.
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1992/93:56, s. 101). Nir det giller bérs hinvisas till s3dana féretag
som erhillit auktorisation enligt bérs- och clearinglagen. Med ut-
trycket utlindsk bors och annan reglerad marknad avses mot-
svarande utlindska foreteelser utan auktorisation enligt bors- och
clearinglagen. Mot denna bakgrund har begreppen svensk och
utlindsk bors samt annan reglerad marknad ersatts med reglerad
marknad och motsvarande marknad utanfér EES. Nigon skillnad 1
sak dr inte avsedd.

19.2.8 Forslag till lag om andring i lagen (1993:931) om
individuellt pensionssparande

1kap.2§

Definitionen av fondpapper i paragrafen hinvisar enligt nuvarande
lydelse till motsvarande definition i handelslagen. Utredningen har
foreslagit att denna definition utménstras ur handelslagen och
handelslagens definition 3terges dirfér i sin helhet 1 punkten 8 (se
avsnitt 7.4.4).

2kap. 4§

Enligt paragrafen i sin nuvarande lydelse ska vid sparande i andra
fondpapper in andelar i en investeringsfond pensionssparmedlen
for spararens rikning placeras i fondpapper som ir noterade vid en
bérs eller auktoriserad marknadsplats eller som i utlandet ir fore-
mél f6r handel vid en reglerad marknad som ir 6ppen f6r allmin-
heten. Detta begrepp dterfinns dven i lagen om avkastningsskatt pa
pensionsmedel, se kommentaren till 7 § i den lagen (avsnitt 19.2.5).
Begreppet utlindsk eller svensk bors har ersatts med reglerad
marknad eller motsvarande marknad utanfér EES.

7 kap. 2§

I paragraferna har hinvisningarna till bestimmelserna i lagen om
virdepappersrorelse ersatts med hinvisningar till motsvarande be-
stimmelser i lagen om virdepappersmarknaden. Utredningen har i
avsnitt 14.5 foreslagit att Finansinspektionen betriffande virde-
pappersinstitut, borser och clearingorganisationer ska fa fler sank-
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tionsalternativ att vilja mellan f6r att pd s sitt dstadkomma ett
mer flexibelt system. Inspektionen har dven fitt en uttrycklig
mdijlighet att inte ingripa 1 vissa fall. Genom hinvisningen till lagen
om virdepappersmarknaden kommer iven Finansinspektionen {3
fler sanktionsalternativ gentemot pensionssparinstitut. Utred-
ningen har gjort bedémningen att det inte skulle innebira nigra
negativa konsekvenser f6r bérser och clearingorganisationer f6r det
fall det infors fler grader av sanktionsbestimmelser. Detsamma
torde gilla betriffande pensionssparinstitut.

7 kap. 5§

I den foreslagna nya lagen om sirskild tillsyn 6ver finansiella
konglomerat, som enligt forslaget trider i kraft den 1 juli 2006,
inférs en Overklagandebestimmelse med linsritt som férsta
domstolsinstans fér samtliga beslut som kan 6verklagas. Mot-
svarande indringar féreslds av 6verklagandebestimmelserna i lagen
om virdepappersrorelse, lagen (1994:2004) om kapitaltickning och
stora exponeringar for kreditinstitut samt lagen (2002:149) om
utgivning av elektroniska pengar. Detta innebir att frin och med
den 1 juli 2006 kommer lagen om virdepappersrorelse jimte flera
andra lagar pd det finansiella omridet att innehilla en 6verklagande-
bestimmelse som innebir att forsta domstolsinstans ir linsritt.
Utredningen har ovan féreslagit att liknande 6verklagandebestim-
melse bor gilla i den nya lagen om virdepappersmarknaden. Detta
innebir att dven beslut som ror bérser och clearingorganisationer
enligt nuvarande bérs- och clearinglagen kommer att 6verklagas till
linsritt som forsta instans. Enligt utredningens mening ir det
limpligt att samma utgdngspunkter giller i férevarande fall.

Av forsta stycket framgdr att Finansinspektionens beslut, med tvd
undantag fir 6verklagas till allmin férvaltningsdomstol, dvs. lins-
ritt. Det forsta undantaget avser beslut av inspektionen att fore-
ligga den som driver verksamhet att limna upplysningar som
behévs for att bedoma om lagen ir tillimplig (jfr 25 kap. 23 §
andra stycket lagen om virdepappersmarknaden). Det andra
undantaget avser beslut enligt 20 § forsta stycket 5 forvaltnings-
lagen (1986:223), dvs. drenden som giller meddelande av fére-
skrifter som avses i 8 kap. regeringsformen. Motsvarande bestim-
melse 1 den nya lagen om virdepappersmarknaden har behandlats 1
avsnitt 16.1.2.
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Enligt andra stycket krivs provningstillstind vid éverklagande till
kammarritten.

19.2.9 Forslag till lag om dndring i pantbankslagen
(1995:1000)

17§

Enligt huvudregeln i forsta stycket ska en forsiljning ske pa offentlig
auktion pd den ort dir pantsittningen dgt rum, om inte ldntagaren
eller den som forvirvat ritten till panten medger att frsiljningen
sker p& annan ort. Om panten utgors av virdepapper som ir note-
rade pd svensk eller utlindsk bérs, en auktoriserad marknadsplats
eller nigon annan reglerad marknad, ska férsiljningen enligt andra
stycket 1 dess nuvarande lydelse ske genom ett virdepappersinstitut
och till gillande bérs- eller marknadspris.

Av forarbetena till bestimmelsen framgir att med begreppet
svensk eller utlindsk bérs, en auktoriserad marknadsplats eller
nigon annan reglerad marknad ska forstds dels svenska foretag med
auktorisation enligt bérs- och clearinglagen, dels utlindska sddana
foreteelser utan sddan auktorisation (prop. 1991/92:113, s. 213 och
214). Begreppen svensk eller utlindsk bérs och nigon annan regle-
rad marknad har dirfor ersatts med reglerad marknad eller mot-
svarande marknad utanfér EES.

19.2.10 Forslag till lag om andring i arsredovisningslagen
(1995:1554)

1kap. 3§

I forsta stycket punkten 3 finns en definition av storre foretag. Ett
foretag omfattas bla. av definitionen i dess lydelse enligt prop.
2005/06:116 om andelar i foretaget, teckningsoptioner eller skulde-
brev som foretaget gett ut ir noterade vid en bérs, en auktoriserad
marknadsplats eller ndgon annan reglerad marknad. Enligt for-
arbeten till bestimmelsen boér reglerad marknad tolkas med ut-
gangspunkt frin vad som utgor reglerad marknad enligt ISD.
Huruvida den reglerade marknaden ir beligen inom EU eller inte
saknar dock betydelse (se a. prop., s. 134 f). Begreppet bérs eller
nigon annan reglerad marknad har dirfér bytts ut mot en reglerad
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marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES. Nigon ind-
ring 1 sak ir inte avsedd.

I 2 kap. 1 § i nuvarande lydelse férekommer bl.a. begreppet bérs.
I dess lydelse enligt prop. 2005/06:140 férekommer dock inte detta
begrepp. Om den foreslagna lydelsen 1 nimnda proposition inte
genomférs miste siledes vissa justeringar géras i bestimmelsen.

3kap.4a§

I paragrafen i dess nuvarande lydelse finns bestimmelser som blir
aktuella om ett féretags andelar eller skuldebrev ir noterade vid en
boérs, en auktoriserad marknadsplats eller ndgon annan reglerad
marknad inom EES. Lagtextens lydelse innebir enligt forarbetena
att bestimmelsen ir tillimplig nir foretagets virdepapper ir
noterade till handel pd en reglerad marknad inom EES (se prop.
2004/05:24, s. 157). Begreppet bors eller ndgon annan reglerad
marknad inom EES har dirfér ersatts med reglerad marknad.

6kap.2a§

I paragrafen finns bestimmelser om information som ska limnas i
forvaltningsberittelsen. Bestimmelsen har sin grund 1 artikel 10 i
direktivet om uppképserbjudanden. Av specialmotiveringen till be-
stimmelsen (prop. 2004/06:140, s. 140) framgir inte vad som
menas med begreppet bérs eller annan reglerad marknad.

I artikel 1 i direktivet om uppkdpserbjudanden regleras direk-
tivets tillimpningsomrdde. Enligt punkten 1 ska direktivet tillim-
pas pd medlemsstaternas reglering av uppképserbjudanden av-
seende virdepapper 1 bolag som lyder under lagstiftning i medlems-
staterna, om alla dessa virdepapper eller ndgra av dem ir upptagna
till handel pd en reglerad marknad i den mening som avses 1 ISD i
en eller flera medlemsstater. I prop. 2005/06:140, s. 48, foreslar
regeringen att regleringen inte bor inskrinkas till enbart aktier som
ir upptagna till handel pd reglerade marknader inom EES utan bér
gilla aktier i svenska bolag oavsett i vilket land som aktierna ir
noterade. Detta giller bl.a. i frigor om vid vilken nivd budplikt ska
utlésas och under vilka forutsittningar mélbolagets styrelse har ritt
att vidta s.k. forsvarsdtgirder. I propositionens forslag till ny lag
om offentliga uppkdpserbjudanden pd aktiemarknaden anvinds i
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lagtexten begreppet bors, auktoriserad marknadsplats eller nigon
annan reglerad marknad (se t.ex. 3 kap. 1 § andra stycket) 1 dessa
fall.

Begreppet bérs och annan reglerad marknad har dirfér ersatts
med reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES
(jfr aven kommentaren till 1 kap. 3 § dir samma justering har
gjorts).

7 kap. 2 och 3 §§

Se kommentaren till 3 kap. 4 §.

19.2.11 Forslag till lag om andring i lagen (1995:1559) om
arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag

3kap.1§

Jfr kommentaren till 3 kap. 4 § Aarsredovisningslagen, avsnitt
19.2.10.

6 kap. 1§

Jfr kommentaren till 6 kap. 2 a § &rsredovisningslagen, avsnitt
19.2.10.

19.2.12 Forslag till lag om andring i lagen (1995:1560) om
arsredovisning i férsakringsféretag

6 kap. 1§

Jfr kommentaren till 6 kap. 2 a § arsredovisningslagen, avsnitt
19.2.10.

19.2.13 Forslag till lag om andring i lagen (1995:1571) om
insattningsgaranti

Hinvisningen 1 paragrafen i dess nuvarande lydelse till 3 kap. 4 §
femte stycket bor ritteligen vara till sjitte stycket samma paragraf
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(jfr prop. 1995/96:60). Bestimmelsen hinvisar dirmed till 4 kap.
6 § andra stycket 1 lagen om virdepappersmarknaden.

19.2.14 Forslag till lag om andring i lagen (1997:323) om
statlig formogenhetsskatt

I 3 § riknas de skattepliktiga tillgdngarna upp. I 3 § forsta stycket
frérde punkten 1 dess nuvarande lydelse anges bl.a. aktier som ir
inregistrerade vid en bérs 1 det land aktieslaget dr hemmahdrande.
Detta innebir att sdvil aktier som ir inregistrerade vid en svensk
bérs som en motsvarande bérs utomlands omfattas av bestim-
melsen (se prop. 1996/97:117, s. 57 och 84). Begreppet bérs har
dirfor ersatts med reglerad marknad eller motsvarande marknad
utanfér EES.

Vidare anges 1 fjirde punkten marknadsnoterad aktie i ett aktie-
bolag som ir hemmahérande i Sverige om ett aktieslag i bolaget
den 29 maj 1997 var eller senare har varit inregistrerat vid svensk
bérs med undantag for huvuddeligares aktie.” Nir lagen om statlig
formogenhetsskatt tridde i kraft var aktier upptagna till handel pd
OTC- och O-listorna undantagna frin skatteplikt. Bestimmelsen
tillkom efter det att flera bolag flyttade frin Stockholmsbérsens A-
lista till annan bérslista 1 syfte att aktiedgare skulle undgd for-
mogenhetsskatt. Begreppet svensk bors har ersatts med reglerad
marknad i Sverige.

I 3 § andra stycket har begreppet bors ersatts med reglerad
marknad eller motsvarande marknad utanfér EES.

I 13 och 14 §§ har motsvarande justeringar gjorts av begreppen
bérs och svensk bérs.

19.2.15 Forslag till lag om andring i lagen (1998:710) om
vissa bestimmelser om Premiepensionsmyndigheten

3§

Utredningen har inte kunna finna nigra kommentarer till be-
greppen svensk eller utlindsk bérs och reglerad marknad i
forarbetena till lagen. Det som avses torde motsvara reglerad mark-
nad eller motsvarande marknad utanfér EES. T évrigt har bestim-

> Angdende begreppet marknadsnoterad, se kommentaren till 48 kap. 5 § inkomstskattelagen
(avsnitt 19.2.19).
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melsen endast dndrats sprikligt. Nigon saklig skillnad ir inte av-

sedd.

19.2.16  Forslag till om dandring i lagen (1998:1479) om
kontoféring av finansiella instrument

1kap.3§

I paragrafen i1 dess nuvarande lydelse finns en definition av finan-
siella instrument som hinvisar till handelslagen. Utredningen har
tidigare foreslagit att definitionen 1 handelslagen flyttas till den nya
lagen om virdepappersmarknaden. Definitionen av finansiella in-
strument anpassas enligt utredningens férslag 1 den lagen till mot-
svarande definition 1 MiFID. Hinvisningen till handelslagen har
dirfor ersatts med en hinvisning till den nya lagen om virde-
pappersmarknaden. Ndgon egentlig skillnad i sak ir inte avsedd (se
avsnitt 7.1).

10 kap. 1 §

Andringarna motsvarar de som har gjort i 7 kap. 5 § lagen om
individuellt pensionssparande, se kommentaren till den bestim-
melsen (avsnitt 19.2.8).

19.2.17 Forslag till lag om andring i lagen (1998:1757) om
forvaltning av vissa fonder inom socialforsakrings-
omradet

5§

Om det dr uppenbart att en fond annars skulle lida en avsevird
forlust f&r Kammarkollegiet enligt bestimmelsens nuvarande
lydelse skydda en fordran genom att pd offentlig auktion, en bérs,
en auktoriserad marknadsplats eller nigon annan reglerad marknad
kopa in egendom som ir utmitt eller pantsatt for fordringen eller
overta egendom som betalning fér fordringen. Det framgdr inte av
forarbetena till lagen vad som avses med bors och annan reglerad
marknad (se prop. 1998/91:1 utgiftsomride 10, s. 49 f). Samma be-
grepp aterfinns emellertid bl.a. i nuvarande 3 kap. 6 § lagen om
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sjitte. AP-fonden. Enligt forarbetena till den lagen avses med
begreppet svensk eller utlindsk bérs eller ndgon annan reglerad
marknad sdvil féretag med auktorisation enligt bérs- och clearing-
lagen som utlindska féreteelser utan sidan auktorisation (prop.
1991/92:113, s. 213 och 214). Enhgt utredningens bedémning bor
begreppet tolkas pd sammas sitt i denna lag. Begreppet har dirfor
ersatts med reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfér
EES. Det kan tilliggas att bestimmelsen inte torde ha nigon storre
praktik betydelse. Enligt uppgift frin Kammarkollegiet har bestim-
melsen nimligen aldrig tillimpats.

19.2.18 Forslag till lag om andring i lagen (1999:158) om
investerarskydd

2§

Definitionen av investeringstjinster i punkten 5 1 paragrafen hin-
visar enligt nuvarande lydelse till i handelslagen uppriknade inves-
teringstjinster, vilka har sitt ursprung 1 ISD. Hinvisningen har 1
utredningens férslag ersatts med en hinvisning till motsvarande
definition 1 lagen om virdepappersmarknaden. Detta innebir en
indring 1 sak di MiFID, som definitionen 1 lagen om virde-
pappersmarknaden bygger pa, innehdller de tvd nya investerings-
tjansterna/verksamheterna investeringsrddgivning och drift av
MTF (se avsnitt 7.3.1). Enligt artikel 69 1 MiFID ska hinvisningar
tll ISD 1 olika EG-forfattningar genom ikrafttridandet av MiFID
fortsittningsvis forstds som hinvisningar till MiFID. Artikel 1 i
Europaparlamentets och rddets direktiv nr 97/9/EG av den 3 mars
1997 om system for ersittning till investerare innehdller en hin-
visning till ISD nir det giller investeringsverksamhet enligt det
direktivet. Den foreslagna dndringen i lagen fir dirmed anses std i
dverensstimmelse med bestimmelserna i MiFID.

I punkten 6 i dess nuvarande lydelse finns en definition av finan-
siella instrument som hinvisar till handelslagen. Utredningen har
tidigare foreslagit att definitionen 1 handelslagen flyttas till den nya
lagen om virdepappersmarknaden. Definitionen av finansiella in-
strument anpassas enligt utredningens férslag i den lagen till mot-
svarande definition 1 MiFID. Hinvisningen till handelslagen har
dirfor ersatts med en hinvisning till den nya lagen om virde-
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pappersmarknaden. Nigon egentlig skillnad i sak ir inte avsedd (se
avsnitt 7.1).

19.2.19 Forslag till lag om andring i inkomstskattelagen
(1999:1229)

24 kap. 8 §

Paragrafen innehdller en bestimmelse om avdragsritt fér vinst-
andelsrinta 1 ett foretag. Bestimmelsen ir tillimplig enligt nu-
varande lydelse om andelarna ir noterade pd en svensk bors eller
auktoriserad marknadsplats. I forarebetena till bestimmelsen anges
att man valt det uttryckssitt som anvinds i bérs- och clearinglagen
(prop. 1999/2000:2, s. 314). Begreppet har 1 utredningens forslag
ersatts med en reglerad marknad 1 Sverige.

48 kap. 5§

I paragrafen finns en definition av begreppet marknadsnoterad som
forekommer i ett stort antal bestimmelser 1 lagen. Med marknads-
noterad avses enligt nuvarande lydelse att en deligarritt eller ford-
ringsritt ir féremal {6r notering pd svensk eller utlindsk bérs eller
annan sddan kontinuerlig notering av marknadsmissig omsittning
som ir allmint tillginglig. En aktie som ir noterad hos ett virde-
pappersinstitut kvalificerar siledes for begreppet om noteringen
halls allmint tillginglig. Med allmint tillginglig menas enligt prop.
1989/90:100, s. 723 att sivil skattskyldiga som taxeringsmyndig-
heter kan f3 del av noteringen. Riksskatteverket har i en skrivelse
(RSV Dnr 9533-97/210) uttalat att ett virdepapper dr marknads-
noterat om avsikten ir att det ska vara varaktigt noterat, note-
ringarna avser omsittning som normalt férekommer minst en ging
var tionde dag samt noteringarna hills tillgingliga intill sjitte dret
efter noteringsdret. Som ytterligare exempel pd nir bestimmelsen
kan bli tillimplig kan nimnas deligarritter och fordringsritter som
utan att vara upptagna till handel pd en reglerad marknad handlas pd
en MTF.

Begreppet svensk eller utlindsk bors har i utredningens forslag
ersatts med reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfér EES.
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56 kap. 3 §

Begreppet svensk eller utlindsk bors har ersatts med reglerad
marknad eller motsvarande marknad utanfér EES.

19.2.20 Forslag till lag om andring i lagen (2000:35) om
byte av redovisningsvaluta i finansiella féretag

2§

I punkten 4 ¢ i nuvarande lydelse anges att bérs enligt 1 kap. 4 § 1
bérs- och clearinglagen i lagens mening ir ett finansiellt f6retag.
Hinvisningen till detta lagrum innebir att sdvil svenska foretag
som driver borsverksamhet som utlindskt féretag som har fitt
tillstdnd av Finansinspektionen att driva bérsverksamhet fran filial
hir i landet ir att anse som finansiella féretag. Bors definieras
emellertid i utredningens forslag i lagen om virdepappersmark-
naden som ett svenskt foretag som har fatt tillstdnd att driva en eller
flera reglerade marknader. En justering har dirfér varit nédvindig
for att bdde svenska och utlindska foéretag ska innefattas av be-
stimmelsen. En motsvarande justering har gjorts av definitionen av
clearingorganisation. Nigon dndring i sak ir inte avsedd.

19.2.21 Forslag till lag om andring i lagen (2000:192) om
allmanna pensionsfonder (AP-fonder)

4 kap. 5§

Paragrafen innehdller bl.a. bestimmelser om AP-fondernas forviry
av aktier. Enligt huvudregeln i férsta stycket fir fonderna endast
forvirva sddana aktier eller andelar 1 féretag som ir, eller inom ett
ir frin emissionen av dem avses bli, noterade vid en bérs eller
nigon annan reglerad marknad. Uttrycket bérs och annan reglerad
marknad férekommer i flera bestimmelser i lagen. Enligt férarbete-
na avses med detta uttryck sivil svenska som utlindska mark-
nadsplatser (prop. 1999/2000:46, s. 167). Uttrycket har 1 utred-
ningens férslag ersatts med reglerad marknad eller motsvarande
marknad utanfér EES.
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4 kap. 6 §

Uttrycket en svensk bérs har ersatts med en reglerad marknad hir
landet. N&gon dndring i sak ir inte avsedd.

4 kap. 8-9 §§

Se kommentaren till 4 kap. 5 §.

19.2.22 Forslag till lag om andring i lagen (2000:193) om
sjatte AP-fonden

3 kap.2 och 3 §§

Uttrycket svensk bors har ersatts med reglerad marknad hir i
landet. Ndgon skillnad i sak ir inte avsedd.

3 kap. 6§

Paragrafen behandlar de situationer nir Sjitte AP-fonden fir
férvirva utmitt eller pansatt egendom. Om det dr uppenbart att
fonden annars skulle lida en avsevird férlust fir fonden enligt
bestimmelsen i sin nuvarande lydelse, i avsikt att skydda en ford-
ran, pd offentlig auktion eller p en svensk eller utlindsk bérs, en
auktoriserad marknadsplats eller ndgon annan reglerad marknad
képa in egendom som ir utmitt eller pantsatt for fordran eller
dverta egendom som betalning f6r fordran. Paragrafen motsvarar
14 § i den upphivda lagen om reglemente f6r allminna pensions-
fonden. Enligt forarbetena till den bestimmelsen avses med ut-
trycket svensk eller utlindsk bérs eller ndgon annan reglerad mark-
nad sdvil féretag med auktorisation enligt bérs- och clearinglagen
som utlindska foéreteelser utan sidan auktorisation (prop.
1991/92:113, s. 213 och 214). Uttrycket har i utredningens férslag
ersatts med reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfér
EES.
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19.2.23 Férslag till lag om dndring i lagen (2000:1087) om
anmalningsskyldighet for vissa innehav av finansiella
instrument

1§

I punkten 1 i nuvarande lydelse definieras finansiella instrument pd
samma sitt som 1 1 kap. 1 § lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument, dvs. med hjilp av begreppet fondpapper som
definieras 1 punkten 2. Definitionen av finansiella instrument i
punkten 1 har indrats s att den hinvisar till definitionen i den
nya lagen om virdepappersmarknaden. Begreppet fondpapper i
punkten 2 har bytts ut mot begreppet éverldtbara virdepapper som
definieras i den nya lagen om virdepappersmarknaden. I punkten 4
1 nuvarande lydelse finns en definition som hinvisar till 1 kap. 4 § 1
bérs- och clearinglagen. Detta innebir for det forsta att med bors
avses endast foretag som beviljats auktorisation av Finansinspek-
tionen att driva borsverksamhet. En bors beligen utomlands ir
sdledes inte en bors i lagens mening. For det andra innefattar be-
greppet bors bdde foretag som beviljats tillstdndet och sjilva mark-
nadsplatsen. Utredningen har foreslagit att 1 enlighet med MiFID:s
terminologi skilja pd marknadsoperatér (bérs) och marknadsplats
(reglerad marknad). Detta medfor att definitionen av bérs méste
indras samt att en ny definition av reglerad marknad miste inforas.
Definitionen av reglerad marknad 1 den nya punkten 9 hinvisar till
definitionen 1 lagen om virdepappersmarknaden, men med ett
tilligg sd att dven utlindska foretag som driver en reglerad marknad
fran filial hir 1 landet omfattas.

I punkten 5 har bors ersatts med reglerad marknad 1 Sverige.
Nigon skillnad i sak ir inte avsedd.

laoché6 §§

Ordet bors har ersatts med reglerad marknad 1 Sverige. Nigon
skillnad 1 sak dr inte avsedd.
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10a§

I paragrafen, som motsvarar artikel 6.3 tredje stycket i marknads-
missbruksdirektivet, se prop. 2004/05:142, s. 91 ff, har uttrycket
bérs och reglerad marknad i en annan stat inom EES ersatts med
reglerad marknad och begreppet fondpapper har ersatts med 6ver-
l3tbara virdepapper. Samma begrepp anvinds i marknadsmiss-
bruksdirektivet, se artikel 1.3 forsta strecksatsen och artikel 1.4.
Nigon skillnad i sak dr inte avsedd.

19.2.24  Forslag till lag om andring i lagen (2001:1227) om
sjalvdeklaration och kontrolluppgifter

10 kap. 4 och 8 §§

I paragraferna finns bla. bestimmelser om nir ett virdepappers-
institut ir skyldigt att limna kontrolluppgift. Enligt nuvarande
lydelse hinvisas till nir instituten ir skyldiga att uppritta avrik-
ningsnota enligt 3 kap. 9 § lagen om virdepappersrérelse. Enligt
denna bestimmelse ska en avrikningsnota upprittas vid kop, for-
siljning eller byte av finansiella instrument.

Utredningen har 1 avsnitt 12.2.4 foreslagit att 3 kap. 9 § lagen om
virdepappersrorelse ersitts med den allminna bestimmelsen 1 arti-
kel 19.8 1 MiFID som ror rapportering till kunder (se 8 kap. 18 § 1
utredningens férslag till ny lag om virdepappersmarknaden). I
artiklarna 40-43 i genomférandedirektivet finns detaljerade be-
stimmelser om vad en rapport till en kund ska innehilla. Rege-
ringen eller den myndighet regeringen bestimmer far enligt 8 kap.
33 § 12 meddela foreskrifter om dokumentation enligt 18 § samma
kapitel.

Hinvisningen till 3 kap. 9 § lagen om virdepappersrorelse har
dirfor ersatts med en hinvisning till féreskrifter som meddelats
med stdd av lagen om virdepappersmarknaden. I dessa foreskrifter
far nirmare anges nir avrikningsnota ska upprittas.
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19.2.25 Forslag till lag om andring i lagen (2003:862) om
finansiell radgivning till konsumenter

2§

I paragrafen har definitionen av finansiella instrument dndrats s3 att
den hinvisar till definitionen i lagen om virdepappersmarknaden.

3a§

Enligt paragrafen, som ir ny, ska 4 och 5 §§ inte gilla for virde-
pappersinstitut och utlindska virdepappersféretag.

I 4 § stills krav pd kompetens hos den som limnar rdd och
dokumentation av rddgivningen samt utlimnande av dokumenta-
tionen. Finansinspektionen har nir det giller virdepappersinstitut
utfirdat foreskrifter och allminna radd (FFFS 2004:4) om finansiell
ridgivning till konsumenter. I 5 § stills krav pd att rddgivarens ska
folja god rddgivningssed och med tillbérlig omsorg ta tillvara
konsumentens. Ridgivaren ska vidare inte rekommendera andra
l6sningar in sddana som kan anses limpliga f6r konsumenten. En-
ligt 5 § andra stycket ska rddgivaren ocks3 i vissa fall avrida kon-
sumenten.

I MiFID finns regler pd samma omraden 1 artiklarna 13 och 19. I
kommissionens genomférandedirektiv finns mer detaljerade be-
stimmelser om personalens kompetens i artikel 5.1 d och om
rapportering till kunder i artiklarna 40-43. Vidare preciseras vilken
information, bl.a. om risker m.m. som ett virdepappersforetag ska
limna 1 artiklarna 27-33 i genomférandedirektivet och kraven pa
limplighetsbeddmningar preciseras 1 artiklarna 36-38. Nir det
giller krav pd dokumentation finns inte nigra uttryckliga regler i
genomforandedtgirderna som tar sikte pd tjinsten investeringsrdd-
givning.

Verksamheten investeringsrddgivning enligt MiFID samman-
faller i stora delar med foéreteelsen “finansiell rddgivning” enligt
ridgivningslagen, se avsnitt 12.2.2 Det skulle inte vara forenligt
med MiFID att stilla andra nationella krav p& kompetens, doku-
mentation samt utlimnade av dokumentation in vad som féljer av
MiFID och genomférandedtgirderna. Detsamma giller kraven pa
vad som 3ligger en ridgivare. Enligt artikel 4 i genomfdrande-
direktivet f&r medlemsstaterna infoéra ytterligare krav pid de om-
rdden som ticks av det direktivet endast i exceptionella fall nir
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dessa krav dr objektivt motiverade och stdr i proportion till de
sirskilda risker som inte beaktats fullt ut i genomférandedirektivet
avseende skyddet for investerare eller marknadens integritet.
Dirutdver krivs att de sirskilda hot som ska 3tgirdas antingen ir
av stor betydelse for den aktuella medlemsstatens marknadsstruk-
tur eller har uppstitt eller uppenbarats efter det att direktivet blev
tillimpligt. Enligt utredningens uppfattning foreligger inte de
forutsittningar som krivs for att stilla sirskilda nationella krav pd
investeringsrddgivning till konsumenter.

Krav motsvarande dem som giller enligt 4 och 5 §§ rdgivnings-
lagen stills 1 stillet 1 8 kap. 1 den férslagna virdepappersmarknads-
lagen, se 8 kap. 9—14 §§ om information, dokumentation och limp-
lighetsbedémning samt 8 kap. 1 § om att iaktta kundens intressen.
Detta medfér att foreskrifter med stéd av rddgivningslagen inte
lingre ska gilla for virdepappersinstitutens ridgivning. Detalj-
reglerna ska i stillet folja av foreskrifter utfirdade med stéd av
virdepappersmarknadslagen och tillimpliga artiklar 1 genom-
forandeférordningen. Aven om kraven pi information, dokumen-
tation, skyldigheten att iaktta kundens intressen och géra limplig-
hetsbedémningar 1 stort sett kommer att motsvara de som giller
enligt ridgivningslagen finns ndgra skillnader.

Kraven pd ridgivare att informera om risker m.m. kan t.ex. inte
stillas hogre 1 svensk ritt in vad som féljer av genomférande-
direktivet. Som exempel kan tas ett av de fital fall om finansiell
ridgivning som finns i praxis, NJA 1995, s. 693. I fallet uttalade
HD att en fondkommissionir som bistdr en kund vid utfirdande av
optioner ska ”forvissa sig om att [kunden] fatt fullt klart for sig
vilka risker som ir férenade med att stilla ut optioner”. Kravet pd
att kommissioniren borde ”férvissa sig om...” har sedan stillts i
bl.a. en uppmirksammad dom frdn Stockholms tingsritt.® Detta
krav frdn rittspraxis kan jimfoéras med kravet 1 artikel 19.3 1 MiFID
pd att ett virdepappersforetag ska férse kunderna med information
om bl.a. riskerna med olika placeringsalternativ ”si att [kunderna]
har rimlig mojlighet att forstd arten av och den risk som ir for-
knippad...”. T artikel 31.2 i genomférandedirektivet anges sedan
nirmare krav pd riskinformationens innehall. Kravet i praxis p3 att
ett virdepappersforetag ska “forvissa sig om...” torde gd lingre in
MiFID:s krav pd att informationen ska vara sidan att kunderna
“har en rimlig mojlighet att f6rstd...”. Att tillimpa regeln frin det

¢Se Stockholms tingsritts dom 2006-01-19 i mal T 4326-02, Bromarker ./. Sparbanken
Skaraborg.
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nimnda rittsfallet dven efter genomférandet av MiFID torde
innebira att Sverige skulle stilla ett nationellt krav som saknar st6d
1 direktivet, vilket inte ir tillitet.

Nir det sedan giller dokumentation har utredningen gjort be-
démningen att artikel 51.3 i genomférandedirektivet ger medlems-
staterna ritt att stilla upp egna dokumentationskrav betriffande de
ydnster, t.ex. investeringsrddgivning, dir bestimmelser om doku-
mentation saknas i genomférandedtgirderna, se avsnitt 8.1.3. Enligt
utredningens bedémning ir det sdledes férenligt med MiFID att ha
nationella dokumentationskrav motsvarande dem i 3 kap. 1-5 §§
Finansinspektionen foreskrifter och allminna rdd om finansiell
rddgivning till konsumenter fér tjinsten investeringsrddgivning.

Nigon motsvarighet till artikel 51.3 1 genomférandedirektivet
finns dock inte betriffande krav pd rapportering till kunder. De
nationella kraven pd utlimnande av dokumentation i 3 kap. 6-9 §§ i
Finansinspektionen féreskrifter och allminna rdd om finansiell rid-
givning till konsumenter méste dirfér anpassas till bestimmelserna
1 genomfdrandedtgirderna.

Kraven pd att iaktta kundens intressen och limna limpliga rid
finns bdde 1 MiFID och i lagen om finansiell ridgivning till kon-
sumenter. Att behdlla skadestdndssanktionen fér brister i dessa
hinseenden ir dirfor enligt utredningens bedémning férenligt med
MiFID. De nimnda kraven ir fortfarande relativt allmint hillna
dven 1 MIiFID. Det innebir att foérarbetsuttalanden, praxis och
doktrin rérande sidana frigor fortfarande efter MiFID kan ha visst
virde.

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

1 kap. 4 och 5 §§ samt 7 kap. 1 och 3 §§

I 1 kap. 4 och 5 §§ samt 7 kap. 1 § har verksamheten férvaltning av
ndgon annans finansiella instrument” (jfr 1 kap. 3 § forsta stycket 4
1 lagen om virdepappersrorelse) bytts ut mot MiFID:s begrepp
”portféljférvaltning”.

Bestimmelsen 1 7 kap. 3 § dr ny och har sin grund 1 artikel 66 i
MiFID. De bestimmelser som avses ir bestimmelserna om kapital,
organisationskrav och uppféranderegler (artiklarna 2.2, 12, 13 och
19 1 MiFID).
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Bestimmelserna har behandlats i1 avsnitt 7.3.1 under rubriken
portfoliforvalining.

5kap.3-5§§

Angdende 3 § se kommentaren till 7 § i lagen om avkastningsskatt
pd pensionsmedel (avsnitt 19.2.5). Andringarna i 4 och 5 §§ ir
endast av spriklig art.

19.2.27 Forslag till lag om andring i lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse

7 kap. 3 §

Se kommentaren till 7 kap. 2 § lagen om virdepappersmarknaden.

19.2.28 Forslag till lag om andring i lagen (2005:377) om
straff for marknadsmissbruk vid handel med
finansiella instrument

1§

I punkten 2 i dess nuvarande lydelse definieras handel pd virde-
pappersmarknaden som handel pd bérs eller ndgon annan organise-
rad marknadsplats eller handel med eller genom nigon som yrkes-
missigt bedriver verksamhet som avses i 1 kap. 3 § forsta stycket
lagen om virdepappersrérelse. Genom de valda begreppen omfattas
inte bara svenska borser och auktoriserade marknadsplatser utan
dven andra organiserade marknadsplatser inom och utom Sverige
(jfr prop. 2004/05:142, s. 53). I utredningens férslag har ordet bérs
ersatts med reglerad marknad. Genom att uttrycket annan organi-
serad marknadsplats stdr kvar innefattas i definitionen iven mot-
svarande marknadsplatser utanfor EES. Aven handel vid en MTF
kommer att innefattas i definitionen.

I punkten 3 1 sin nuvarande lydelse definieras finansiella instru-
ment pd samma sitt som 1 1 kap. 1 § lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument, dvs. bl.a. med hjilp av begreppet fond-
papper 1 punkten 4. Definitionen av finansiella instrument i mark-
nadsmissbruksdirektivet anknyter till definitionen i MiFID, se

354



SOU 2006:50 Forfattningskommentar

artikel 1.3 1 MIFID. Nir nu en ny MiFID-anpassad definition tas
in 1 den nya lagen om virdepappersmarknaden bér definitionen i
marknadsmissbrukslagen hinvisa till den definitionen, se iven
prop. 2004/05:142, s. 162.

I punkten 4 har inférts en definition av reglerad marknad genom
en hianvisning till motsvarande definition 1 lagen om virdepappers-
marknaden.

6§

Begreppet reglerad marknad i en medlemsstat inom EES har ersatts
med reglerad marknad.

19.2.29 Forslag till lag om andring i lagen (2005:405) om
forsakringsformedling

5kap. 4§

Av 5 kap. 1 § framgir att en forsikringsformedlare efter tillstdnd av
Finansinspektionen fir férmedla fondandelar. Enligt 4 § fjirde
stycket samma kapitel 1 dess nuvarande lydelse giller dirvid be-
stimmelserna 1 1 kap. 7 § lagen om virdepappersrorelse, dvs. den
s.k. sundhetsparagrafen (se avsnitt 12.1.2). Utredningen har ovan
foreslagit att denna paragraf ersitts med bestimmelser motsvaran-
de artikel 19 i MiFID (se avsnitt 12.2.1). De bestimmelser som
giller enligt lagen om virdepappersmarknaden bér dven gilla for de
forsikringsformedlare som onskar férmedla fondandelar. Hinvis-
ningen till 1 kap. 7 § lagen om virdepappersrorelse har dirfor er-
satts med en hinvisning till 8 kap. lagen om virdepappersmark-
naden. De bestimmelserna i 8 kap. som avses ir de som motsvaras
av den gamla sundhetsparagrafen, dvs. nirmast den inledande
bestimmelsen om att handla hederligt, rittvist och professionellt
(att forsikringsféormedlaren ska ta tillvara sina kunders intressen
framgdr av 5 kap. 1 § forsta stycket lagen om forsikringsférmed-
ling), bestimmelserna om organisationen av verksamheten och
delar av bestimmelserna om uppférandereglerna. Bestimmelser om
skyldigheten att limna information och om att avrida finns dven i
lagen om férsikringsférmedling.
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19.2.30 Forslag till lag om andring i aktiebolagslagen
(2005:551)

1kap. 8§

Paragrafen innehller i sin nuvarande lydelse ett férbud mot att
virdepapper 1 privata aktiebolag handlas p& bors eller annan orga-
niserad marknadsplats Bestimmelsen motsvarar 1 kap. 4 § fjirde
stycket 1 den gamla aktiebolagslagen. Aktiebolagskommittén som
hade fitt 1 uppdrag att géra en 6versyn av den gamla lagen foreslog
att begreppet organiserad marknadsplats skulle bytas ut mot
auktoriserad marknadsplats eller nigon annan reglerad marknad.
Det ansigs emellertid mot bakgrund av bestimmelsens syfte — att
forhindra att aktier 1 privata aktiebolag blir férem4l f6r organiserad
handel — var limpligare att behalla det vidare begreppet organiserad
marknadsplats. T vad mdn handel som sker genom ett virde-
pappersinstitut ska riknas som handel pi en organiserad marknads-
plats beror pd verksamhetens karaktir och omfattning (se prop.
2004/05:85, s. 513 f). Som exempel pd handel som sker pd orga-
niserad marknadsplats nimns 1 forarbetena till den gamla aktie-
bolagslagen avtal om kép och férsiljning som gérs upp pé telefon
pd penningmarknaden (prop. 1993/94:196, s. 144). Som ytterligare
exempel kan nimnas den nya investeringstjinsten MTF som ett
virdepappersinstitut eller en bors kan driva.

I utredningens férslag har begreppet svensk eller utlindsk bors
ersatts med begreppet reglerad marknad eller motsvarande mark-
nad utanfér EES.

2 kap. 29§

Paragrafen innehdller bestimmelser om s.k. uppskjuten apport.
Bestimmelsen har sin grund i artikel 11 i EG:s andra bolagsrittsliga
direktiv.” I paragrafen foreskrivs att avtal som bolaget triffar med
stiftare eller aktieigare under vissa forutsittningar ska understillas
bolagsstimman fér godkinnande. Frin bestimmelsen undantas
enligt nuvarande lydelse f6rvirv som sker pa svensk eller utlindsk
bérs, en auktoriserad marknadsplats eller ndgon annan reglerad
marknad. Enligt forarbetena till bestimmelsen bor begreppet regle-
rad marknad tolkas med utgingspunkt frin vad som utgér reglerad

7 Ridets direktiv 77/91/EEG.
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marknad enligt ISD. Huruvida den reglerade marknaden ir beligen
inom EU eller inte saknar dock betydelse (prop. 2004/05:85,
5. 536).

I utredningens forslag har begreppet svensk eller utlindsk bérs
ersatts med begreppet reglerad marknad eller motsvarande mark-
nad utanfér EES. Ndgon saklig skillnad ir inte avsedd.

7 kap. 54 a och 61 §§

Paragraferna motsvarar foreslagna dndringar 1 9 kap. 2 a och 23 §§ 1
forsikringsrorelselagen (se Finansdepartementets promemoria /n-
formationskrav i noterade foretag, m.m. (Ds 2006:6).

Begreppen noterade vid en bors, en auktoriserad marknadsplats
eller ndgon annan reglerad marknad har ersatts med upptagna till
handel pi en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfér EES. Nigon dndring i sak ir inte avsedd.

For ytterligare kommentera hinvisas till kommentarerna till
motsvarande indringsférslag 1 forsikringsrorelselagen, avsnitt 19.2.3.

9 kap. 13 §

Se kommentaren till 2 kap. 29 §.

13 kap. 4 och 5 §§

Se kommentaren till 2 kap. 29 §.

14 kap. 5 §

Se kommentaren till 2 kap. 29 §.

15 kap. 5 §
Se kommentaren till 2 kap. 29 §.
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19 kap. 13 §

Paragrafen motsvarar i sak 7 kap. 3 § forsta stycket i den gamla
aktiebolagslagen. Se forarbetena till bestimmelsen 1 den gamla
lagen (prop. 1999/00:34, s. 113 f) samt kommentaren till 2 kap. 29 §.

19 kap. 14 §

I paragrafen behandlas frigor om pi vilket sitt ett noterat publikt
aktiebolag fir forvirva egna aktier. Begreppet bors eller annan
marknad inom EES eller utanfér EES har ersatts med reglerad
marknad eller motsvarande marknad utanfér EES.

19 kap. 32 §

Se kommentaren till 19 kap. 14 §.

19 kap. 36 §

Se kommentaren till 2 kap. 29 §.

20 kap. 10§

Se kommentaren till 2 kap. 29 §.

22 kap.2§
Se kommentaren till 2 kap. 29 §.
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19.2.31 Forslag till lag om andring i lagen (2005:1047) om
internationella forhallanden rérande
forsakringsforetags och kreditinstituts insolvens

12§

I paragrafen behandlas enligt nuvarande lydelse lagvalet betriffande
rittigheter och skyldigheter som féljer av avtal pd en bérs eller en
annan reglerad marknad, dvs. avtal som képare och siljare av
finansiella instrument triffar pd marknadsplatsen. Bestimmelsen
har sin bakgrund 1 artikel 23 i Europaparlamentets och ridets
direktiv 2001/17/EG av den 19 mars om rekonstruktion och likvi-
dation av forsikringsforetag samt artiklarna 25-27 i Europaparla-
mentets och ridets direktiv 2001/24/EG av den 4 april om rekon-
struktion och likvidation av kreditinstitut. Direktiven ir tillimpliga
vid avtal pd en reglerad marknad. T artikel 2 i direktiv 2001/24/EG
definieras reglerad marknad genom en hinvisning tll ISD. Av
artikel 69 1 MiFID framgér att hinvisningar till definitioner och
termer i ISD i samband med att MiFID trider i kraft ska forstds
som hinvisningar till motsvarande bestimmelser 1 MiFID. Be-
greppet bors eller en annan reglerad marknad har dirfér ersatts
med reglerad marknad.

19.2.32  Forslag till lag om andring i lagen (2006:00) om
offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden

1kap.2§

I punkten 2 1 dess lydelse enligt prop. 2005/06:140 finns en
definition som hinvisar till 1 kap. 4 § 1 och 3 1 bérs- och clearing-
lagen. Begreppet bors innefattar bide foretaget som beviljats till-
stind och sjilva marknadsplatsen. Utredningen har tidigare
foreslagit att 1 enlighet med MiFID:s terminologi skilja pi mark-
nadsoperatdr (bors) och marknadsplats (reglerad marknad). Detta
medfor att definitionen av bérs méste dndras samt att en ny defi-
nition av reglerad marknad méste inféras. Definitionen av reglerad
marknad i den nya punkten 5 hinvisar till definitionen i lagen om
virdepappersmarknaden men med ett tilligg s att dven utlindska
foretag som driver en bors fran filial hir i landet omfattas.
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2 kap. 1 och 2 §§

Andringarna i 1 och 2 §§ har gjorts i konsekvens med de nya
definitionerna av begreppen upptagna till handel, bors och reglerad
marknad.

3kap.1§

I paragrafen i dess lydelse enligt prop. 2005/06:140 avses med
begreppet reglerad marknad iven marknadsplatser utanfér EES
(se a. prop., s. 48). Genom tilligget “eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska samarbetsomridet” behiller be-
stimmelsen sin betydelse i sak trots den nya definitionen av regle-
rad marknad i lagen om virdepappersmarknaden.

7 kap. 12 §

Se kommentaren till 2 kap. 1 och 2 §§.
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30.4.2004

Europeiska unionens officiella tidning

L 145/1

(Rattsakter vilkas publicering ar obligatorisk)

EUROPA PARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV 2004/39/EG
av den 21 april 2004

om marknader for finansiella instrument och om indring av radets direktiv 85/611/EEG och
93/6/[EEG och Europaparlamentets och ridets direktiv 2000/12/EG samt upphivande av ridets
direktiv 93/22[EEG

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR
ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska

gemenskapen, sirskilt artikel 47.2 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag (),

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kom-

mitténs yttrande (3),

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande (%),

i enlighet med forfarandet i artikel 251 i fordraget (*) och

av foljande skal:

(1)  Avsikten med radets direktiv 93/22/EEG av den 10 maj
1993 om investeringstjanster inom virdepappersomra-
det °) var att faststilla villkor for att auktoriserade
virdepappersforetag och banker skulle kunna tillhanda-
halla sirskilt angivna tjdnster eller uppritta filialer i
andra medlemsstater pd grundval av auktorisation och
tillsyn i hemlandet. 1 detta syfte efterstrivades genom
direktivet en samordning av de ursprungliga krav for
auktorisation och pd verksamheten som stills pd virde-
pappersforetagen, inklusive uppférandereglerna. Genom
direktivet harmoniserades dven vissa villkor for driften

av reglerade marknader.

EUT C 71 E, 25.3.2003, s. 62.
EUT C 220, 16.9.2003, s. 1.
EUT C 144, 20.6.2003, s. 6.

S

e —
)

december 2003 (EUT C 60E, 9.3.2004, .

och Europaparlamentets stindpunkt av den 30 mars 2004 (dnnu ¢j

offentliggjord i EUT). Réadets beslut av den 7 april 2004.

() EGT L 141, 11.6.1993, s. 27. Direktivet senast dndrat genom
Europaparlamentets och rddets direktiv 2002/87/EG (EUT L 35,

11.2.2003, s. 1).

Europaparlamentets yttrande av den 25 september 2003 (innu ¢j
offentliggjort i EUT), rddets gemensamma stindpunkt av den 8

)

Under senare tid har antalet aktiva investerare pd de
finansiella marknaderna okat, och dessa erbjuds ett allt
mer méngfacetterat och vittomfattande utbud av tjanster
och instrument. Med hdnsyn till denna utveckling bor
gemenskapens rdttsliga ramar omfatta hela skalan av
verksamheter som riktar sig till investerarna. Det kravs
dirfor foreskrifter som skapar den grad av harmoniser-
ing som krivs for att sorja for en hog nivd pa skyddet
av investerarna och for att pd grundval av hemlandstill-
syn ge vardepappersforetagen mojlighet att erbjuda tjans-
ter inom hela gemenskapen, som utgér en inre mark-
nad. Mot denna bakgrund bor direktiv 93/22[EEG ersit-
tas med ett nytt direktiv.

Eftersom investerarnas beroende av personliga rekom-
mendationer Okar, dr det lampligt att tillhandahallandet
av investeringsradgivning tas med bland de investerings-
tjdnster som kraver auktorisation.

Det dr lampligt att i forteckningen over finansiella
instrument dven ta upp vissa ravaruderivat och andra
derivat som dr konstruerade och handlas pa ett sddant
sdtt att det skapar ett behov av reglering jamforbart med
traditionella finansiella instrument.

Det dr nddvindigt att upprdtta en omfattande ram av
rittsliga regler for genomférandet av transaktioner med
finansiella instrument, oberoende av vilka metoder som
anvinds vid handeln med sidana instrument, si att en
hog kvalitet kan sakerstillas vid genomférandet av inve-
sterarnas transaktioner och det finansiella systemets in-
tegritet och samlade effektivitet uppratthallas. Ett konse-
kvent och riskkdnsligt system bor foreskrivas for regler-
ing av de viktigaste slagen av arrangemang for utférande
av order som for nirvarande tillimpas pd de finansiella
marknadsplatserna i Europa. Det dr nodvindigt att den
nya generation av organiserade handelssystem som har
vixt fram vid sidan av de reglerade marknaderna er-
kidnns, och dessa system bor omfattas av krav som
syftar till att bevara de finansiella marknadernas effekti-
va och ordnade funktionssitt. For att fa till stind en
proportionerlig rittslig ram bor det foreskrivas att en ny
investeringstjanst som avser drift av en MTF-plattform
inforlivas inom denna rittsliga ram.
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(6)

Definitioner av begreppen reglerad marknad och MTF-
plattform bor inforas och néra anpassas till varandra sa
att det framgdr att de bada dr former av samma slags
organiserad handel. Definitionerna bor utformas sd att
de inte ticker bilaterala system dar ett vardepappersfore-
tag genomfér varje transaktion for egen rikning och
inte som en motpart som inte stir ndgon egen risk
mellan koparen och siljaren. Begreppet “system” omfat-
tar saval alla marknader som bestar av ett regelverk och
en handelsplattform som de marknader som endast
fungerar pd grundval av ett regelverk. Reglerade mark-
nader och MTF-plattformar 4r inte skyldiga att ha i drift
ett "tekniskt” system for matchning av order. En mark-
nad som endast bestdr av ett regelverk som styr olika
aspekter av medlemskap, upptagande till handel av
instrument, handel mellan medlemmarna och rapporter-
ing samt, i forekommande fall, krav pd insyn utgor en
reglerad marknad eller MTF-plattform i den mening som
avses i detta direktiv, och de transaktioner som genom-
fors enligt dessa regler anses vara genomforda i enlighet
med en reglerad marknads eller en MTF-plattforms
system. Uttrycket "kop- och sdljintressen” skall uppfattas
i vid mening, s att det omfattar order, pris och order-
djup. Kravet att dessa intressen skall sammanforas inom
systemet enligt icke skonsmassiga regler som faststillts
av systemoperatoren innebir att de sammanfors enligt
de regler som giller for systemet eller enligt systemets
protokoll eller interna sitt att arbeta (inbegripet arbets-
metoder som integrerats i dataprogram). Begreppet "icke
skonsmissiga regler” innebir att sidana regler inte ger
ett virdepappersforetag som driver en MTF-plattform
nagon mojlighet att efter eget skon avgora hur inter-
aktionen mellan intressena sker. Enligt definitionerna
krdvs det att intressena sammanfors pd ett sddant sitt
att det leder till avslut, dvs. att utforandet sker enligt de
regler som giller for systemet eller enligt dess protokoll
eller interna sitt att arbeta.

Detta direktiv avser att omfatta foretag vars regelmassiga
verksamhet eller rorelse bestdr i att yrkesmissigt till-
handahélla investeringstjanster och/eller utfora investe-
ringsverksamhet. Det bor darfor inte omfatta personer
som bedriver annan yrkesmassig verksamhet.

Personer som forvaltar sina egna tillgdngar och foretag,
som inte tillhandahaller investeringstjanster och/eller ut-
for investeringsverksamhet utom handel for egen rdk-
ning sdvida de inte 4r marknadsgaranter eller handlar for
egen rikning utanfor en reglerad marknad eller en MTEF-
plattform pa ett organiserat, frekvent och systematiskt
sitt genom att tillhandahdlla ett system som ar tillgdng-
ligt for tredje part i syfte att handla med vederborande,
bor inte omfattas av detta direktivs rickvidd.

Varje gang som det i texten hdnvisas till "personer” ar
det bade fysiska och juridiska personer som avses.

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

Frin direktivets rickvidd bor undantas forsikrings- och
livforsakringsforetag som stdr under limplig kontroll
fran de behoriga tillsynsmyndigheternas sida och som
omfattas av radets direktiv 64/225/EEG av den 25
februari 1964 om avskaffande av inskrdnkningar i eta-
bleringsfriheten och friheten att tillhandahalla tjanster
avseende aterforsikring och retrocession ('), radets forsta
direktiv 73/239/EEG av den 24 juli 1973 om samord-
ning av lagar och andra forfattningar angdende ritten att
etablera och driva verksamhet med annan direkt for-
sikring dn  livforsdkring () och  rddets direktiv
2002/83/EG av den 5 november 2002 om livforsik-

ring ().

Personer som inte tillhandahdller tjanster till tredje part
utan vilkas verksamhet uteslutande bestar i att tillhanda-
halla investeringstjanster till sina moderforetag, sina dot-
terforetag eller till andra dotterforetag till samma moder-
foretag bor inte omfattas av detta direktiv.

Aven personer som endast pa tillfillig basis tillhandahal-
ler investeringstjanster i samband med annan yrkesmis-
sig verksamhet bor inte omfattas av detta direktivs
rickvidd, forutsatt att denna verksamhet ar reglerad och
att reglerna for verksamheten i friga inte utesluter att
investeringstjanster tillhandahdlls pa tillfallig basis.

Personer som tillhandahdller investeringstjanster som
uteslutande bestdr i forvaltning av program for andels-
dgande i foretaget riktat till de anstdllda, och som darfor
inte tillhandahéller investeringstjanster till tredje part,
bor inte omfattas av detta direktiv.

Det 4r nodvandigt att fran detta direktivs rackvidd
utesluta centralbanker och andra organ som fyller likar-
tade funktioner samt offentliga organ som har i uppdrag
att forvalta eller delta i forvaltningen av statsskulden,
inbegripet investering av denna, med undantag av organ
som dr helt eller delvis offentligt 4gda och som fyller en
affirsmassig funktion eller en funktion som samman-
hianger med forvirv av virdepapper.

Det dr nodvindigt att fran detta direktivs rackvidd
undanta foretag for kollektiva investeringar och pen-
sionsfonder, oavsett om de dr samordnade pd gemens-
kapsniva eller ¢j, samt forvarings- eller forvaltningsinsti-
tut knutna till sddana foretag, eftersom dessa omfattas
av sirskilda regler som ir direkt anpassade till deras
verksambhet.

(") EGT 56, 4.4.1964, s. 878/64. Direktivet dndrat genom 1972 ars

anslutningsfordrag.

() EGT L 228, 16.8.1973, s. 3. Dircktivet senast dndrat genom
direktiv 2002/87/EG.

() EGT L 345, 19.12.2002, s. 1.
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(16)  For att komma i atnjutande av de undantag som anges i som verksamhetsplanernas innehdll, verksamhetens geo-

17)

(18)

(19)

(22)

detta direktiv bor personen i friga stadigvarande upp-
fylla villkoren for sddana undantag. Sarskilt om en
person tillhandahdller investeringstjanster eller utfor in-
vesteringsverksamhet och ar befriad frén att uppfylla
bestimmelserna i detta direktiv eftersom sddana tjanster
eller sddan verksamhet utgor sidotjinster eller sidoverk-
samhet i forhdllande till den huvudsakliga verksamheten,
om man ser pa foretagsgruppen som helhet, bor den
personen inte lingre att omfattas av undantaget for
sidotjanster nar tillhandahdllandet av dessa tjanster eller
denna verksamhet upphor att vara underordnad i for-
héllande till hans huvudsakliga verksamhet.

Personer som tillhandahéller investeringstjanster och/eller
utfor investeringsverksamhet som omfattas av detta di-
rektiv bor vara auktoriserade i sina hemmedlemsstater sa
att investerarna och stabiliteten i det finansiella systemet
skyddas.

Kreditinstitut som &dr auktoriserade enligt Europaparla-
mentets och  rddets  direktiv  2000/12[EG  av
den 20 mars 2000 om ritten att starta och driva
verksamhet i kreditinstitut (') bér inte behova ndgon
ytterligare auktorisation enligt detta direktiv for att till-
handahalla investeringstjanster eller utfora investerings-
verksamhet. Nar ett kreditinstitut beslutar att tillhanda-
hdlla investeringstjanster eller utfora investeringsverk-
samhet bor de behoriga myndigheterna innan de
beviljar auktorisation kontrollera att det uppfyller de
relevanta bestimmelserna i detta direktiv.

[ de fall ett virdepappersforetag tillhandahéller en eller
flera investeringstjanster som inte omfattas av dess auk-
torisation, eller utfor en eller flera investeringsverksam-
heter som inte omfattas av dess auktorisation, pa icke
regelbunden basis, bor det inte behova ndgon ytterligare
auktorisation enligt detta direktiv.

Vid tillimpningen av detta direktiv bor med mottagande
och vidarebefordran av order dven avses sammanforande
av tva eller flera investerare for att fi till stind en
transaktion mellan dessa.

I samband med den kommande Gversynen av bestim-
melserna om lagstadgat kapital i Basel II erkidnner med-
lemsstaterna behovet av att pd nytt undersoka huruvida
virdepappersforetag som utfér kundorder genom match-
ning mellan auktoriserade uppdragsgivare skall anses
handla i egenskap av uppdragsgivare och dirmed om-
fattas av ytterligare krav pa lagstadgat kapital.

Enligt principerna om Omsesidigt erkdnnande och om
hemlandstillsyn fir medlemsstaternas behoriga myndig-
heter inte bevilja auktorisationer, och skall i forekom-
mande fall dterkalla auktorisationer, om sddana faktorer

(") EGT L 126, 26.5.2000, s. 1. Direktivet senast dndrat genom direktiv
2002/87 EG.

(23)

(24)

(25)

grafiska spridning eller den verksamhet som faktiskt
utfors tydligt visar att ett virdepappersforetag har valt
en viss medlemsstats rattssystem for att undkomma
striktare regler i en annan medlemsstat, inom vars
grinser foretaget avser att bedriva eller bedriver huvud-
delen av sin verksamhet. Om virdepappersforetaget ar
en juridisk person, bor det vara auktoriserat i den
medlemsstat dar det har sitt site. Om virdepappersfore-
taget inte r en juridisk person, bor det vara auktoriserat
i den medlemsstat dir det har sitt huvudkontor. Med-
lemsstaterna bor dven krava att virdepappersforetagen
alltid har sina huvudkontor i sina hemmedlemsstater
och att de faktiskt bedriver verksamhet dir.

Ett virdepappersforetag som ar auktoriserat i sin hem-
medlemsstat bor ha rdtt att tillhandahalla investerings-
tjdnster eller utféra investeringsverksamhet inom hela
gemenskapen utan att behova soka sirskilt tillstind av
den behoriga myndigheten i den medlemsstat dir det
onskar tillhandahélla investeringstjanster eller utfora in-
vesteringsverksambhet.

Eftersom vissa virdepappersforetag dr undantagna frin
den skyldighet som foreskrivs i rddets direktiv 93/6/EEG
av den 15 mars 1993 om kapitalkrav for virdepappers-
foretag och kreditinstitut (3, bor dessa vara skyldiga
antingen att inneha ett minimikapital eller att teckna en
ansvarsforsakring eller en kombination av bada. Anpass-
ningarna av beloppen for denna forsikring bor goras
med beaktande av de anpassningar som har gjorts inom
ramen  for  Europaparlamentets ~ och  rddets
direktiv 2002/92/EG av den 9 december 2002 om for-
sakringsformedling. () Denna sirskilda behandling med
avseende pd kapitalkrav bor goras utan att det paverkar
tillimpningen av de beslut som kommer att fattas nir
det giller lamplig behandling av dessa foretag i samband
med framtida forandringar av gemenskapens lagstiftning
om kapitalkrav.

Eftersom tillsynslagstiftningens tillimpningsomrdde bor
begrinsas till de foretag som utgor en killa till mot-
partsrisk for andra marknadsaktorer genom yrkesmassig
forvaltning av ett handelslager, bor foretag som for egen
riakning handlar med finansiella instrument, inbegripet
de rdvaruderivat som omfattas av detta direktiv, samt
foretag som tillhandahéller investeringstjanster rorande
ravaruderivat till kunderna i sin huvudsakliga verksam-
het som en sidotjanst i forhdllande till sin huvudsakliga
verksamhet, om man ser pd foretagsgruppen som hel-
het, och forutsatt att denna huvudsakliga verksamhet
inte dr tillhandahdllande av investeringstjanster enligt
definitionen i detta direktiv, undantas frén tillimpnings-
omrédet for detta direktiv.

() EGT L 141, 11.6.1993, s. 1. Dircktivet senast dndrat genom

direktiv 2002/87EG.
() EGT L9, 15.1.2003, s. 3.
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(26)

27)

(28)

(30)

For att skydda en investerares dganderitt och liknande
rittigheter i frdga om aktier och investerarens rattigheter
i friga om penningmedel som anfortrotts ett foretag bor
dessa rittigheter hallas dtskilda fran foretagets egna.
Denna princip bor dock inte hindra ett foretag frin att
driva verksamhet i eget namn men fér investerarens
rikning nir transaktionens beskaffenhet sd kraver och
investeraren samtycker, t.ex. vid aktieldn.

Nar en kund i linje med gemenskapslagstiftningen och
sarskilt Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/47[EG av den 6 juni 2002 om stillande
av finansiell sikerhet (') 6verfor full dganderitt av finan-
siella instrument eller medel till ett virdepappersforetag
for att sikra eller pd annat sitt ticka aktuella eller
framtida, faktiska eller villkorade eller framtida forplik-
telser, bor sddana finansiella instrument eller medel pé
samma sitt inte langre anses tillh6ra kunden.

Forfarandena for auktorisation inom gemenskapen av
filialer till vardepappersforetag som ér auktoriserade i
tredje land bor dven i fortsittningen vara tillimpliga pa
sddana foretag. Dessa filialer bor inte dtnjuta frihet att
tillhandahélla tjanster enligt artikel 49 andra stycket i
fordraget eller etableringsritt i andra medlemsstater dn
de dir de redan har etablerat sig. I de fall di gemen-
skapen inte 4r bunden av bilaterala eller multilaterala
skyldigheter dr det lampligt att uppritta ett forfarande
som syftar till att sorja for att vardepappersforetag frin
gemenskapens medlemsstater behandlas pa lika villkor i
berorda tredje linder.

Den allt storre mangden olika parallella verksamheter i
manga vardepappersforetag har okat potentialen for in-
tressekonflikter mellan dessa verksamheter och kunder-
nas intressen. Regler behéver dirfor upprittas for att
sorja for att sddana konflikter inte paverkar kundernas
intressen negativt.

Det bor anses att en tjanst tillhandahdlls pd en kunds
initiativ om inte kunden begir den som svar pd ett
personligt meddelande fran foretaget eller pa foretagets
viagnar som ar riktat till just den kunden och som
innehéller en inbjudan eller 4r avsett att paverka kunden
avseende ett specifikt finansiellt instrument eller en
specifik transaktion. En tjanst kan anses ha tillhandahdl-
lits pd kundens initiativ trots att kunden begidr den pé
grundval av varje slags meddelande som innehéller ett
reklamerbjudande eller erbjudande om finansiella instru-
ment och som har en allmidn utformning och ar riktat
till allménheten eller en storre grupp eller kategori av
kunder eller potentiella kunder.

() EGT L 168, 27.6.2002, s. 43.

(1)

(33)

(34)

(35)

(37)

Detta direktiv syftar bla. till att skydda investerarna.
Atgirder for att skydda investerare bor anpassas till de
sirskilda forhdllanden som rdder for varje kategori av
investerare (icke-professionella, professionella och mot-
parter).

Med avvikelse frdn principen att det dr hemmedlems-
staten som skall ansvara for auktorisation, tillsyn och
kontroll av att skyldigheter i samband med driften av
filialer uppfylls, ar det lampligt att virdmedlemsstatens
behoriga myndighet pétar sig ansvaret att kontrollera
fullgérandet av vissa av de skyldigheter som faststills i
detta direktiv vid affirer som genomférs genom en filial
inom det territorium dar filialen ligger, eftersom den
myndigheten befinner sig narmast filialen och darmed ar
bittre ldampad att uppticka och i forekommande fall
ingripa mot eventuella overtridelser av de regler som
rader for filialens verksamhet.

Det 4r nodvindigt att infora ett effe