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Lagradsremissens huvudsakliga innehéll

Regeringen foreslar regler som krivs for att i svensk ritt genomfora EU-
direktivet om aktier med olika rdstvérden. Direktivet syftar till att géra det
mer attraktivt for sma och medelstora bolag att ta upp sina aktier till handel
pa en multilateral handelsplattform (MTF-plattform) och dérigenom for-
bittra bolagens forutsittningar att anskaffa riskkapital. Forslagen i lagrads-
remissen innebér att en bors eller ett vardepappersinstitut som driver en
MTF-plattform inte fir neka ett bolag att ta upp aktier till handel pa platt-
formen pé den grunden att bolaget har aktier med olika rostvérden. Det fore-
slas ocksé en sirskild majoritetsregel som ska gélla for bolagsstimmobeslut
om aktiers rostvirden som fattas i samband med att aktierna tas upp till
handel pad en MTF-plattform och sa ldnge de handlas pa plattformen.
Regeringen foreslar vidare att reglerna i aktiebolagslagen om forsdljning
av Overskjutande aktier vid sammanldggning eller uppdelning ska gélla dven
aktier som dr foremal for handel p4 en MTF-plattform. Dartill foreslds att
mojligheten for publika aktiebolag att forvirva och overldta egna aktier ska
gilla dven for bolag vars aktier dr upptagna till handel p4 en MTF-plattform.
Lagandringarna foreslés trida i kraft den 5 december 2026.
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1 Beslut

Regeringen har beslutat att inhdmta Lagradets yttrande over forslag till

1. lag om andring 1 lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment,

2. lag om éndring i arsredovisningslagen (1995:1554),

3. lag om dndring i lagen (1995:1559) om arsredovisning i kreditinstitut
och vérdepappersbolag,

4. lag om dndring i lagen (1995:1560) om érsredovisning i forsikrings-

foretag,

lag om dndring i aktiebolagslagen (2005:551),

lag om éndring i lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden,

7. lag om dndring i lagen (2019:414) med kompletterande bestimmelser
till EU:s prospektférordning.

N



2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument

Harigenom foreskrivs! att 1 kap. 1 §,4 kap. 19 § och 7 kap. 1 § lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument? ska ha foljande lydelse.

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

aktierelaterat overldtbart virdepapper:

1. aktie och Overldtbart vardepapper som kan jamstillas med aktie, sdésom
interimsbevis, fondaktierétt och teckningsritt, samt

2. overlétbart viardepapper, sdisom konvertibel dir emittenten har rétt att
begéra konvertering och teckningsoption, som ger rétt att forvidrva saddant
vardepapper som avses 1 1 genom konvertering eller utdvande av annan
rittighet som virdepapperet dr barare av, om vérdepapperet utfirdats av
emittenten av den aktie som réttigheten hanfor sig till eller av ett bolag som
ingar i samma koncern som den emittenten,

anmdlt avvecklingssystem: det som anges 1 2 § lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden,

budgivare: den som ldmnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

bors: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om vérdepappersmark-
naden och sédant utldndskt foretag som har tillstdnd att driva en reglerad
marknad frén filial 1 Sverige,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade over-
latbara véardepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller vid
upprepade tillfillen under en sdrskilt angiven emissionsperiod,

emittent: 1 fraga om aktier aktiebolaget och 1 frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfardaren av instrumentet,

finansiella instrument: det som anges 1 1 kap. 4 § lagen om véardepappers-
marknaden,

foretag med begrdnsat borsvirde: ett foretag vars Overldtbara vérde-
papper ar upptagna till handel pd en reglerad marknad och som har ett
genomsnittligt borsvirde pa mindre dn 100 miljoner euro berdknat pé slut-
kursen for de tre foregdende kalenderéren,

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa
aspekter av bolagsritt, i den ursprungliga lydelsen.

2 Lagen omtryckt 1992:558.

3 Senaste lydelse 2019:415.



kvalificerade investerare:

1. kund som avses i 9 kap. 4 § lagen om virdepappersmarknaden, om
inte denna kund har begért att bli behandlad som en icke-professionell
kund,

2. kund som avses 1 9 kap. 5 § lagen om virdepappersmarknaden,

3. enhet som avses 19 kap. 7 § lagen om virdepappersmarknaden, om inte
denna enhet har begirt att bli behandlad som en icke-professionell kund,
samt

4. kund som avses i punkten 13 i ikrafttridande- och Gvergangsbestdm-
melserna till lagen om vérdepappersmarknaden,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och radets forord-
ning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (mark-
nadsmissbruksforordning) och om upphidvande av Europaparlamentets
och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG,

MTF-plattform: det som anges i
1 kap. 4 b § lagen om virdepappers-

marknaden,
mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkopserbjudande
lamnas,
offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag att dverlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,
penningmarknadsinstrument: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om véarde-
pappersmarknaden,
reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen om vérdepappers-
marknaden,
samverkande system: det som anges i 2 § lagen om system for avveck-
ling av forpliktelser pa finansmarknaden,
vdrdepappersinstitut: det som an-
ges i 1 kap. 4b § lagen om virde-
pappersmarknaden,
oppenhetsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG
av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angaende upp-
lysningar om emittenter vars viardepapper dr upptagna till handel pa en reg-
lerad marknad och om &ndring av direktiv 2001/34/EG, 1 lydelsen enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2013/50/EU, och
overldtbara virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om vérde-
pappersmarknaden.

4 kap.
19 §*

Ett svenskt aktiebolag som forvarvar
eller overlater egna aktier ska anméla
forvarvet eller overlételsen till den
bors som driver den reglerade mark-
nad dir aktierna &r upptagna till
handel. Om handeln sker i dterkops-

4 Senaste lydelse 2016:714.

Ett svenskt aktiebolag som forvirvar
eller 6verlater egna aktier ska anméla
forvérvet eller overlételsen till den
bors eller det virdepappersinstitut
som driver den reglerade marknad
eller MTF-plattform dér aktierna ar



program enligt artikel 5 1 marknads-
missbruksforordningen, ska anma-
lan 1 stéllet goras till Finansinspek-
tionen eller, om det framgdr av fore-
skrifter meddelade med stod av 7
kap. 1 § 5, till den bérs som driver
den reglerade marknad ddr aktierna
dr upptagna till handel.

upptagna till handel. I artikel 5 1
marknadsmissbruksférordningen
finns bestdmmelser om att anmilan 1
stillet ska goras till en behorig myn-
dighet om handeln sker i dter-
kopsprogram enligt den artikeln.

7 kap.
1§

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela

foreskrifter om

1. villkor for sadana avtal som avses i 3 kap. 1 och 3 §§,
2. pé vilket sprak sddan information som avses 14 kap. 1 § tredje stycket

eller 20 § ska offentliggdras,

3. vilka upplysningar marknadsgaranter som inte dr vardepappersinstitut
och som har utnyttjat undantaget i 4 kap. 14 § forsta stycket ska ldmna till

Finansinspektionen,

4. vad som krévs for att undantag frén sammanléggning av moder- och
dotterforetags innehav ska fa goras enligt 4 kap. 16 och 17 §§,

5. att sddana anmélningar som en-
ligt 4 kap. 19 § ska goras till Finans-
inspektionen 1 stillet ska goras till
den bors som driver den reglerade
marknad ddr aktierna dr upptagna
till handel och 1 vilken omfattning
och pa vilket sétt uppgifter om for-
vérv eller overlételse av egna aktier
ska offentliggoras,

5. att sddana anmaélningar som en-
ligt 4 kap. 19§ ska goras till en
behorig myndighet 1 stillet ska goras
till en bors eller ett virdepappers-
institut som driver en reglerad mark-
nad eller MTF-plattform ochivilken
omfattning och pa vilket sitt upp-
gifter om forvérv eller 6verlatelse av
egna aktier ska offentliggoras,

6. hur information ska offentliggoras enligt 4 kap. 20 §, och
7. hur uppgiftsskyldigheten i 6 kap. 1 a § forsta stycket ska fullgoras.

Denna lag trader i kraft den 5 december 2026.

5 Senaste lydelse 2016:1308.



2.2

Forslag till lag om dndring 1

arsredovisningslagen (1995:1554)

Hirigenom foreskrivs' i friga om arsredovisningslagen (1995:1554)

dels att 7 kap. 14 § ska ha foljande lydelse,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 5 kap. 18 a §, och ndrmast fore
5 kap. 18 a § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

S kap.

Aktier med olika rostvdrden som
handlas pa en MTF-plattform

18ay§

Om ett aktiebolag har ldmnat upp-
gifter i ett prospekt enligt 2 kap.
3ay lagen (2019:414) med komp-
letterande bestimmelser till EU:s
prospektforordning eller i ett upp-
tagandedokument enligt 11 a kap.
2och 3§ lagen (2007:528) om
vdrdepappersmarknaden, ska bola-
get sd ldnge dess aktier handlas pd
en MTF-plattform Ilimna even-
tuella nya uppgifter som avses i de
bestdmmelserna i en not.

7 kap.
14 §*

En koncernredovisning ska, utver
det som foljer av Ovriga bestim-
melser 1 detta kapitel, innehalla
noter med upplysningar som anges
15 kap. 4-24 §§. Om koncernredo-
visningen avser en storre koncern,
ska den dven innehélla noter med
upplysningar som anges 1 5 kap.
25-28 och 31-37 §§, 38 § forsta
stycket och 39—49 §§.

En koncernredovisning ska, utéver
det som foljer av Ovriga bestim-
melser 1 detta kapitel, innehélla
noter med upplysningar som anges
1 Skap. 4-18 och 19-24 §§. Om
koncernredovisningen avser en
storre koncern, ska den dven inne-
halla noter med upplysningar som
anges 1 5 kap. 25-28 och 31-37 §§,
38 § forsta stycket och 3949 §§.

Det som séigs i 5 kap. 3 § om noternas ordningsfoljd ska tillimpas.

Trots forsta stycket far uppgifter enligt 5 kap. 40 § tredje stycket tredje
meningen och 5 kap. 41 § andra stycket tredje meningen uteldmnas i fraga
om dotterforetag. Vid tillimpningen av de ndmnda bestimmelserna ska

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansoker om att {4 sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2024:347.



dock de lamnade uppgifterna avse dven loner och andra formaner fran kon-
cernforetag.

Denna lag trader i kraft den 5 december 2026.
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2.3 Forslag till lag om andring 1 lagen (1995:1559)
om arsredovisning 1 kreditinstitut och
vardepappersbolag

Hirigenom foreskrivs! att 5 kap. 1 § lagen (1995:1559) om érsredovisning
1 kreditinstitut och véardepappersbolag ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
1§?

Foljande bestimmelser om upplysningar i noter i 5 kap. &rsredovisnings-

lagen (1995:1554) ska tillampas:

3 § om noternas ordningsfoljd,

4 § om virderingsprinciper,

5§ om avvikelser fran grund-
laggande redovisningsprinciper,

7 § om jamforelsetal,

8 § om anldggningstillgédngar,

9 § om goodwill,

10 § om finansiella instrument,

11 § om uppskrivningsfond,

12 § om fond for verkligt vérde,

14 § om stéllda sdkerheter,

15 § om eventualforpliktelser,

16 § om ataganden till férmén for
koncernforetag m.fl.,

17 § forsta stycket om ekono-
miska arrangemang som inte redo-
visas 1 balansrakningen,

18 § om lan till ledande befatt-
ningshavare,

19 § om exceptionella intdkter
och kostnader,

20 § om medelantalet anstéllda
under rikenskapséret,

21 § om moderforetag,

22 §om vidsentliga héndelser
efter rakenskapsarets slut,

23 § forsta stycket och 24 § om
transaktioner med nérstaende,

— 3 § om noternas ordningsfoljd,

— 4 § om virderingsprinciper,

—5 § om avvikelser fran grund-
laggande redovisningsprinciper,

— 7 § om jamforelsetal,

— 8 § om anldggningstillgangar,

—9 § om goodwill,

— 10 § om finansiella instrument,

— 11 § om uppskrivningsfond,

— 12 § om fond for verkligt virde,

— 14 § om stillda sdkerheter,

— 15 § om eventualforpliktelser,

— 16 § om ataganden till forman
for koncernforetag m.fl.,

— 17 § forsta stycket om ekono-
miska arrangemang som inte redo-
visas 1 balansrdkningen,

— 18 § om lan till ledande befatt-
ningshavare,

— 18 a § om aktier med olika rost-
vdrden som handlas pd en MTF-
plattform,

— 19 § om exceptionella intdkter
och kostnader,

— 20 § om medelantalet anstédllda
under rikenskapséret,

— 21 § om moderforetag,

—22 § om visentliga héndelser
efter rdkenskapsarets slut,

— 23 § forsta stycket och 24 § om
transaktioner med nérstaende,

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansoker om att {4 sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2024:348.



25 § om ytterligare upplysningar
om anldggningstillgdngar,

26 § om omsittningstillgéngar,

27 § om ytterligare upplysningar
om finansiella instrument,

29 och 30 §§ om dotterforetag och
vissa andra foretag,

32 § om ytterligare upplysningar
om lan till ledande befattningshavare,

33 § om konvertibla lan,

34 § om aktiekapitalet,

35 § om disposition av vinst eller
forlust,

36 § om skatter,

37 § om ytterligare upplysningar
om anstillda,

38 § forsta stycket om konsfordel-
ningen bland ledande befattnings-
havare,

39 och40 §§ om 16ner, andra
ersédttningar och sociala kostnader,

41 § om pensioner och liknande
formaner,

42 § om tidigare styrelse och verk-
stallande direktor,

43 § om suppleanter och vice verk-
stallande direktor,

44 § om avtal om avgéngsveder-
lag,

45 § om ytterligare upplysningar
om moderforetag,

46 § om ytterligare upplysningar
om stillda sdkerheter,

48 § om ersdttningar till revisorer
och revisionsforetag, och

49 § om europabolag och europa-
kooperativ.

— 25 § om ytterligare upplysningar
om anlidggningstillgangar,

— 26 § om omsittningstillgangar,

— 27 § om ytterligare upplysningar
om finansiella instrument,

— 29 och 30 §§ om dotterforetag och
vissa andra foretag,

— 32 § om ytterligare upplysningar
om lan till ledande befattningshavare,

— 33 § om konvertibla lan,

— 34 § om aktiekapitalet,

—35 § om disposition av vinst
eller forlust,

— 36 § om skatter,

— 37 § om ytterligare upplysning-
ar om anstéllda,

— 38 § forsta stycket om konsfordel-
ningen bland ledande befattnings-
havare,

—390ch 40 §§ om loner, andra
ersittningar och sociala kostnader,

—41 § om pensioner och liknan-
de formaner,

—42 § om tidigare styrelse och verk-
stdllande direktor,

—43 § om suppleanter och vice
verkstéllande direktor,

— 44 § om avtal om avgangsveder-
lag,

— 45 § om ytterligare upplysningar
om moderforetag,

— 46 § om ytterligare upplysningar
om stéllda sdkerheter,

— 48 § om ersittningar till reviso-
rer och revisionsforetag, och

—49 § om europabolag och europa-
kooperativ.

Vid tillampningen av 5 kap. 40 och 41 §§ arsredovisningslagen ska samt-
liga foretag som omfattas av denna lag anses som publika aktiebolag.

Bankaktiebolag, kreditmarknads-
bolag och virdepappersbolag ska
dven tillimpa 5kap. 38 § andra
stycket arsredovisningslagen om
konsfordelning i styrelsen.

Upplysningarna ska l&dmnas i noter.

Bankaktiebolag, kreditmarknads-
bolag och vérdepappersbolag ska
daven tillimpa 5 kap. 38 § andra
stycket arsredovisningslagen om
konsfordelningen 1 styrelsen.

Denna lag trader i kraft den 5 december 2026.
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2.4 Forslag till lag om andring 1 lagen (1995:1560)
om arsredovisning i forsdkringsforetag

Hirigenom foreskrivs' att 5 kap. 1 § lagen (1995:1560) om érsredovisning
1 forsdkringsforetag ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
1§?

Foljande bestimmelser om upplysningar i noter i 5 kap. arsredovisnings-

lagen (1995:1554) ska tillampas:

3 § om noternas ordningsfoljd,

4 § om virderingsprinciper,

5 § om avvikelser frdn grundlag-
gande redovisningsprinciper,

7 § om jamforelsetal,

8 § om anldggningstillgéngar,

9 § om goodwill,

10 § om finansiella instrument,

11 § om uppskrivningsfond,

12 § om fond for verkligt vérde,

13 § om langfristiga skulder,

14 § om stillda sdkerheter,

15 § om eventualforpliktelser,

16 § om ataganden till forman for
koncernforetag m.fl.,

17 § forsta stycket om ekonomis-
ka arrangemang som inte redovisas
1 balansriakningen,

18 § om lan till ledande befatt-
ningshavare,

19 § om exceptionella intdkter
och kostnader,

20 § om medelantalet anstillda
under riakenskapsaret,

21 § om moderforetag,

22 § om visentliga hindelser
efter rikenskapsarets slut,

23 § forsta stycket och 24 § om
transaktioner med néarstaende,

— 3 § om noternas ordningsfoljd,

— 4 § om vérderingsprinciper,

—5 § om avvikelser fran grundlag-
gande redovisningsprinciper,

— 7 § om jimforelsetal,

— 8 § om anldggningstillgangar,

—9 § om goodwill,

— 10 § om finansiella instrument,

— 11 § om uppskrivningsfond,

— 12 § om fond for verkligt virde,

— 13 § om langfristiga skulder,

— 14 § om stillda sidkerheter,

— 15 § om eventualforpliktelser,

— 16 § om ataganden till forman
for koncernforetag m.fl.,

— 17 § forsta stycket om ekonomis-
ka arrangemang som inte redovisas
1 balansrdkningen,

— 18 § om lan till ledande befatt-
ningshavare,

— 18 a § om aktier med olika rost-
vdrden som handlas pa en MTF-
plattform,

— 19 § om exceptionella intékter
och kostnader,

— 20 § om medelantalet anstillda
under rikenskapsaret,

—21 § om moderforetag,

—22 § om visentliga héndelser
efter rdkenskapsarets slut,

— 23 § forsta stycket och 24 § om
transaktioner med néarstaende,

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansoker om att {4 sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2024:349.



25 § om ytterligare upplysningar
om anldggningstillgdngar,

26 § om omsittningstillgéngar,

27 § om ytterligare upplysningar
om finansiella instrument,

28 § om inkop och forséljningar
mellan koncernforetag,

29 och 30 §§ om  dotterforetag
och vissa andra foretag,

31 § om ytterligare upplysningar
om langfristiga skulder,

32 § om ytterligare upplysningar
om lan till ledande befattningsha-
vare,

33 § om konvertibla lan,

34 § om aktiekapitalet,

35 § om disposition av vinst eller
forlust,

36 § om skatter,

37 § om ytterligare upplysningar
om anstillda,

38 § forsta stycket om konsfor-
delningen bland ledande befatt-
ningshavare,

39 och 40 §§ om Ioner, andra
ersittningar och sociala kostnader,

41 § om pensioner och liknande
formaner,

42 § om tidigare styrelse och verk-
stillande direktor,

43 § om suppleanter och vice verk-
stillande direktor,

44 § om avtal om avgéngsveder-
lag,

45 § om ytterligare upplysningar
om moderforetag,

46 § om ytterligare upplysningar
om stillda sdkerheter,

48 § om ersdttningar till revisorer
och revisionsforetag, och

49 § om europabolag och europa-
kooperativ.

—25 § om ytterligare upplysningar
om anldggningstillgdngar,

— 26 § om omsittningstillgéngar,

—27 § om ytterligare upplysningar
om finansiella instrument,

— 28 § om inkdp och forsdljningar
mellan koncernforetag,

—29 och 30 §§ om dotterforetag
och vissa andra foretag,

—31 § om ytterligare upplysningar
om langfristiga skulder,

— 32 § om ytterligare upplysningar
om lan till ledande befattningsha-
vare,

— 33 § om konvertibla lan,

— 34§ om aktiekapitalet,

—35 § om disposition av vinst
eller forlust,

— 36 § om skatter,

— 37 § om ytterligare upplysningar
om anstillda,

— 38 § forsta stycket om konsfor-
delningen bland ledande befatt-
ningshavare,

—390ch 40 §§ om Ioner, andra
ersittningar och sociala kostnader,

— 41 § om pensioner och liknande
formaner,

—42 § om tidigare styrelse och verk-
stillande direktor,

—43 § om suppleanter och vice verk-
stallande direktor,

—44 § om avtal om avgangsveder-
lag,

— 45 § om ytterligare upplysningar
om moderforetag,

—46 § om ytterligare upplysningar
om stéllda sdkerheter,

—48 § om ersittningar till revisorer
och revisionsforetag, och

—49 § om europabolag och europa-
kooperativ.

Vid tilldmpningen av 5 kap. 40 och 41 §§ arsredovisningslagen ska samt-
liga foretag som omfattas av denna lag anses som publika aktiebolag.

Forsikringsaktiebolag ska dven tillimpa 5 kap. 38 § andra stycket ars-
redovisningslagen om konsfordelningen i styrelsen.

Upplysningarna ska 1dmnas 1 noter.

Denna lag trader i kraft den 5 december 2026.
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2.5 Forslag till lag om dndring 1 aktiebolagslagen

(2005:551)

Hirigenom foreskrivs' i friga om aktiebolagslagen (2005:551)
dels att 4 kap. 47 §, 7 kap. 40 §, 19 kap. 13, 14 och 32 §§, 21 kap. 5§,
24 kap. 18 § och rubriken ndrmast fore 19 kap. 32 § ska ha foljande lydelse,
dels att rubriken nirmast fore 19 kap. 35 § ska lyda “Overlatelse av egna

aktier 1 andra fall”,

dels att det ska infOras en ny paragraf, 7 kap. 59 a §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.
47 §*
Ett beslut om uppdelning eller ssmmanldggning av aktier ar giltigt endast

om samtycke har ldmnats av

1. samtliga aktiedgare som pa dagen for bolagsstimman eller, i avstam-
ningsbolag, pa den dag som avses i 7 kap. 28 § tredje stycket dr inforda i
aktieboken som &gare till aktier av visst slag som inte motsvarar ett helt
antal nya aktier (éverskjutande aktier), och

2.1 frdga om Overskjutande aktier som dr forvaltarregistrerade och vars
dgare pa den dag som avses i 1 inte dr inforda i aktieboken, forvaltaren.

Samtycke enligt forsta stycket
krévs inte av aktiedgare vars samt-
liga 6verskjutande aktier dr foremal
for handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad utan-
for Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet. Samtycke krivs inte
heller av forvaltare, om samtliga
overskjutande aktier som omfattas
av forvaltningen ar foremal for sa-
dan handel.

Samtycke krévs inte av aktiedgare
vars samtliga overskjutande aktier dr
foremal for handel pd en reglerad
marknad, en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet eller en multila-
teral handelsplattform. Samtycke
kravs inte heller av forvaltare, om
samtliga Overskjutande aktier som
omfattas av forvaltningen ar foremal
for sddan handel.

7 kap.

40 §°
I &renden som inte avser val utgdrs bolagsstimmans beslut av den mening
som har fatt mer &n halften av de avgivna rosterna. Vid lika rdstetal har

ordforanden utslagsrost.

Forsta stycket giller inte, om annat foljer av denna lag eller foreskrivs i
bolagsordningen. I fall som avses 1 42-45 §§ detta kapitel, 13 kap. 2 §,
14 kap. 2§, 15kap. 2§, 16 kap. 8§, 19 kap. 18 och 33 §§, 20 kap. 5§,

! Ifr Europaparlamentets och rddets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansoker om att fa sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen och
Europaparlamentets och rédets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa
aspekter av bolagsritt, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2007:566.
3 Senaste lydelse 2022:1647.



23 kap. 17 §, 24 kap. 19 §, 24 akap. 20 § samt 26 kap. 1 och 6 §§ far det
dock 1 bolagsordningen endast foreskrivas lingre géende villkor an som an-

ges 1 nimnda bestimmelser.
I frdga om publika aktiebolag
géller dven 59 §.

I frdga om publika aktiebolag
géller daven 59 §. I fraga om vissa
publika aktiebolag vars aktier hand-
las eller ska handlas pd en multi-

lateral handelsplattform gdller dven
59al.

59agy

[ ett publikt aktiebolag dr ett beslut
om dndring av bolagsordningen gil-
tigt endast om det har bitrdtts av
aktiedigare med minst tvd tredje-
delar av savdl de avgivna résterna
som de aktier som dr foretrddda vid
stdmman, om

1. bolagets aktier inte dr upptag-
na till handel pa en reglerad mark-
nad eller en multilateral handels-
plattform ndir beslutet fattas,

2. beslutet innebdr att det i bola-
get ska finnas aktier med olika rost-
virden eller att befintliga rostvir-
desskillnader dndras, och

3. beslutet fattas i samband med
att bolaget anscker om att ta upp
aktier till handel pa en multilateral
handelsplattform.

Om det finns flera aktieslag i bo-
laget, ska forsta stycket dven tilldm-
pas inom varje aktieslag som dr
foretrdtt vid stimman och som
aktiernas rdtt forsimras for genom
beslutet.

Majoritetskraven i forsta och
andra styckena ska gdlla sa linge
bolagets aktier handlas pa plattfor-
men, om ett nytt beslut om dndring
av bolagsordningen innebdr att
bolagets aktiers befintliga rostvir-
desskillnader dndras.

15
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19 kap.
13 §

Ett publikt aktiebolag vars aktier dr
upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet far, utover
det som foljer av 5 §, forvdrva egna
aktier enligt bestimmelserna 1 14
och 15 §§. Beslut om forvarv skall 1
sa fall fattas med tillimpning av 18—
29 §§. Om bolaget har forvirvat
aktier 1 strid med 14 eller 15 § eller 1
strid med 17 kap. 3 eller 4 §, géller
bestimmelserna 1 16 §.

Ett publikt aktiebolag vars aktier ar
upptagna till handel pd en reglerad
marknad, en motsvarande marknad
utanfor Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet eller en multilateral
handelsplattform far, utover det som
foljer av 5§, forvirva egna aktier
enligt bestdimmelserna 1 14 och
15 §§. Beslut om forvérv ska 1 sa fall
fattas med tillimpning av 18-29 §§.
Om bolaget har forvérvat aktier i strid
med 14 eller 15 § eller 1 strid med
17 kap. 3 eller 4 §, géller bestimmel-
sernai 16 §.

14 §°
Forvarv som avses 1 13 § far ske endast

1. pa en reglerad marknad,

1. pa en reglerad marknad eller en
multilateral handelsplattform,

2. pa en marknad motsvarande en reglerad marknad utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet efter tillstind av Finansinspektionen, eller

3. 1 enlighet med ett forvirvserbjudande som har riktats till samtliga aktie-
dgare eller samtliga dgare till aktier av ett visst slag.

Ett tillstand enligt forsta stycket 2
skall ange pa vilken marknad egna
aktier far fOrvdrvas samt under
vilken tid tillstindet far utnyttjas.
Tillstand skall lamnas, om

Ett tillstand enligt forsta stycket 2
ska ange pd vilken marknad egna
aktier far fOrvdrvas samt under
vilken tid tillstindet far utnyttjas.
Tillstand ska 1amnas, om

1. det for verksamheten vid marknaden finns regler som motsvarar det
som enligt lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden géller for verk-
sambhet vid en reglerad marknad i Sverige, och

2. foretaget som driver marknaden stér under tillsyn av en myndighet eller

nagot annat behorigt organ.

Overldtelse av eena aktier pd en

Overlatelse av egna aktier pd vissa

reglerad marknad eller en motsva-

handelsplatser

rande marknad utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomrddet

32 §°
Ett publikt aktiebolag fir Gverlata egna aktier

1. pd en reglerad marknad, eller

4 Senaste lydelse 2007:566.
5 Senaste lydelse 2007:566.
6 Senaste lydelse 2007:566.

1. pa en reglerad marknad eller en
multilateral handelsplattform, eller



2. pa en marknad motsvarande en reglerad marknad utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomridet efter tillstdnd av Finansinspektionen.

Ett tillstdnd enligt forsta stycket 2
skall ange pa vilken marknad egna
aktier far Overldtas samt under
vilken tid tillstandet far utnyttjas.
Tillstand skall 1amnas, om

Ett tillstdnd enligt forsta stycket 2
ska ange pd vilken marknad egna
aktier far Overldtas samt under
vilken tid tillstindet far utnyttjas.
Tillstand ska 1amnas, om

1. det for verksamheten vid marknaden finns regler som motsvarar det
som enligt lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden géller for verk-
samhet vid en reglerad marknad 1 Sverige, och

2. foretaget som driver marknaden star under tillsyn av en myndighet eller

ndgot annat behorigt organ.

21 kap.

58

Ett aktiebolag far inte ge forskott,
ldmna lan eller stélla sékerhet for 1&n
i syfte att géldendren eller honom
nérstaende fysisk eller juridisk per-
son som avses 1 1 § skall forvirva
aktier 1 bolaget eller Overordnat
bolag i samma koncern.

Ett aktiebolag far inte ge forskott,
ldmna lan eller stélla sékerhet for 14n
1 syfte att gdldenéren eller en till gdl-
dendren nérstaende fysisk eller juri-
disk person som avses i 1 § ska for-
vérva aktier 1 bolaget eller 6verord-
nat bolag i samma koncern.

24 kap.
18 §7
Om en fraga om godkdnnande av en delningsplan enligt 17 § ska under-
stillas bolagsstimman, géller foljande.

Styrelsen ska hélla planen med bifogade handlingar tillganglig for aktie-
dgarna under minst en ménad eller, om samtliga bolag som deltar i delningen
ar privata aktiebolag, minst tvd veckor fore den bolagsstimma dér fragan
ska behandlas. Handlingarna ska hallas tillgéingliga hos bolaget pa den ort
dér styrelsen har sitt site. Kopior av handlingarna ska genast och utan kost-
nad for mottagaren sindas till de aktiedgare som begir det och uppger sin
postadress.

Under forutsittning att handlingarna halls tillgdngliga pa bolagets webb-
plats fér styrelsen, trots andra stycket, véilja mellan att halla dem tillgingliga
hos bolaget och att sinda kopior av dem till aktiedgarna.

Om det har intriffat vésentliga fordndringar i det 6verlatande bolagets till-
géngar och skulder efter det att delningsplanen upprittades, ska styrelsen
lamna upplysningar om detta pad bolagsstimman innan fragan om god-
kidnnande av delningsplanen avgors.

I friga om publika aktiebolag,
vars aktier dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, géller dven 317 §.

7 Senaste lydelse 2011:1046.

[ friga om publika aktiebolag,
vars aktier dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor Euro-
peiska ekonomiska samarbetsom-
radet, géller dven 62 §.

17
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Denna lag trdder i kraft den 5 december 2026.



2.6 Forslag till lag om andring 1 lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

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

marknaden

dels att 7 kap. 6 § ska ha foljande lydelse,
dels att nuvarande 11 kap. 2 b och 2 ¢ §§ ska betecknas 11 kap. 2 ¢ och

2d4§8,

dels att det ska inforas ett nytt kapitel, 11 a kap., fyra nya paragrafer,
11 kap. 2 b och 16 §§ och 13 kap. 2 b och 4 §§, och ndrmast fore 11 kap.

16 § en ny rubrik av féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

7 kap.
6 §*

Ett viardepappersbolag som har till-
stand att driva vardepappersrorelse
enligt 2 kap. 1 § 3 eller 7 far, trots
begrinsningarna i 19 kap. 7 och
14 §§ aktiebolagslagen (2005:551),
forvdrva egna aktier och aktier i
moderbolag for att underlétta sddan
rorelse. Detta giller dock bara
aktier som dr upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor EES.

Ett viardepappersbolag som har till-
stand att driva vardepappersrorelse
enligt 2 kap. 1 § 3 eller 7 far, trots
begrinsningarna i 19 kap. 7 och
14 §§ aktiebolagslagen (2005:551),
forvirva egna aktier och aktier i
moderbolag for att underlitta sidan
rorelse. Detta giller dock bara
aktier som dr upptagna till handel
pa en reglerad marknad, en mot-
svarande marknad utanfor EES
eller en MTF-plattform.

Innehavet av sddana aktier som anges i fOrsta stycket far inte verstiga
fem procent av samtliga aktier i nagot av bolagen.

For aktier som har forvarvats med stod av forsta stycket giller inte
bestimmelserna i 19 kap. 9, 16 och 31-37 §§ aktiebolagslagen.

11 kap.

2byg

For ett virdepappersinstitut som
driver en MTF-plattform gdller
13 kap. 2 b och 4 §§. Det som anges
ddar om bors ska da avse virde-
pappersinstitut.

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvarde i bolag som ansdker om att fé sina aktier
upptagna till handel p& en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen och
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa
aspekter av bolagsrétt, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2010:2075.
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Bemyndigande

16§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer fdr
meddela foreskrifter om handels-
regler for en MTF-plattform i frdga
om aktiebolags forvirv och over-
latelse av egna aktier vid MTF-
plattformen.

11 a kap. Aktier med olika rostviirden som handlas pa en
MTF-plattform

Tillimpningsomrade

1§ Bestimmelserna i detta kapitel giller for en emittent som anséker om
att ta upp aktier till handel pa en MTF-plattform, om emittenten

1. har séte 1 Sverige,

2. inte tidigare har aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad
eller en MTF-plattform vid tiden f6r ansdkan, och

3.1 samband med ansdkan har fattat ett beslut som innebar att det i
bolaget ska finnas aktier med olika rdstviarden eller att befintliga rost-
viardesskillnader éndras.

Bestimmelserna i 4 § géller i stillet for en emittent med séte 1 Sverige
som har tagit upp, eller som ska ta upp, aktier med olika rostvirden till
handel péd en MTF-plattform.

Information som ska limnas i ett upptagandedokument

2§ En emittent som offentliggdr ett upptagandedokument ska i det
lamna uppgift om emittentens aktiestruktur, med uppgift om forekom-
mande aktieslag, inbegripet de aktier som inte &r upptagna till handel.

For varje aktieslag ska uppgift limnas om

1. de rattigheter och skyldigheter som ar kopplade till aktierna 1 det
aktieslaget, och

2. hur stor andel av det totala antalet aktier och roster som aktierna i det
aktieslaget representerar.

3§ Emittenten ska i upptagandedokumentet ocksa ldmna uppgift om

1. begransningar nér det giller overlatelse av aktier, inbegripet 6verens-
kommelser mellan aktiefigare som kan medfora sadana begriansningar,

2. begrinsningar ndr det géller aktiers rostrétt, inbegripet dverenskom-
melser mellan aktiedgare som kan medfora sddana begréansningar, och

3. innehavare av aktier med hogre réstvirde som representerar mer dn
fem procent av rosterna for samtliga aktier 1 emittenten och fysiska eller
juridiska personer som har rétt att utva rostritt for sadana aktiedgares
rakning.

Uppgifterna behdver bara ldmnas om de ar kinda for emittenten.



Information som ska léimnas till en bors eller ett viirdepappersinstitut

4 § En emittent ska till en bors eller ett virdepappersinstitut som driver
en MTF-plattform pé vilken bolagets aktier dr upptagna, eller ska upptas,
till handel 1amna sddan information som kravs for att borsen eller virde-
pappersinstitutet ska kunna fullgora sina skyldigheter enligt 11 kap. 2 b §
eller 13 kap. 2 b §.

Om tekniska standarder for tillsyn har antagits med stod av artikel 5.5 1
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober
2024 om strukturer med aktier med hdgre rostvirde 1 bolag som ansoker
om att fa sina aktier upptagna till handel pa en multilateral handelsplatt-
form, 1 den ursprungliga lydelsen, ska informationen limnas i enlighet med
dem.

13 kap.

2byg

En bors som driver en MTF-platt-
form ska sdkerstdlla att aktier med
olika rostvdrden som dr upptagna
till handel pd plattformen identi-
fieras som sddana, under forut-
sdttning att aktierna ges ut av en
emittent med sdite inom EES och
handlas pd plattformen efter
ansokan av emittenten.

Om tekniska standarder for
tillsyn har antagits med stod av
artikel 5.5 i Europaparlamentets
och radets direktiv (EU) 2024/2810
av den 23 oktober 2024 om struk-
turer med aktier med hogre rost-
virde i bolag som ansoker om att fd
sina aktier upptagna till handel pa
en multilateral handelsplattform, i
den ursprungliga lydelsen, ska
borsen vid sdkerstdllandet folja
dem.

4

En bors som driver en MTF-
plattform far inte neka en emittent
att ta upp aktier till handel pd
plattformen pd den grunden att
emittenten har aktier med olika
rostvdrden.

Denna lag trader 1 kraft den 5 december 2026.

3 Tidigare 4 § upphivd genom 2015:960.
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2.7 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2019:414)
med kompletterande bestammelser till EU:s
prospektférordning

Hirigenom foreskrivs! att det i lagen (2019:414) med kompletterande
bestaimmelser till EU:s prospektforordning ska inforas en ny paragraf,
2 kap. 3 a §, och ndrmast fore 2 kap. 3 a § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2 kap.

Aktier med olika rostvirden

3as

En emittent som avses i 11 a kap.
1 § forsta stycket lagen (2007:528)
om vdrdepappersmarknaden som
offentliggor ett prospekt enligt
artikel 6 i EU:s prospektférordning
eller ett EU-tillvixtemissionspros-
pekt enligt artikel 15 a i den for-
ordningen, ska i prospektet ldmna
de uppgifter som anges i 11 a kap.
2 och 3 §§ lagen om virdepappers-
marknaden.

Denna lag trider i kraft den 5 december 2026.

! Ifr Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansdker om att {4 sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen.



3 Arendet och dess beredning

Den 23 oktober 2024 antogs Europaparlamentets och ridets direktiv (EU)
2024/2810 om strukturer med aktier med hogre rostvirde 1 bolag som
ansOker om att fa sina aktier upptagna till handel pa en multilateral handels-
plattform, se bilaga 1. Direktivet tradde i kraft den 4 december 2024. Det
ska vara genomfort senast den 5 december 2026.

I departementspromemorian Nya regler om aktier pa multilaterala handels-
plattformar (Ds 2025:15) behandlas genomforandet av direktivet 1 svensk
ritt. I promemorian ldmnas dven forslag i tvd andra fragor rorande aktier
som &r upptagna till handel p& en multilateral handelsplattform. En samman-
fattning av promemorian finns i bilaga 2. Lagforslagen i promemorian finns
i bilaga 3.

Promemorian har remissbehandlats. En forteckning 6ver remissinstan-
serna finns i bilaga 4. Remissyttrandena finns tillgdngliga pa regeringens
webbplats (regeringen.se) och i lagstiftningsarendet (Ju2025/01385).

I lagradsremissen behandlas forslagen i promemorian.

4 Genomforande av EU-direktivet om
aktier med olika rostviarden

4.1 EU-gemensamma krav om aktier med olika
rostvarden

P& EU-niva har det tidigare inte funnits nagra regler som ror aktiers olika
rostvirden. Genom direktivet om aktier med olika rostvirden infors sddana
1 begrdnsad utstrackning, med regler kopplade till handel pd en multilateral
handelsplattform (MTF-plattform). En MTF-plattform &ar ett handels-
system inom vilket deltagare sinsemellan kan handla med aktier eller andra
finansiella instrument. Det finns ddrutdver tva andra slag av handelsplatser
inom EU, ndmligen reglerade marknader och organiserade handelsplatt-
formar (OTF-plattformar), se prop. 2016/17:162 s. 227 och 230. Direktivet
tradde i kraft den 4 december 2024 och ska vara genomfort senast den
5 december 2026.

Direktivet syftar till géra det mer attraktivt for sma och medelstora bolag
att ta upp aktier till handel pd en MTF-plattform och dédrigenom forbéttra
bolagens forutséttningar att anskaffa riskkapital (skél 1). For att astad-
komma detta foreskriver direktivet att det i medlemsstaterna ska vara
tillatet for aktiebolag att infora aktier med olika rostvérden i samband med
att aktierna tas upp till handel pad en MTF-plattform. Med en sddan ordning
kan exempelvis en grundare av ett bolag 1 storre utstrdckning dn vad som
annars skulle vara fallet behélla ett bestimmande inflytande 6ver bolaget
dven efter att aktierna har tagits upp till handel. I direktivet stélls ocksé
krav pa medlemsstaterna att ha regler till skydd for dgare till aktier med
lagt rostvérde. Direktivet innehdller ocksé regler om att bolagen ska infor-
mera marknaden, bl.a. om vilka som innehar roststarka aktier.
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4.2 Handel med aktier med olika rostvarden far inte
nekas pa en MTF-plattform

Regeringens forslag

Den som driver en MTF-plattform ska inte fa neka ett bolag att ta upp
aktier till handel pa plattformen pd den grunden att bolaget har aktier
med olika rostvérden.

Promemorians forslag

Forslaget 1 promemorian stimmer dverens med regeringens.

Remissinstanserna

Samtliga remissinstanser som har yttrat sig tillstyrker forslaget eller har
ingen invindning mot det.

Institutionella Agares Forening och Svenskt Néringsliv forordar att for-
budet att neka dessutom bor gélla for den som driver en reglerad marknad.

Skilen for regeringens forslag

Mojligheten att ta upp aktier med olika rostvérden till handel, som sedan
lange har funnits i Sverige, har varit gynnsam for det svenska affarsklima-
tet. Att som entreprendr, grundare eller stordgare fortsatt ha mojligheten
att behélla kontrollen dver foretaget dr viktigt for att ta steget och 6ka dgar-
spridningen genom att bolagets aktier tas upp till handel.

Direktivets syfte att stimulera bolag att soka sig till aktiemarknaden
genom att tillata dem att ha aktier med olika rostvédrden skulle inte kunna
realiseras om de aktuella marknadsplatserna forbjod bolag med aktier med
olika rostvdrden att ta upp aktierna till handel. Den typen av begransningar
forekommer i vissa av EU:s medlemsstater. Den som driver en MTF-platt-
form ska darfor inte fa forhindra att ett bolags aktier tas upp till handel pé
grund av att bolaget har aktier med olika rostvédrden (artikel 3.4).

En MTF-plattform kan i Sverige drivas antingen av ett virdepappersinsti-
tut som har fatt tillstdnd fran Finansinspektionen eller av en bors som har
fatt ett sadant tillstand (2 kap. 1 § 8 respektive 13 kap. 12 § lagen [2007:528]
om virdepappersmarknaden).

Pa de svenska marknadsplatserna for aktier finns det inte, och det har
heller aldrig funnits, nagra sddana restriktioner som direktivet tar sikte pa.
Det finns dock i svensk lag inget som hindrar den som driver en MTF-platt-
form i1 Sverige fran att t.ex. 1 sina noteringsregler infora forbud mot att aktier
med olika rdstvirden tas upp till handel pa plattformen. Det bor dérfor 1
svensk ritt inforas en regel som anger att ett virdepappersinstitut eller en
bors som driver en MTF-plattform inte fir neka ett bolag att ta upp aktier till
handel pé plattformen pa grund av att aktierna har olika rostvérden.

Svenskt Ndringsliv och Institutionella Agares Férening framfor att det
vore rimligt att infora motsvarande bestimmelse dven for den som driver
en reglerad marknad. Det har inte tidigare ansetts finnas anledning att
inféra en sddan bestimmelse, och den dr ocksa nagot udda i en svensk



kontext. Regeringen anser dérfor att den specialregel som behdvs enligt
direktivet bor begrinsas till de fall som omfattas av direktivet.

Direktivet anger vidare att bolag vars aktier dnnu inte dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad eller en MTF-plattform ska ha ritt att infora
en struktur med aktier med olika rostvarden, eller att &ndra rostvirdena pa
redan utgivna aktier, nér bolagets aktier ska tas upp till handel pa en MTF-
plattform och en tid dessforinnan (artikel 3.1 forsta stycket, 3.2 och 3.5).
Medlemsstaterna fér inte kréva att de aktier som har ett lagre rostvarde har
utokade ekonomiska rittigheter (artikel 3.1 forsta stycket).

De bolag som omfattas av direktivet dr juridiska personer som ar orga-
niserade i ndgon av de bolagsformer som ar angivna i bilaga II till Europa-
parlamentets och radets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om
vissa aspekter av bolagsritt (kodifiering), forutsatt att dessa enligt natio-
nell rétt fir emittera aktier och ansdka om att fa sina aktier upptagna till
handel pd en MTF-plattform (artikel 2.1). De bolagsformer som anges 1
den aktuella bilagan till bolagsdirektivet dr for svensk del privata aktie-
bolag och publika aktiebolag. Aktier utgivna av ett privat aktiebolag fér
inte bli foremal for handel pé en reglerad marknad, en motsvarande mark-
nad utanfor EES eller nagon annan organiserad marknadsplats (1 kap. 8 §
aktiebolagslagen [2005:551]). Vad giller svenska foretag ska de bestam-
melser som genomfor direktivet om aktier med olika rostviarden alltsa
omfatta publika aktiebolag.

I lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse, forsdkrings-
rorelselagen (2010:2043) och lagen (2019:742) om tjénstepensionsforetag
finns bestimmelser om vissa sarskilda kategorier av aktiebolag, nimligen
bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag, forsékringsaktiebolag och tjanste-
pensionsaktiebolag. Direktivets bestimmelser omfattar alla slag av aktie-
bolag som kan komma i fraga for att ta upp sina aktier till handel pa en
MTF-plattform. Direktivet far darfor anses omfatta dven dessa sérskilda
slag av aktiebolag (jfr prop. 2021/22:286 s. 241).

Likhetsprincipen i den svenska aktiebolagslagen innebér att alla aktier
har lika rétt i bolaget (4 kap. 1 § aktiebolagslagen). Det finns dock vissa
lagstadgade mojligheter till undantag fran den principen. Till exempel kan
ett bolag 1 bolagsordningen foreskriva att bolaget ska ha aktier av olika
slag med olika rostviarde. Ingen aktie far emellertid ha ett rostvirde som
overstiger tio ganger rostviardet for ndgon annan aktie (4 kap. 5 § aktie-
bolagslagen). Bestimmelserna &r tillimpliga dven for de sirskilda slag av
aktiebolag som ndmns ovan.

En sadan ritt att ge ut aktier med olika rostvérde, som ska finnas enligt
direktivet, finns alltsa redan 1 Sverige. Réitten omfattar dessutom fler
foretag dn vad direktivet kriaver 1 och med att den inte &r knuten till att
aktien ska tas upp till handel p4 en MTF-plattform. Nagot krav pa att aktier
med ldgre rostviarde ska ha utdkade ekonomiska réttigheter finns inte.
Négra lagéndringar behdver séledes inte goras med anledning av denna del
av direktivet.

Direktivet anger vidare att medlemsstaterna fir bestimma att den hogre
rostritt som dr kopplad till aktierna med hogre réstvarde inte far utovas
forran bolagets aktier har tagits upp till handel pa en MTF-plattform
(artikel 3.3). Det finns inte anledning att i svensk lag infora en sddan
inskrdnkning av mdgjligheten att utdva rostritt. Mojligheten att infora
sadana regler bor darfor inte anvindas.
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4.3 Ett nytt majoritetskrav ska inforas for beslut om
aktiers rostviarden 1 MTF-bolag

Regeringens forslag

I samband med att ett bolags aktier, efter en ansdkan fran bolaget, ska tas
upp till handel pd en MTF-plattform, och sa linge aktierna handlas dér,
ska ett sérskilt majoritetskrav gélla for ett stimmobeslut om @ndring av
bolagsordningen som innebér att det i bolaget ska finnas aktier med olika
rostvirden eller att befintliga rostvardesskillnader dndras. Det ska krévas
att beslutet godkinns av aktiefigare med minst tva tredjedelar av sévil de
avgivna rosterna som de aktier som dr foretrddda vid bolagsstimman. Det
ska ocksa krivas att beslutet, med samma majoritetskrav, godkénns av
aktiedgare inom varje aktieslag vars rétt forsdmras genom beslutet.

Promemorians forslag

Forslaget i promemorian stimmer 1 huvudsak dverens med regeringens. |
promemorian foreslds att &ven beslut om att ge ut aktier, och beslut som
ror redan utgivna aktier, ska omfattas av det sdrskilda majoritetskravet.
Det foreslas ocksa att beslutet ska godkénnas inom varje aktieslag vars ritt
paverkas. Forslaget i promemorian begréinsas inte till de fall dir bolagets
aktier tas upp eller har tagits upp till handel efter ansdkan av bolaget.

Remissinstanserna

De flesta av remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har ingen invand-
ning mot det.

Institutionella Agares Forening, Kollegiet for svensk bolagsstyrning,
Svenskt Ndringsliv och Sveriges advokatsamfund avstyrker promemorians
forslag till ny majoritetsbestimmelse, eftersom de anser att det redan finns
ett starkt minoritetsskydd i den svenska aktiebolagsrittsliga ordningen.
Svenskt Néaringsliv anser att de befintliga majoritetskraven i aktiebolags-
lagen 1 allt vésentligt val uppfyller direktivets krav pa kvalificerad ma-
joritet. Sveriges advokatsamfund papekar att det enbart ar i en viss situa-
tion dér direktivets krav inte ticks av dagens regelverk, nimligen nir ett
nytt aktieslag med hogre rostvirde i bolagsordningen inf6rs, antingen i
samband med upptagandet av bolagets aktier till handel p4& en MTF-
plattform enligt artikel 3.1 1 direktivet, eller mojligen efter att bolagets
aktier dr upptagna till handel pa en MTF-plattform enligt artikel 4.1 a i
direktivet.

Bolagsverket pépekar att den foreslagna majoritetsbestimmelsen méste
avse vilken majoritet som ska uppnas vid dndring av bolagsordning om
bl.a. utgivande av aktier med olika réstvdrden, och att det bor fortydligas.

Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Svenskt Ndringsliv och Sveriges
advokatsamfund anser att direktivets uttryck ”infora en struktur med aktier
med hogre rostvarde” och “dndra en struktur med aktier med hogre rost-
virde pa ett sddant sétt att aktiernas rostritt paverkas” bor forstas sa att
enbart bolagsordningsdndringar omfattas, inte utgivande av aktier. De
anser darfor att uttrycket ’ge ut aktier”, som ar detsamma som att emittera



aktier, inte bor anvéndas. Bestimmelsen bor i stéllet ta sikte pa beslut som
innebdr att bolagsordningen dndras pa sa sitt att ett nytt aktieslag med hogre
eller lagre rostviarde infors eller genom att befintliga aktieslags rostritt
fordndras.

Institutionella Agares Forening och Kollegiet for svensk bolagsstyrning
papekar att aktier kan vara foremal for handel pa en MTF-plattform utan att
emittenten sjélv har medverkat till det.

Bolagsverket anser att rekvisitet ”som tas 1 samband med att bolaget ska
ta upp aktier till handel” behover fortydligas. Om det ska krivas att bolaget
samtidigt ska ta in ett avstimningsforbehall enligt 1 kap. 10 § aktiebolags-
lagen maste det, enligt Bolagsverket, framga. I sa fall ska den virdepappers-
central som har registrerat avstimningsbolagets aktier och vilken virde-
papperscentral som ansvarar for aktieboken antecknas (jamfor 2 kap. 15 §
andra stycket aktiebolagsforordningen [2005:559]).

Sveriges advokatsamfund anser, med hianvisning till skél 10 till direktivet,
att bolagsstimmobeslut som fattas fore tidpunkten nér aktier tas upp till
handel inte bor omfattas av direktivet.

Kollegiet for svensk bolagsstyrning och Sveriges advokatsamfund anser
att bestimmelsen om omrdstning inom olika aktieslag inte ska tillimpas
inom varje aktieslag for vilket aktiernas ritt paverkas av beslutet utan enbart
for de aktieslag vars rétt forsdmras, eftersom ett skyddsintresse endast fore-
ligger for aktieslag med ldgre rostvérde én det nya aktieslaget.

Bolagsverket, Kollegiet for svensk bolagsstyrning och Sveriges advokat-
samfund framfor att det behover tydliggoras hur den nya majoritetsbestdm-
melsen forhaller sig till det allmédnna majoritetskravet. Om ett beslut enligt
den nya majoritetsbestimmelsen forsamrar vissa aktiers rétt anser Bolags-
verket att t.ex. 7 kap. 45 § aktiebolagslagen ocksa bor tillampas.

Skilen for regeringens forslag

Ett nytt specifikt majoritetskrav ska inforas for bolagsstammobeslut om
aktiers rostvirden

Ett effektivt minoritetsskydd minskar riskerna for den som vill skjuta till
pengar och gé in 1 minoritetsstillning 1 ett aktiebolag. Det minskar darmed
ocksd bolagets kostnader for kapitalanskaffning. Samtidigt 4r det viktigt
att se till att en majoritet har tillrdckligt stor frihet for att bolaget ska kunna
styras effektivt. En balans mellan majoritets- och minoritetsintresset be-
hover darfor uppnas.

For att virna intressena hos de aktiedgare som inte har aktier med hogre
rostvirde behdver ett beslut att inféra en struktur med aktier med hogre
rostvérde fattas av bolagsstimman med minst kvalificerad majoritet enligt
nationell ritt (artikel 3.1 forsta stycket). I de fall det finns flera slag av
aktier, maste beslutet &ven godkdnnas i separata omrostningar inom varje
aktieslag vars rostritt padverkas (artikel 3.1 andra stycket). Detsamma ska
gilla for ett beslut att dndra rostvdrden pa redan utgivna aktier (artiklar-
na 3.1 andra stycket, 3.5 och 4.1 a).

I 7 kap. 43 § aktiebolagslagen anges vissa fall dir beslut om en dndring
av bolagsordningen som ror redan utgivna aktier blir giltigt endast om det
har bitrétts av samtliga aktiedgare som &r nirvarande vid bolagsstimman
och dessa tillsammans foretrdder minst nio tiondelar av samtliga aktier 1
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bolaget. Ett av de fall dér detta krivs &r nér beslutet innebér att réttsfor-
hallandet mellan aktier rubbas (7 kap. 43 § 3 aktiebolagslagen). Trots detta
kan dndringen bli giltig 1 vissa fall om den har bitrétts av aktiedgare med
minst tvé tredjedelar av savil de avgivna rosterna som de aktier som &r
foretrddda vid bolagsstimman. Sa ér fallet om dndringen forsdmrar endast
viss eller vissa aktiers ritt och samtycke till &ndringen lamnas av samtliga
vid bolagsstimman nérvarande dgare av sddana aktier. Det kravs dessutom
att dessa dgare tillsammans foretrdder minst nio tiondelar av alla aktier
vars ratt forsamras, eller om dndringen forsdmrar endast ett helt aktieslags
ratt, dgare till hélften av alla aktier av detta slag och nio tiondelar av de vid
bolagsstimman foretrddda aktierna av detta slag samtycker till &ndringen
(7 kap. 45 § aktiebolagslagen).

Den svenska regleringen Overensstimmer alltsd inte, som Sveriges
advokatsamfund ocksé konstaterar, fullt ut med direktivets krav, da det inte
alltid kravs omrostning dér beslut maste fattas med kvalificerad majoritet
inom berdrda aktieslag. Aven om regeringen delar remissinstansernas upp-
fattning att det redan finns ett fullgott minoritetsskydd i Sverige si anser
regeringen att ett korrekt genomforande av direktivet innebér att det behdver
inforas en specifik beslutsregel i aktiebolagslagen. Nér den bestimmelsen
blir tillamplig, bor den gélla 1 stillet for de mer allmdnna majoritetskraven
som aktiebolagslagen foreskriver. Bestimmelsen bor ocksd, i tillimpliga
fall, gélla for bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag, forsakringsaktiebolag
och tjénstepensionsaktiebolag, se avsnitt 4.2.

Regeringen konstaterar att direktivet inte ndrmare utvecklar inneborden
av uttrycket ’dndra en struktur”. Direktivets regel far dock, som Kollegiet
for svensk bolagsstyrning och Svenskt Ndringsliv framhéller, anses avse
ett beslut om att dndra en bolagsordning sa att det infors ett nytt aktieslag
med hogre eller lagre rostvirde dn befintliga aktieslag, eller sa att rost-
virdet pa ett befintligt aktieslag dndras. Det bor inte, som det foreslas 1
promemorian, anses nddvéndigt att beslutet ocksa omfattar frdgan om att
ge ut aktier pd en MTF-plattform. Regeringen konstaterar vidare att
direktivet inte reglerar frdgan om avstdmningsforbehall och ser darfor inte,
som Bolagsverket dr inne pa, anledning att foresld nagra dndringar nér det
giller det.

Det forekommer, som Institutionella Agares Férening och Kollegiet for
svensk bolagsstyrning uppmiarksammar, att aktier dr foremal for handel pa
en MTF-plattform utan att emittenten sjélv har medverkat till det. Av
direktivets tillimpningsomrade framgar att dess regler géller for bolag som
ansOker om att f4 ta upp sina aktier till handel pd en MTF-plattform
(artikel 1.1). Ett utokat tillimpningsomrade anges enbart for artikel 5.4
och kravet pd identifiering av aktier (artikel 1.2). Det fir darfor antas att
en ansOkan fran bolaget ar en forutsittning dven for att kraven pé skydds-
atgérder ska bli aktuella. Det sdrskilda majoritetskravet bor darfor enbart
gilla ett bolag som ansdker om, eller i tillimpliga fall har ansokt eller ska
ansoka om, att fa ta upp sina aktier till handel p&d en MTF-plattform.

Eftersom det i direktivet anges att medlemsstaterna ska sdkerstilla att
bolagets ritt ska gilla nédr dess aktier ska upptas till handel pd en MTF-
plattform (artikel 3.1 f6rsta stycket) och innan bolaget ansdker om att fa
sina aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform (artikel 3.2), far
samma tidsspann antas vara relevant dven for nir de majoritetskrav som
anges for bolagsstimmobeslutet ska gilla (artikel 3.1). Regeringen anser



alltsa, till skillnad fran Sveriges advokatsamfund, att majoritetskravet bor
gélla bade nir och infor att bolaget ansdker om att ta upp aktier till handel
pa en MTF-plattform. Detta kan uttryckas som att kravet bor gélla 1
samband med att aktierna tas upp till handel.

Huruvida direktivet foreskriver att kraven pd skyddsatgirder ska gélla
dven efter det att bolagets aktier har tagits upp till handel pa en MTF-
plattform é&r inte helt uppenbart, sérskilt mot bakgrund av hur tillimp-
ningsomrddet definieras 1 artikel 1. Eftersom det i inledningen till
artikel 4.1 anges att skyddsatgirderna ska finnas for ett bolag vars aktier
kommer att upptas eller dr upptagna till handel pa en MTF-plattform,
bedomer regeringen dock att majoritetskraven, som Sveriges advokat-
samfund ocksa dr inne pa, inte enbart bor gélla i samband med att aktierna
upptas till handel, utan dven sé lange aktierna handlas pa plattformen. Det
forefaller vara vil 1 linje med syftet att skydda aktieéigare som inte innehar
aktier med hogre rostvérde.

Det sérskilda majoritetskravet bor ocksa tillimpas for de separata om-
rostningarna inom berorda aktieslag som direktivet foreskriver (artiklarna
3.1 andra stycket, 3.5 och 4.1 a). I inledningen till direktivets artikel 4
anges att medlemsstaterna ska sédkerstilla att bolag infor 1ampliga skydds-
atgarder for att skydda intressena hos de aktiedgare som inte har aktier med
ett hogre rostviarde. Det &r dédrmed, som Kollegiet for svensk bolags-
styrning och Sveriges advokatsamfund framhéller, bdde andamélsenligt
och forenligt med direktivet att lata det sdrskilda majoritetskravet — i fraga
om den separata omrostningen — gilla enbart de aktieslag vars ritt for-
sdmras (jfr prop. 2004/05:85 s. 423-425).

Det ska inte inforas regler om att rostvirdet dndras vid exempelvis
overldtelse

Som konstateras 1 promemorian uppfyller svensk ritt det som krévs enligt
artikel 4.1. Artikeln innebér att de bolag som omfattas av direktivet ska
vidta ldmpliga atgédrder for att skydda intressena hos de aktiedgare som
inte har aktier med hogre rostviarde genom att begrinsa den inverkan som
aktierna med hogre rostvirde har vid bolagsstimman. Det far ske antingen
genom att det infors en hogsta andel av antalet roster som far hora till aktier
med hogre rostvirde 1 jimforelse med antalet roster som hor till aktier med
det lagsta rostvérdet, eller genom att det infors krav pa att beslut som enligt
nationell rétt ska fattas av bolagsstimman med kvalificerad majoritet av
de avgivna rosterna ska fattas med kvalificerad majoritet som berdknas pa
visst sétt.

For svenska aktiebolag géller att ingen aktie far ha ett rostvirde som over-
stiger tio ganger rostvardet for ndgon annan aktie (4 kap. 5 § aktiebolags-
lagen). Kraven pé kvalificerad majoritet vid vissa stimmobeslut dr generellt
utformade som krav pa kvalificerad majoritet av sdvil de avgivna rosterna
som de aktier som &r foretrddda vid bolagsstimman. Nagra genomforande-
atgdrder behovs alltséd inte 1 denna del.

Enligt direktivet fir medlemsstaterna infora ytterligare s.k. skyddsatgirder
for att virna aktiedgare som inte innehar aktier med hogre rostviarde. Som
exempel pa sddana dtgirder anges bestimmelser som foreskriver att det
hogre rostvardet ska upphora vid overlatelse (artikel 4.2. a), efter viss tid
(artikel 4.2 b) eller efter viss hindelse (artikel 4.2 c).
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Mojligheten att ge ut aktier med hogre rostviarden har funnits 1 Sverige
under ldng tid. Minoritetsskyddet har anpassats efter den ordningen. Som
bl.a. Nasdaq Stockholm AB framhéller dr de forutsattningar som i dag rader
pa den svenska marknaden tillrdckliga, och det dr snarare, som Euroclear
Sweden AB anfGr, viktigt att virna den vélfungerande befintliga svenska
modellen i fraga om rostvéardesskillnader for aktier. Det saknas dérfor an-
ledning att nu dverviga ytterligare minoritetsskyddsregler.

4.4 MTF-bolag ska lamna information om aktier
med olika rostviarden

Regeringens forslag

Ett aktiebolag som ansdker om att fa ta upp sina aktier till handel pa en
MTF-plattform ska i prospekt eller upptagandedokument 1dmna infor-
mation om bolagets aktiestruktur, med uppgift om férekommande aktie-
slag, inbegripet de aktier som inte dr upptagna till handel, om bolaget har
beslutat att det i bolaget ska finnas aktier med olika rostvérden eller att
befintliga rostvirdesskillnader @ndras i samband med upptagandet.
Bolaget ska for varje aktieslag ldmna information om rittigheter och
skyldigheter som hor till aktierna samt om hur stor andel av det totala
antalet aktier och det totala antalet roster som aktierna representerar.

Bolaget ska ocksa, 1 forekommande fall, ldmna information om be-
gransningar som géller overldtelse av aktierna 1 bolaget och begréns-
ningar for aktiernas rostritt. Bolaget ska vidare informera om identiteten,
om den dr kénd for bolaget, pd de innehavare av aktier med hogre rost-
vérde, och den som har ritt att utdva rostrétt for de aktiedgarnas réakning,
som representerar mer dn fem procent av rosterna i bolaget.

Om é&ndringar sker, sé att ny information tillkommer eller den infor-
mation som har l&dmnats inte langre stimmer, ska bolaget ldmna komplet-
terande information i ndstkommande arsredovisning.

Promemorians forslag

Forslagen 1 promemorian stimmer 1 huvudsak dverens med regeringens,
men begrinsas inte till aktier som tas upp eller har tagits upp till handel
efter ansokan av aktiebolaget.

Remissinstanserna

De flesta remissinstanserna tillstyrker forslagen eller har ingen inviandning
mot dem. Bokforingsndmnden, FAR, Finansinspektionen, Institutionella
Agares Forening, Srf Konsulterna och Svenskt Néiringsliv anser att indring-
en 1 drsredovisningslagen (1995:1554) bor ges en delvis annan utformning.
FAR och Svenskt Néringsliv forordar en ordalydelse som ligger ndrmare
direktivets. Institutionella Agares Forening och Svenskt Néringsliv anser att
promemorians forslag gar ldngre dn vad som dr nodvéndigt enligt direktivet,
och bor begransas till de fall dér bolaget har ansokt om att ta upp sina aktier
till handel pé plattformen. Finansinspektionen pépekar att promemorians



forslag ocksa kommer att omfatta ett bolags koncernredovisning, och att
ytterligare dndringar behover goras om bestimmelsen ocksd ska omfatta
koncernredovisning hos de finansiella bolagen och hos bolag som frivilligt
har valt att tillampa de internationella redovisningsstandarderna IFRS.

FAR, Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Svenskt Néringsliv och Sveriges
advokatsamfund anser att det bor framgé direkt av lagtexten, och inte bara
av forfattningskommentaren, att information som tidigare har offentliggjorts
inte behover 1dmnas 1 en arsredovisning.

Kollegiet for svensk bolagsstyrning och Sveriges advokatsamfund ifraga-
sitter att en emittent ska ldmna den sérskilda informationen om aktier med
olika rostvérden i ett upptagandedokument enbart i de fall bolaget ger ut
aktier eller dndrar rostvérden pa befintliga aktier i samband med upptagandet
till handel. Information bor enligt remissinstanserna alltid 1dmnas i de fall
bolaget redan har gett ut, eller kommer att ge ut, aktier med olika rostvarden
1 samband med upptagandet till handel.

Bolagsverket konstaterar att de foreslagna upplysningskraven medfor att
arsredovisningar kan komma att innehélla personuppgifter om aktieéigare
och efterfragar att det ses 6ver om Bolagsverkets personuppgiftsansvar kan
komma att paverkas med anledning av bestimmelsen.

FAR, Srf konsulterna och Svenskt Ndringsliv tar upp fragan om det enligt
EU:s redovisningsdirektiv dar mojligt att infora nya upplysningskrav i en
arsredovisning for sma foretag pa det satt som framgéar av det direktiv som
nu genomfors eftersom medlemsstaterna enligt redovisningsdirektivet inte
far kridva upplysningar frdn smé foretag utover vad som krévs eller tillats
enligt en specifik bestimmelse i det direktivet.

Svenskt Ndringsliv ser det som positivt att forslagen inte utstracker upp-
lysningskraven till fler foretag 4n vad direktivet kraver, men papekar samti-
digt att regelverket i viss utstrackning blir svértillimpat och svarforklarat
eftersom de nya transparenskraven for vissa MTF-bolag ér snarlika, men
inte desamma, som kraven for bolag med aktier pa en reglerad marknad.

Skilen for regeringens forslag

Ett MTF-bolag som har aktier med olika rostvirden ska ldmna
information om dessa vid upptagandet till handel

Rostvérdet kan i manga fall paverka priset pa en aktie. Det dr darfor viktigt
att investerare, och i synnerhet privatinvesterare som sjdlva aktivt deltar 1
handeln, far tillgdng till information om villkoren och aktiestrukturen 1
prospekt eller upptagandedokument for att de ska kunna fatta vilgrundade
investeringsbeslut.

Enligt direktivet ska bolag med aktier med olika rostvdrden som handlas
pa en MTF-plattform ldmna information om bolagets aktiestruktur, med
uppgift om férekommande aktieslag. For varje aktieslag ska informationen
avse de rattigheter och skyldigheter som hor till aktierna 1 det aktieslaget,
hur stor andel av det totala aktiekapitalet eller det sammanlagda antalet
aktier som aktierna 1 det aktieslaget representerar och det sammanlagda
antalet roster som aktierna i det aktieslaget representerar (artikel 5.3 a).

Bolagen ska ocksd ldmna information om eventuella begrdansningar nir
det giller Gverlatelse av aktier, t.ex. dverenskommelser mellan aktiedgare
som bolaget kdnner till och som kan medfora sddana begransningar (artikel
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5.3 b) och eventuella begransningar nédr det géller aktiers rostratt, t.ex.
Overenskommelser mellan aktiedgare som bolaget kénner till och som kan
medfora sddana begriansningar (artikel 5.3 ¢). Dessutom ska bolagen 1dmna
information om identiteten, om bolaget kadnner till den, pa innehavare av
aktier med hogre rostvirde som representerar mer dn fem procent av rosterna
for samtliga aktier i bolaget, och pé de fysiska eller juridiska personer som,
1 forekommande fall, har rétt att utdva rostritt for de aktiedgarnas rakning
(artikel 5.3 d).

Om ett bolag med aktier med olika rostvéirden ska ta upp sina aktier till
handel pé en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag ska informa-
tionen tas med i ett prospekt eller upptagandedokument, beroende pa vilket
bolaget offentliggdr. Det kan vara antingen ett sddant prospekt som avses
i artikel 6 i EU:s prospektforordning,! ett EU-tillvixtemissionsprospekt
som avses 1 artikel 15 a 1 den forordningen eller ett upptagandedokument
som avses i artikel 33.3 ¢ i EU-direktivet MiFID I1? (artikel 5.1 a).

Aven nir ett bolag ska ta upp aktier med olika réstvirden till handel pa
en MTF-plattform som inte dr registrerad som en tillvaxtmarknad for sma
och medelstora foretag ska information om bolagets aktier ldmnas i det
prospekt eller EU-tillvixtemissionsprospekt som bolaget offentliggdr. Om
bolaget offentliggdr ett upptagandedokument som kravs enligt nationell
ratt eller enligt reglerna for MTF-plattformen, ska information i stéllet
lamnas i det dokumentet (artikel 5.2 a).

EU:s prospektforordning stéller upp krav for uppréttande, godkédnnande
och spridning av prospekt som ska offentliggdras nér vardepapper erbjuds
till allmé@nheten eller tas upp till handel pé en reglerad marknad (artikel 1.1).
Enligt forordningen kommer vissa emittenter i stillet for att upprétta ett
prospekt enligt artikel 6 kunna vilja att uppritta ett EU-tillvéixtemissions-
prospekt enligt artikel 15 a vid erbjudanden av virdepapper till allménheten,
under forutséttning att emittenten inte har vardepapper upptagna till handel
pa en reglerad marknad. Frdn och med den 5 mars 2026 ersitter EU-tillvéxt-
emissionsprospekt s.k. EU-tillvéxtprospekt som &r tillimpliga enligt nuva-
rande regler 1 artikel 15 forordningen. Ytterligare regler om prospekt finns i
lagen (2019:414) med kompletterande bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning.

Den som driver en MTF-plattform fir ans6ka hos Finansinspektionen om
att fa plattformen registrerad som en tillvixtmarknad f6r smé och medelstora
foretag. Enligt dndringar i EU-direktivet MiFID Il kommer dven ett segment
av en MTF-plattform fa registreras som en tillvixtmarknad f6r sma och
medelstora foretag. Andringarna ska vara genomforda senast den 6 juni
2026. For att ansokan om registrering ska godkénnas kravs bl.a. att MTF-
plattformen sdkerstiller att det ndr finansiella instrument tas upp till handel
pa marknaden finns tillrickligt med information offentliggjord for att
mojliggora for en investerare att fatta vilgrundade beslut. Informationen ska
lamnas 1 ett prospekt enligt prospektférordningen eller, om ett prospekt inte

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 2017/1129 av den 14 juni 2017 om
prospekt som ska offentliggdras nar viardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel pa en reglerad marknad, och om upphdvande av direktiv 2003/71/EG.

2 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader
for finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv
2011/61/EU.



krévs, 1 ett upptagandedokument (se artikel 33.3 ¢ 1 MiFID II, 11 kap. 13 §
lagen om vérdepappersmarknaden och prop. 2016/17:162 s. 311 och 312).

Néigra informationskrav som motsvarar de som finns i direktivet om aktier
med olika rostvarden finns inte 1 dag, vare sig 1 lag eller 1 prospektférord-
ningen. Det bor dirfor inforas bestimmelser om att den information som
anges 1 direktivet ska ldmnas 1 ett prospekt som avses 1 artikel 6 1 prospekt-
forordningen, ett EU-tillvaxtemissionsprospekt som avses i artikel 15 aiden
forordningen eller ett upptagandedokument som ett bolag offentliggdr nér
det tar upp sina aktier till handel pad en MTF-plattform, inbegripet en sddan
plattform eller ett segment av den som har registrerats som en tillvéxt-
marknad for sméa och medelstora foretag. Hanvisningen till prospektforord-
ningen bdr vara dynamisk och avse forordningen i den vid varje tidpunkt
géllande lydelsen.

Direktivet anger att bolagen ska fa vélja mellan att redovisa hur stor andel
av det totala aktiekapitalet eller det sammanlagda antalet aktier som aktierna
1 det aktieslaget representerar. Andelen av aktiekapitalet och andelen av
aktierna ar alltid samma sak enligt svensk rétt, eftersom aktiebolagslagen
inte tillater aktier med olika kvotvirden (nominella belopp). Det ricker sale-
des att bolagen redovisar hur stor andel av det totala antalet aktier som aktie-
slagen representerar.

Det dr enbart den som har utdvat sin rétt enligt direktivets artikel 3 som

ska omfattas av kraven pa informationslamning vid upptagandet till handel.
I artikel 3 anges att rétten ska gélla den vars aktier &nnu inte &r upptagna till
handel pa en reglerad marknad eller en MTF-plattform nér dess aktier ska
upptas till handel pad en MTF-plattform. Det &r siledes enbart den som om-
fattas av rétten enligt direktivet som bor omfattas av kraven pa informations-
lamning. Den begransningen bor alltsa gélla, till skillnad frén vad Kollegiet
for svensk bolagsstyrning och Sveriges advokatsamfund framfor. Av det
allménna tillimpningsomradet som anges 1 artikel 1 framgar dessutom att
det enbart dr det bolag som ansoker om upptagande som omfattas av direk-
tivet. Informationskraven bér dirfor, som Institutionella Agares Forening
och Svenskt Ndringsliv forordar, enbart riktas till dessa bolag.

Det kan mdjligen ifrdgasittas om omfanget inte dr obefogat snévt och om
det inte vore mer dndamalsenligt att krdva att alla emittenter pA MTF-platt-
formar lamnar den sarskilda informationen, oavsett om de omfattas av direk-
tivet eller inte. Regeringen konstaterar dock att direktivet har ett snivt
tillimpningsomrade och ser inte anledning att i samband med genomfo-
randet foresla atgérder som gar utdver detta.

Om forhallandena har dndrats ska ny information ldmnas i
drsredovisningen

Om det har gjorts dndringar i1 forhdllande till den information som tidigare
har ldmnats 1 ett prospekt eller ett upptagandedokument ska ett bolag som
har aktier upptagna till handel pa en tillvaxtmarknad for sma och medelstora
foretag ldmna ytterligare information i den finansiella arsrapport som avses
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iartikel 78.2 g i kommissionens delegerade forordning till MiFID II® (artikel
5.1 b i direktivet).

Om information inte tidigare har offentliggjorts eller om &ndringar har
gjorts sedan informationen senast offentliggjordes, ska ett bolag som 1 stéllet
har aktier upptagna till handel pd en MTF-plattform som inte &r registrerad
som en tillvixtmarknad for smé och medelstora foretag lamna information i
alla finansiella arsrapporter som krévs enligt nationell rétt (artikel 5.2 b).

Juridiska personer dr bokforingsskyldiga om de inte omfattas av nagot
undantag fran den skyldigheten (2 kap. 1 § bokforingslagen [1999:1078]).
Nagot sadant undantag finns inte for aktiebolag. Av 6 kap. 1 § 1 bokforings-
lagen foljer att aktiebolag for varje rdkenskapsar ska avsluta sin bokforing
med en arsredovisning. Alla aktiebolag som har aktier upptagna till handel
pa en MTF-plattform ar ddrmed skyldiga att limna en arsredovisning. Den
far alltsd anses vara den finansiella arsrapport som krévs enligt nationell rétt,
savil som den rapport som avses 1 kommissionens delegerade forordning till
MiFID II.

Enligt 5 kap. 34 § arsredovisningslagen ska aktiebolag som é&r storre fore-
tag i en not till arsredovisningen ldmna upplysning om antalet aktier och
aktiernas kvotviarde. Om aktiekapitalet bestar av aktier av olika slag, ska
motsvarande upplysning ldmnas for varje aktieslag. Kravet géller dock en-
bart storre foretag och stéller inte de specifika upplysningskrav som framgar
av direktivet. Det finns alltsd 1 svensk ritt inte ndgot krav som motsvarar
direktivets krav.

Nar forhallanden har éndrats sé att den information som ldmnades 1 ett
prospekt, ett EU-tillvixtemissionsprospekt eller ett upptagandedokument
inte ldngre stammer, bor det dérfor kravas att ett aktiebolag vars aktier fort-
farande ér upptagna till handel pd MTF-plattformen i arsredovisningen lam-
nar ytterligare information for att se till att den information som ska lamnas
1 dessa dokument uppdateras och kompletteras. Information bor, som FAR,
Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Svenskt Ndringsliv och Sveriges
advokatsamfund forordar, inte behdva ldmnas i arsredovisningen om till-
racklig information redan har offentliggjorts. Bestimmelsen bor, som Bok-
foringsndmnden och Srf Konsulterna framhaller, omfatta sdvil mindre som
storre foretag.

Kraven bor gilla dven aktiebolag vars arsredovisning regleras i lagen
(1995:1559) om arsredovisning 1 kreditinstitut och virdepappersbolag och
lagen (1995:1560) om arsredovisning i forsdkringsforetag, dvs. bankaktie-
bolag, kreditmarknadsbolag, virdepappersbolag, forsakringsaktiebolag och
tjanstepensionsaktiebolag.

Personuppgifter, t.ex. i form av namn pa ledande befattningshavare, fore-
kommer redan i dag regelméssigt 1 &rsredovisningar, varfor ndgra nya fragor
inte kan anses aktualiseras med anledning av det nu aktuella forslaget. Som
Bolagsverket konstaterar sa anges det ocksa i skil 20 till direktivet att direk-

3 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om komplet-
tering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU vad géller organisatoriska
krav och villkor for verksamheten i vérdepappersforetag, och definitioner for tillimpning
av det direktivet.



tivet inte paverkar skyddet av personuppgifter, sérskilt EU:s dataskydds-
forordning 2016/679*.

Direktivets forhallande till EU:s redovisningsdirektiv behandlas inte 1
direktivet om aktier med olika rostvirden. Bestimmelsen 1 artikel 16.3 1
redovisningsdirektivet, som FAR, Srf konsulterna och Svenskt Ndringsliv
pekar pé, anger att medlemsstaterna inte far krava fler upplysningar fran sma
foretag dn vad som krévs eller tillats enligt artikel 16 i redovisningsdirek-
tivet. Bestimmelsen far forstds sd att medlemsstaterna inte fér stilla ytter-
ligare krav som enbart finns i1 nationell ritt. Redovisningsdirektivet kan
darfor inte anses hindra medlemsstaterna att genomfora bestimmelser som
foljer av andra EU-direktiv.

4.5 Vid handel pa en MTF-plattform ska det vara
tydligt att aktier har olika rostvirden

Regeringens forslag

En bors eller ett vardepappersinstitut som driver en MTF-plattform ska
sdkerstélla att aktier 1 ett bolag som har aktier med olika rostvérden vars
aktier, efter ansokan av bolaget, dr upptagna till handel pa den platt-
formen tydligt identifieras.

Bolaget ska ldmna den information som krivs till den som driver
plattformen for att dennes skyldigheter ska kunna fullgoras.

Om Europeiska kommissionen med stod av direktivet om aktier med
olika rostvirden har antagit tekniska standarder for tillsyn, ska borsen,
viardepappersinstitutet och bolaget folja dem vid identifieringen
respektive ldamnandet av information.

Promemorians forslag

Forslagen i promemorian stimmer i huvudsak dverens med regeringens,
men begrinsas inte till aktier som &r upptagna till handel efter ansékan av
aktiebolaget.

Remissinstanserna

De flesta remissinstanserna tillstyrker forslagen eller har ingen invindning
mot dem.

Institutionella Agares Foérening, Kollegiet for svensk Bolagsstyrning
och Sveriges advokatsamfund ser det inte som rimligt att, sdésom prome-
morian foreslér, dldgga emittenten en skyldighet i fall dir emittenten inte
sjalv har ansokt om upptagande till handel. Skyldigheten borde, enligt
foreningen, kollegiet och samfundet, 1 stéllet gilla for den som driver den
aktuella MTF-plattformen.

4 EBuropaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd
for fysiska personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria flodet
av sadana uppgifter och om upphivande av direktiv 95/46/EG.

35



36

Nasdaq Stockholm AB anser att den nuvarande praxis som Nasdaq
tillimpar for att identifiera aktier med olika rostvdrden uppfyller kraven
pa tydlighet. Den radande ordningen har funnits under lang tid och é&r
enhetlig mellan MTF-plattformar och reglerade marknader. Andringar
med anledning av de tekniska standarderna skulle, enligt Nasdaq, kunna
skapa forvirring om identifieringen avviker fran rddande praxis och blir
olika pd MTF-plattform och reglerad marknad. Nasdaq ser att det, atmin-
stone initialt, kan ha en negativ paverkan pé investerarskyddet samt skapa
en onddig administrativ borda och 6kade kostnader. Nasdaq anser darfor
att det dr av vikt att Sverige, genom Finansinspektionen, deltar aktivt 1
utformningen av den tekniska standarden sa att den mojliggor flexibilitet
for handelsplatserna att bestimma hur identifieringen bést utformas for att
uppna sitt syfte.

Svenskt Ndringsliv anser att lagforslaget ar oklart néar det géller vilken
information som ska ldmnas och hur, och ser inte att det gir att bedoma
huruvida kravet pa emittenterna ar rimligt utan att de tekniska standarderna
analyseras. Svenskt Naringsliv anser dessutom att det enligt direktivet &r
aktier med hogre rostvirde, och inte aktier med olika rostvarden, som ska
identifieras.

Skilen for regeringens forslag

For att frimja Oppenhet och vilinformerade investeringsbeslut (skil 18)
anger direktivet att en operatdr som driver en MTF-plattform ska sakerstilla
att aktier i bolag som har aktier med olika rostvdrden vars aktier tas upp till
handel pé den plattformen tydligt identifieras. Operatdren ska uppfylla de
tekniska standarder for tillsyn som Europeiska kommissionen har antagit
med stod av artikel 5.5 1 direktivet (artikel 5.4).

Av direktivet framgar att Europeiska vardepappers- och marknadsmyn-
digheten (Esma, European Securities and Markets Authority) ska utarbeta
forslag till tekniska standarder for tillsyn 1 syfte att specificera hur operato-
rerna ska identifiera aktierna. Vid det utarbetandet ska Esma beakta etable-
rade marknadsstandarder och vélfungerande praxis (artikel 5.5 forsta
stycket). Esma ska overlimna forslag till standarder till kommissionen
senast den 5 december 2025 (artikel 5.5 andra stycket). Direktivet ger kom-
missionen befogenhet att anta dessa standarder (artikel 5.5 tredje stycket).

Medlemsstaterna ska ocksa kréva att aktiebolagen informerar, i enlighet
med de tekniska standarderna for tillsyn, operatdrerna om att de har aktier
med olika rostvirden (artikel 5.4). Kravet ska ocksa gélla bolag vars aktier
med olika rostvirden redan dr upptagna till handel péd plattformen nér
direktivet genomfors (artikel 1.2).

Som konstateras 1 avsnitt 4.2 dr de aktorer som kan ges tillstind att driva
en MTF-plattform 1 Sverige en bors eller ett virdepappersinstitut. Det ar
saledes dessa aktorer som bor aldggas krav pa att sékerstilla att aktierna
identifieras. Det bor ocksé inforas krav pa att de tillimpar de tekniska stan-
darder for tillsyn som kommissionen har antagit. Som Nasdagq tar upp sé
finns det redan 1 dag en vélfungerande praxis for uppmérkning av aktier med
olika réstvirden i Sverige och Norden. Aven Esma har dragit slutsatsen att
kravet pa att identifiera aktier 1 bolag med rostréttsskillnader redan uppfylls
av rddande marknadspraxis och ser dirfor inte att det finns behov av att en
teknisk standard tas fram. Kravet pd att folja de tekniska standarderna bor



dérfor bara gélla om sddana standarder har antagits. Hanvisningen till direk-
tivet bor vara utformad si att den avser direktivet 1 en viss angiven lydelse,
en s.k. statisk hinvisning. Om kommissionen inte har antagit ndgon teknisk
standard, kan rddande marknadspraxis 1 stéllet tillampas for identifieringen.

Regeringen kan konstatera att det av artikel 5.4 1 direktivet framgar att
aktier 1 bolag med strukturer med aktier med hogre rostvirde som tas upp
till handel pa en MTF-plattform tydligt ska identifieras som siddana. Det ar
saledes inte, som Svenskt Ndringsliv framfor, enbart aktier med hogre rost-
viarde som omfattas, utan aktier 1 bolag som har sddana aktier. Aktiers rost-
vérden har betydelse for prissittningen pa aktier. Alla aktier i bolag dér vissa
aktier har ett hogre rostvarde far darfor anses relevanta for uppmérkningen,
inte enbart de som har ett hogre rostvirde.

For att sdkerstilla att berérda borser och véirdepappersinstitut ska kunna
fullgora sina skyldigheter bor aktiebolagen aldggas att ge dem den informa-
tion som behdvs. Om kommissionen antar tekniska standarder for tillsyn,
bor bolagen dessutom éldggas krav pa att folja dem. Som Institutionella
Agares Forening, Kollegiet for svensk bolagsstyrning och Sveriges advokat-
samfund framhaller, bor kravet inte riktas mot den som inte sjélv har ansokt
om att fa sina aktier upptagna till handel. Att i stéllet rikta kravet mot den
som driver den aktuella MTF-plattformen anser regeringen dock vara for
langtgdende mot bakgrund av att informationen kan vara svar att tillgd om
den inte l1dmnas av emittenten och att det, med hénsyn till hur direktivets
tillimpningsomrade anges 1 artikel 1, inte kan anses folja av direktivet (se
dven avsnitten 4.3 och 4.4). Kraven pa informationsldmning och identi-
fiering bér darfor enbart gilla nir det dr fraga om aktier som handlas pa
MTF-plattformen efter ansdkan av bolaget.

5 Sammanldaggning av aktier ska dven
kunna ske pa MTF-plattformar

Regeringens forslag

Reglerna 1 aktiebolagslagen om forsdljning av dverskjutande aktier i
samband med beslut om sammanldggning eller uppdelning av aktier,
ska gélla dven aktier som &r foremal for handel pa en MTF-plattform.

Promemorians forslag

Forslaget 1 promemorian stimmer dverens med regeringens.

Remissinstanserna

Remissinstanserna tillstyrker eller har inga invindningar mot forslaget.
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Skilen for regeringens forslag
Nu gdllande regler och problemet med 6verskjutande aktier

I aktiebolagslagen finns regler om uppdelning och sammanldggning av
aktier (4 kap. 45-50 §§). Med uppdelning av aktier avses att antalet aktier i
bolaget dkas genom att en eller flera aktier delas upp pa ett storre antal.
Sammanlidggning av aktier innebdr i stillet att antalet aktier minskas genom
att tva eller flera aktier laggs ihop till ett mindre antal aktier. Beslut om upp-
delning eller sammanléggning av aktier syftar till att uppnd ett for bolaget
mer dndamalsenligt antal aktier. En sammanldggning kan exempelvis vara
positiv for likviditeten 1 aktien. Det sker bland annat i sma och medelstora
bolag som har fatt ett alltfor stort antal aktier efter nyemissioner for att skaffa
tillvixtkapital. Beslut om uppdelning eller ssmmanlidggning kan fattas i alla
typer av aktiebolag och beslutas av bolagsstimman. Forfarandet skiljer sig
dock i négra avseenden &t, beroende pd om det &r frdga om aktier som &r
foremal for handel pa en reglerad marknad (4 kap. 47 och 50 §9).

Ett sérskilt problem som uppkommer vid framfor allt sammanldggningar
géller hanteringen av sddana gamla aktier som inte berattigar till ett fullt antal
nya aktier, s.k. dverskjutande aktier. Om ett bolag beslutar om samman-
laggning exempelvis pa sd sitt att fem gamla aktier ska utgdra en ny aktie,
uppstér fragan hur aktieigare vars sammanlagda antal aktier inte ar delbart
med fem ska behandlas. Sévitt géller aktier som dr foremal for handel pa en
reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES hanteras fragan
genom att Overskjutande aktier tillfors bolaget och siljs pa bolagets bekostnad
(s.k. central forsiljning). Den betalning som flyter in fordelas sedan mellan
aktiedgarna. Bestimmelserna syftar till att sédkerstdlla att é&gare till
overskjutande aktier inte drabbas av ndgra rattsforluster i samband med en
sammanldggning eller uppdelning av aktier (prop. 2006/07:70 s. 83 och 84).
Nér det giller 6verskjutande aktier som inte &r foremal for handel pd en
reglerad marknad saknas mojligheten till central forsdljning. Bolaget fér 1
stillet sjalvt avgora hur det ska hantera dessa aktier. Hanteringen maste dock
sta 1 6verensstimmelse med allminna bolagsrittsliga regler och principen om
likabehandling av aktiedgare. Aktiedgarna skyddas dven genom att ett beslut
om sammanlidggning eller uppdelning av aktier dr giltigt endast om aktiedgare
till 6verskjutande aktier har lamnat sitt samtycke. Motsvarande krav pa
samtycke giller inte nér aktierna dr foremél for handel pa en reglerad marknad.

Reglerna om forsaljning av 6verskjutande aktier bygger pé forutsittningen
att det finns en likvid marknad for aktierna i fraga, sa att dverskjutande aktier
kan laggas ihop till nya aktier som med nagorlunda sidkerhet kan séljas till
ett av marknaden bestdmt pris. Det dr i linje ddrmed som tillimpnings-
omradet dr begrinsat till aktier som dr foremdl for handel pd en reglerad
marknad. Vid tidpunkten for inférandet av bestimmelserna omfattades
bolag vars aktier var foremal for handel pa en svensk eller utlandsk bors, en
auktoriserad marknadsplats eller ndgon annan reglerad marknad. Redan da
patalade négra remissinstanser att reglerna dven borde omfatta aktier upp-
tagna till handel pad en alternativ marknadsplats (dd fanns inte uttrycket
MTF). Eftersom det pagick arbete inom Regeringskansliet dar uttrycken
sags over med anledning av anpassningar till EU-rétten valde lagstiftaren att
inte franga den dé géllande terminologin (prop. 2006/07:70 s. 59). Kort efter
inférandet av bestimmelserna dndrades de — som en foljddndring — i och
med implementeringen av EU-direktivet (2004/39/EG) om marknader for



finansiella instrument (MiFID) 1 lagen om vérdepappersmarknaden, och fick
da sin nuvarande lydelse (se prop. 2006/07:115 s. 678). Uttrycket auktorise-
rad marknadsplats utmonstrades 1 samband med det. Ndgon dndring i sak 1
forhallande till gédllande rétt avsags inte.

Fragan om reglerna skulle kunna utstriackas till att omfatta dven bolag vars
aktier dr upptagna till handel pd en MTF-plattform dvervdgdes ndgra ar efter
reglernas ikrafttridande (se departementspromemorian Fyra aktiebolags-
rattsliga fragor, Ds 2010:8). Utredaren bedomde vid den tidpunkten att reg-
leringen inte borde dndras. Det huvudsakliga skélet till bedomningen var att
handeln i ménga aktier p& MTF-plattformarna anségs vara alltfor begransad
for att garantera en rimlig likviditet (s. 53 och 54).

MTF-bolag tillimpar i dag en mojlighet till avrundning uppat

Vid aktiesammanldggningar som inte dr foreméal for handel pd en reglerad
marknad krévs alltsa samtycke frén aktiedgare till 6verskjutande aktier. Det
géller dven aktier som &r foremal for handel pa en MTF-plattform. De
svenska bolag som handlas pd en MTF-plattform har ofta tusentals aktie-
dgare. [ de fall dér det finns behov av att genomfora en sammanlidggning av
aktier, finns det déarfor ofta potentiellt manga innehavare av 6verskjutande
aktier. Det dr 1 praktiken omdgjligt att inhdmta samtycke fran alla dessa.
Bland MTF-bolag anvinds i stéllet for aktiebolagslagens regler en mojlighet
enligt vardepapperscentralen Euroclear Sweden AB:s (Euroclear) emittent-
regelverk till s.k. avrundning uppét. Det innebdr att en aktiedgare later over-
fora s ménga av sina aktier som behovs for att samtliga andra innehav av
overskjutande aktier ska uppnd jimnt delbara tal i ssmmanléggningen till ett
sarskilt konto, och sjdlv samtycker till att innehavet avrundas nedét. Darefter
kvarstér alltsa inga aktieigare med dverskjutande aktier och dédrmed inget
behov av att inhdmta samtycken.

Modjligheten till avrundning uppdt kommer att férsvinna

Euroclear har nyligen gjort bedomningen att mojligheten till avrundning
uppat inte ar forenlig med europeiska standarder for bolagshindelser, och
déarfor maste tas bort som ett led 1 arbetet med att harmonisera sitt regelverk
med dessa standarder. Euroclear har aviserat att dndringen av regelverket
kommer att triada 1 kraft den 1 januari 2027. Syftet med @ndringen &r inte att
begriansa mdjligheten for svenska aktiebolag att genomfora sammanldgg-
ningar av aktier. Euroclear och Nordic Growth Market NGM AB har i en
gemensam framstéllan till Regeringskansliet patalat att &ndringen dock i
praktiken innebér att det kommer bli omdjligt att genomfora sammanlégg-
ningar av aktier i MTF-bolag (Ju2024/02129). Aven Nasdaq Stockholm AB
har patalat problematiken. De ser alla ett lagdndringsbehov innebédrande att
MTF-bolag ges samma mgjlighet som bolag pé reglerad marknad att genom-
fora sammanléggningar av aktier med central forsdljning.

Det ska dven fortsdttningsvis vara mojligt for MTF-bolag att genomfora
aktiesammanldggningar

Sammanldggning av aktier dr ett viktigt verktyg for framfor allt ménga sma
och medelstora foretag. Det finns i dag 6ver 600 bolag pa MTF-plattformar
1 Sverige vilket innebdr att mer dn hélften av alla bolag som &r upptagna till
handel i Sverige handlas dir. Manga av dessa bolag handlas till en lag kurs
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sett till de enskilda aktierna och kan ha ett stort behov av att genomf6ra
sammanldggningar for att aktierna ska handlas till en mer &ndamélsenlig
kurs. Aktiebolagslagens regler utgor ett hinder mot att genomféra samman-
laggningar pa ett effektivt sétt for MTF-bolag och den mojlighet till avrund-
ning uppat enligt Euroclears regelverk som 1 stéllet tillimpas kommer alltsd
inom en snar framtid att forsvinna. I praktiken omdjliggors darfor aktie-
sammanldggningar for manga av dessa bolag, om ingen atgird vidtas. Det
ar angeldget att bolag pd MTF-plattformar dven fortsédttningsvis har mojlig-
het att genomfGra sammanléggningar, vilket 1 forlingningen ocksd gynnar
den svenska kapitalmarknaden. Ett sitt att astadkomma detta ar att ge MTF-
bolag samma mdjlighet som bolag pa reglerad marknad har till central
forséljning av overskjutande aktier.

Som redogdrs ovan omfattade reglerna om central forséiljning fran borjan
ocksd handel pa auktoriserade marknadsplatser. Fore detta Aktietorget,
numera Spotlight Stock Market, var en sddan marknadsplats men upphorde
att vara det strax fore inforandet av de nu aktuella bestimmelserna och blev
1 stillet en MTF-plattform i och med dversynen av terminologin. Eftersom
begreppet auktoriserad marknadsplats utmonstrades ur lagstiftningen utan
att det ersattes av MTF-plattform kom Aktietorget dock att inte omfattas av
regleringen. Vid tidpunkten tillampade de berdérda bolagen precis som nu 1
stillet mojligheten till avrundning uppat, vilket innebar att de negativa kon-
sekvenserna praktiskt uteblev. Nér denna mojlighet nu férsvinner hamnar
dock fragan i ett annat ljus.

Nir fragan overvégdes 1 borjan av tiotalet lyfte utredaren fram bristen pa
rimlig likviditet som det viktigaste skdlet mot att &ndra den géllande ord-
ningen. Sedan dess har MTF-plattformarna utvecklats och vuxit vésentligt.
Ménga av bolagen pd MTF-plattformarna kan dessutom ha ett minst lika
stort behov av att genomféra sammanlidggningar som bolag pd reglerad
marknad. Det ar forvisso sa att det bland dessa bolag dr en stor spridning i
fraga om handel och likviditet, men detta kan sigas dven betrdffande aktier
som handlas pa en reglerad marknad. Fragan om likviditet bor darmed 1
dagens lage inte utgora ett skl mot att ge MTF-bolag motsvarande mdjlig-
het till central forsdljning som géller for bolag pa reglerad marknad.

Sammantaget gor regeringen beddmningen att MTF-bolag bor ges samma
mojlighet till central forsdljning av 6verskjutande aktier som i dag géller for
bolag pa reglerad marknad.

6 Forvarv av egna aktier ska tillitas pa
MTF-plattformar

Regeringens forslag

Mojligheten for publika aktiebolag att forvérva och dverlata egna aktier,
och reglerna om anmélan av forvérv och Overlételser, ska gélla dven for
bolag vars aktier dr upptagna till handel pa en MTF-plattform. Det ska
inforas en upplysning om att det i artikel 5 1 EU:s marknadsmissbruks-
forordning finns sérskilda bestimmelser om anmélan nir handeln sker 1
aterkdpsprogram enligt forordningen.




Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer ska fa
meddela foreskrifter om handelsregler dven for MTF-plattformar i fraga
om aktiebolags forvérv och overlatelse av egna aktier.

Promemorians forslag

Forslagen i promemorian stimmer i huvudsak 6verens med regeringens. I
promemorian finns dock inget forslag i fraigan om handel som sker i ater-
kopsprogram enligt artikel 5 1 EU:s marknadsmissbruksforordning.

Remissinstanserna

Remissinstanserna tillstyrker eller har inga invindningar mot forslaget att
tillata forvéirv och Gverlatelse av egna aktier p4 MTF-plattformar.

Néigra remissinstanser har synpunkter som ror reglerna om anmailan av
forvérv och overlatelser. Finansinspektionen anfor att marknadsmissbruks-
forordningen har &ndrats och att anmélan om handel i1 aterkdpsprogram
enligt artikel 5 numera ska ske till den behdriga myndigheten f6r den mest
relevanta marknaden 1 termer av likviditet. Nasdag Stockholm AB, Institu-
tionella Agares Forening och Svenskt Néiringsliv anser att anmilningsplik-
ten bor begrénsas till att gélla 1 forhallande till den eller de MTF-plattformar
dér upptagande till handel skett efter ansokan fran emittenten sjdlv. Vidare
anser Svenskt Ndringsliv och Sveriges advokatsamfund att det saknas
anledning att lata anmélningsplikten for andra aterkop gé langre dn for ater-
kop som sker inom ramen for aterkopsprogram enligt EU:s marknadsmiss-
bruksforordning.

Skiilen for regeringens forslag
Mojligheten att forvirva egna aktier gdller i dag inte MTF-bolag

Aktiebolag far som utgdngspunkt inte forvirva egna aktier (19 kap. 4 § aktie-
bolagslagen). Redan 1895 ars aktiebolagslag inneholl ett forbud mot forvarv
av egna aktier. Det ursprungliga motivet for forbudet var att skydda bolagets
borgenérer. Ett bolags forvirv av egna aktier kan fa samma effekter som en
aterbetalning till aktiedgarna i samband med en nedséttning av aktiekapitalet.
Genom forbudet har man velat forhindra att de begransningar som géller vid
nedsattning av aktiekapitalet kringgds. Under senare tid har forbudet i stéllet
framst motiverats med att forvarv av egna aktier kan medfora risk for speku-
lation och stodkop 1 egna aktier (se bl.a. prop. 1999/2000:34 s. 52).

I ljuset av rittslaget 1 minga andra linder och kapitalmarknadernas
utveckling dndrades reglerna om forvirv av egna aktier 2000. Sedan dess
giller att publika aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor EES har rétt att forvérva upp
till tio procent av bolagets aktier under vissa nidrmare forutsittningar, bl.a.
att forvirvet inte inkrédktar pd bolagets bundna egna kapital (se 19 kap. 13—
30 §§ aktiebolagslagen). Publika bolag far dven Overlata egna aktier enligt
vad som ndrmare anges i 19 kap. 31-37 §§. Bolag vars aktier ar foremal for
handel pé en MTF-plattform omfattas dédremot inte av rétten att forvarva och
overlata egna aktier enligt dessa bestimmelser.

Reglerna om ritt for publika aktiebolag att med vissa begransningar
forvdrva egna aktier motiverades av bl.a. mgjligheterna till en mera effektiv
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anvindning av bolagets kapital och en béttre anpassning till aktiedgares
onskemal (prop. 1999/2000:34 s. 54—57). Av hénsyn till da gillande skatte-
regler for fAimansforetag begrinsades tillimpningsomradet till publika bolag
vars aktier var foremédl for handel pd en svensk eller utlindsk bors, en
auktoriserad marknadsplats eller ndgon annan reglerad marknad. Aukto-
riserad marknadsplats kom sedermera att utmonstras ur lagstiftningen och
nu géller att endast de bolag vars aktier dr upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES omfattas av tillimp-
ningsomradet. Varken 1 samband med utmonstringen av auktoriserad mark-
nadsplats eller senare har det uttryckligen dvervigts om regleringen dven
borde gilla bolag vars aktier &r foremal for handel pa en MTF-plattform.

Potentiella risker och dtgdrder mot missbruk

Det frimsta argumentet mot att tilldta forvérv av egna aktier har varit att
sadana forvirv medfor risker for kursmanipulationer. Fragan behandlades i
2000 ars lagstiftningsdrende. De riskerna bedomdes da i allt vdsentligt kunna
undanrdjas. Forutom den straffrittsliga regleringen pa omradet hinvisades
till bestammelser i d4 géillande lagen om bors- och clearingverksamhet som
alade borser och auktoriserade marknadsplatser att dels ha regler for hur
handeln skulle g3 till, dels 6vervaka handeln. Aven OM Stockholmsb&rsens
eget system for marknadsovervakning lyftes fram. Regelsystemet komp-
letterades dven med en foreskriftsritt for Finansinspektionen i friga om de
handelsregler som bor gélla vid aktiebolags forvarv och dverlételser av egna
aktier. Dessutom infordes krav pd information och offentliggdrande av
forvarv av egna aktier 1 lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment (prop. 1999/2000:32 s. 75-77, 82 och 83).

I dag finns den straffrittsliga regleringen i lagen (2016:1307) om straff for
marknadsmissbruk pa vardepappersmarknaden. I lagen finns bestimmelser
om straff for bl.a. marknadsmanipulation och bestimmelserna géller dven
for handel pa MTF-plattformar (1 kap. 2 §). Sedan den 1 februari 2017 &r
ocksd EU:s marknadsmissbruksforordning fullt ut tillimplig 1 Sverige.
Forordningen innehaller bl.a. bestimmelser om forbud mot insiderhandel
och marknadsmanipulation (artikel 14 och 15) och forhindrande och
upptickt av marknadsmissbruk som riktar sig till den som driver en handels-
plats (artikel 16). Forordningen innehdller ockséd krav pd emittenter att
offentliggora insiderinformation (artikel 17). Det finns dven sérskilda
bestimmelser om forvirv av egna aktier genom dterkOpsprogram (artikel 5).
I lagen om vérdepappersmarknaden finns i 11 kap. sérskilda bestimmelser
som reglerar handeln pd MTF-plattformar. I samma lag finns en foreskrifts-
ritt for regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer 1 fraga
om handelsregler for reglerade marknader nir det géller aktiebolags forvarv
och Overlitelse av egna aktier (13 kap. 17 §). Finansinspektionen har
meddelat sddana foreskrifter (se 13 kap. FFFS 2007:17). Till detta kommer
marknadsplatsernas egna system for 6vervakning med bl.a. regler som ska
sdkerstélla att inte dterkdpt volym och pris paverkar aktiekursen pa ett otill-
borligt sitt.

MTF-bolag bor ges mojlighet till forvdrv av egna aktier

Som konstaterades redan i 2000 &rs lagstiftningsdrende kan det alltsé finnas
goda skal for publika aktiebolag att genomfora forvérv av egna aktier. Vid



den tidpunkten handlades den stora majoriteten publika bolag pad motsvarig-
heten till vad som i dag &r reglerade marknader. Sedan dess har en kraftig
tillvaxt skett avseende antalet bolag paA MTF-plattformarna. I dag finns mer
an hélften av alla bolag som &r upptagna till handel 1 Sverige pd ndgon av
MTF-plattformarna. Det innebér att en stor andel av de svenska publika
aktiebolagen 1 dag inte har mdjlighet att forvdrva egna aktier (annat én 1
sirskilda undantagsfall, se 19 kap. 5 § aktiebolagslagen). Med hénsyn till de
overviaganden som gjordes 1 samband med 2000 ars lagstiftningsédrende kan
rimligheten i detta ifrigasittas. Aven om ménga av bolagen pA MTF-platt-
formarna befinner sig 1 borjan av sin tillvéxtresa och mognads- och kapital-
strukturmadssigt skiljer sig fran bolagen pa reglerad marknad, sé finns det ett
flertal bolag som vuxit sig storre med en solid kapitalstruktur. Dessa bolag
kan ha goda skdl till att forvirva egna aktier.

Det bor ocksa sérskilt framhallas att regleringen initialt, utover handel pa
bors, dven omfattade handel péd auktoriserade marknadsplatser. Liksom nér
det géller reglerna om central forséljning av overskjutande aktier forandra-
des detta som en foljd av att uttrycket auktoriserad marknadsplats utmons-
trades ur lagstiftningen i stort. De nirmare konsekvenserna av detta berordes
dock inte. Det kan alltsé konstateras att det tidigare varit, men inte ldngre &r,
mdjligt for svenska bolag pad en handelsplattform som Spotlight Stock
Market att forvirva egna aktier.

Frédgan &r dock om det i dagens ldge finns nagra skél mot att jimstdlla
MTF-bolag med bolag pa reglerad marknad i det aktuella avseendet. Det
framsta argumentet mot forvérv av egna aktier brukas sigas vara risken for
kursmanipulationer och annat missbruk. De riskerna kan forvisso antas vara
ndgot storre pd MTF-plattformar med hénsyn till faktorer som likviditet och
informationskrav. Det finns dock numera en omfattande reglering pad om-
radet som syftar till att motverka och undanréja riskerna. Dessa risker bor
ddrmed inte vara ett sirskilt tungt skil mot att ge MTF-bolag samma mdjlig-
het till forvirv av egna aktier som géller pa reglerad marknad.

Till detta kommer att Sverige i denna fraga sérskiljer sig i en nordisk
kontext. I Danmark, Finland och Norge &r det tillatet for publika aktiebolag att
forvérva egna aktier (med vissa begransningar). Det géller inte bara bolag med
aktier upptagna till handel pa reglerad marknad utan ocksé bolag med aktier
pa en MTF-plattform. Nagon étskillnad gors alltsa inte 1 det avseendet 1 vara
nordiska grannlidnder. En ordning som inte gor skillnad pa forvirv av egna
aktier pa reglerad marknad jaimfort med MTF-plattformar skulle alltsa bidra
till mer harmoniserade forutséttningar mellan de nordiska marknaderna.

Mot denna bakgrund gors bedomningen att MTF-bolag bor ges samma
mojlighet till forviarv och dverlatelse av egna aktier som 1 dag géller for
bolag pa reglerad marknad.

Forvdrv och éverlatelse av egna aktier pa MTF-plattformar ska anmdlas

I samband med att det blev mojligt for publika aktiebolag pé reglerad mark-
nad att forvédrva egna aktier infordes regler om information och offentlig-
gorande av forvirv och Overlatelser av egna aktier till borsen (se 4 kap. 19 §
lagen om handel med finansiella instrument). Syftet med bestimmelserna ér
bl.a. att skapa genomlysning pd marknaden for att motverka kursmanipu-
lation (se prop. 1999/2000:34 s. 82 och 83). Samma utgangspunkter géller
vid handel p4& MTF-plattformar och motsvarande regler om anmilan bor
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gilla. Till skillnad fran vissa remissinstanser, daribland Nasdaq Stockholm
AB, anser regeringen ddrmed att MTF-bolag bor anméla forvirv av egna
aktier 1 samma utstrickning som bolag pa reglerade marknader, dvs. till de
handelsplatser dir aktierna dr upptagna till handel.

Som Finansinspektionen anfor bor daremot bestimmelserna i lagen om
handel med finansiella instrument dndras nir det giller anmélningar av
handel i aterkdpsprogram enligt artikel 5 i EU:s marknadsmissbruks-
forordning. Enligt artikelns tidigare lydelse skulle en sddan anmélan goras
till den behdriga myndigheten for handelsplatsen pd vilken aktierna upp-
tagits till handel eller handlas. Artikeln har dndrats pa sé sdtt att anmaélan i
stallet ska goras till den behoriga myndigheten for den mest relevanta
marknaden i termer av likviditet enligt artikel 26.1 i Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om &ndring av férordning (EU)
nr 648/2012. Syftet ar att underlétta rapporteringsforfarandet for emitten-
ter genom att tilldta att anmélan sker till endast en behorig myndighet (skal
62 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2024/2809 av den 23
oktober 2024 om andring av forordningarna (EU) 2017/1129, (EU) nr
596/2014 och (EU) nr 600/2014 {6r att gora offentliga kapitalmarknader i
unionen attraktivare for foretag och for att underlétta tillgangen till kapital
for sma och medelstora foretag). Den mottagande behdriga myndigheten
ska 1 sin tur pd begiran vidarebefordra informationen till de behdriga
myndigheterna for den handelsplats dar aktierna har tagits upp till handel
och handlas (artikel 5.3 i marknadsmissbruksférordningen). Eftersom den
behoriga myndigheten som anmélan ska goras till kan variera ér det enligt
regeringen ldmpligt att infora en upplysningsbestimmelse 1 friga om
anmailningar enligt artikel 5 i marknadsmissbruksférordningen.

Finansinspektionen bor dven ges en foreskriftsritt pd omradet som mot-
svarar den som redan géller for reglerad marknad. Med stdd av denna fore-
skriftsrétt bor Finansinspektionen kunna besluta om bl.a. hur offentliggo-
rande av information om forvirv och overlatelser av egna aktier ska ske (jfr
13 kap. 2 § FFFS 2007:17).

7 Ikrafttradande- och
overgangsbestammelser

Regeringens forslag

Lagéndringarna ska trada i kraft den 5 december 2026.

Regeringens bedomning

Det behdvs inte ndgra dvergangsbestimmelser.

Promemorians forslag och bedomning

Forslaget och bedomningen i promemorian stimmer overens med rege-
ringens.



Remissinstanserna

Samtliga remissinstanser som har yttrat sig tillstyrker forslaget och delar
beddmningen eller har ingen invéindning mot dem.

Skilen for regeringens forslag och bedomning

Genomforande av EU-direktivet om aktier med olika rostvdrden

Enligt EU-direktivet om aktier med olika rostvirden ska medlemsstaterna
sitta i kraft de bestimmelser i lagar och andra forfattningar som ar nddvan-
diga for att folja direktivet senast den 5 december 2026 (artikel 7.1).

Det finns inte anledning att lata dndringarna trida i kraft tidigare dn vad
direktivet kraver. Lagforslagen bor déarfor trada i kraft den 5 december 2026.

En vedertagen princip for lagstiftning pa redovisningsomradet ar att de
bestimmelser som foretagen &r skyldiga att f6lja inte &ndras under 16pande
rakenskapsér (jfr prop. 2023/24:124 s. 196). Grunden till detta ar att foreta-
gen behdver samla information 16pande under éret for att kunna uppfylla
redovisningskraven vid arsslutet. For den information som ska l&dmnas enligt
direktivet om aktier med olika rostvirden krévs inte att informationen sam-
las in I6pande under rikenskapsaret. Den information som ska ldmnas &r
i stillet information som &r kénd for bolaget och som bolaget kan samman-
stdlla och redovisa vid rdkenskapséarets slut. Det finns darfor for de hér fore-
slagna dndringarna 1 arsredovisningslagarna inte anledning att inféra dver-
géngsbestimmelser.

Inte heller for 6vriga forslag som lamnas i syfte att genomfora direktivet
finns anledning att inféra nagra Gvergangsbestimmelser.

Ovriga forfattningsforslag

De nya reglerna om central forséljning av 6verskjutande aktier pA MTF-
plattformar bor trdda 1 kraft senast den 1 januari 2027, dvs. d& Euroclear
andrar sitt regelverk 1 fragan. Det dr darfor lampligt att lagéndringarna trader
1 kraft 1 samband med &ndringarna som avser genomforandet av EU-direk-
tivet om aktier med olika rostvirden, alltsd den 5 december 2026. Aven
ovriga lagindringar bor trada i kraft da.

Detta innebér att det blir mojligt att fatta beslut om sammanléggning eller
uppdelning av aktier samt forvarv och Overlatelse av egna aktier enligt de
nya bestimmelserna pa bolagsstimmor som hélls den 5 december 2026 eller
dérefter (fran och med samma tidpunkt kan bolagsstimman bemyndiga sty-
relsen att fatta beslut om forvirv av egna aktier enligt 19 kap. 17 § aktie-
bolagslagen). Dessforinnan fattade beslut far bedomas enligt dldre bestam-
melser. Det behovs inte nagra dvergdngsbestimmelser.
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8 Konsekvenser av forslagen

8.1 Genomforandet av EU-direktivet om aktier
med olika rostviarden

Regeringens bedomning

Forslagen som genomfor EU-direktivet om aktier med olika rostvarden
har ingen betydande effekt pa den administrativa bordan for foretagen
och forutses inte leda till ndgra betydande 6kade kostnader for dessa.
Forslagen leder inte till nagra 6kade kostnader for staten.

Promemorians bedomning

Bedomningen i1 promemorian stimmer dverens med regeringens.

Remissinstanserna

Samtliga remissinstanser som har yttrat sig delar bedomningen eller har
ingen invdndning mot den.

Skilen for regeringens bedomning

Konsekvenser for svenska aktiebolag

I april 2025 fanns det 784 296 aktiebolag registrerade hos Bolagsverket.
Motsvarande siffror var 43 for bankaktiebolag, 85 for forsidkringsaktiebolag
och 5 for tjanstepensionsaktiebolag.

Av dessa aktiebolag ér det ungefir 400 bolag som har aktier utgivna pa en
reglerad marknad i Sverige och ungeféar 600 bolag som har aktier utgivna pa
en MTF-plattform i Sverige.

De foretag som foreslas omfattas av de nya kraven pé informationslam-
ning dr de som tar upp sina aktier till handel pd en MTF-plattform och som
har aktier med olika rostviarden. Det kan inte véntas att forslagen far den
konsekvensen att fler aktiebolag tar upp sina aktier till handel pa en MTF-
plattform.

Det krav pa omrdstning vid bolagsstimma som foreslas bedoms inte
innebdra nigra 6kade kostnader for de bolag som kommer att omfattas. Inte
heller de bolag som kommer att behdva lamna information enligt férslagen
kan véntas fa nagra okade kostnader till f61jd av detta, eftersom det ror sig
om information som redan ar kénd for bolaget.

Konsekvenser for borser och virdepappersinstitut

Forslaget som innebir att den operatoér som driver en MTF-plattform alaggs
att identifiera vissa aktier som handlas pa plattformen innebér viss admi-
nistration och vissa kostnader for operatoren. I Sverige har borserna Nasdaq
Stockholm AB och Nordic Growth Market NGM AB samt vardepappers-
bolaget Spotlight Stock Market AB tillstdind fran Finansinspektionen att
driva MTF-plattform. Det ar sdledes 1 dag dessa tre operatdrer som omfattas
av direktivets krav och kan fa viss 6kad administration och vissa kostnader



till f61jd av forslaget, men effekterna kan antas vara begrinsade. Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten har dragit slutsatsen att inga tek-
niska standarder for identifieringen kommer att behdvas, eftersom rddande
marknadspraxis redan ar tillrdcklig for att uppfylla direktivets krav. Sa lange
inga tekniska standarder antas, kan rddande marknadspraxis fortsatt tillim-
pas och forslaget i denna del far dé inga konsekvenser for borser eller vérde-
pappersinstitut.

Forslagen innebér dessutom att den som driver en MTF-plattform inte far
neka bolag att ta upp sina aktier till handel med anledning av att bolaget har
aktier med olika rostvarden. Operatorerna har i dag inte stillt upp nagra
forbud mot att ta upp sina aktier pd den grunden, sa bestimmelsen vintas
inte fa nagra konsekvenser.

Konsekvenser for staten

Forslagen innebér att viss information ska l&dmnas i vissa prospekt som
lamnas in till Finansinspektionen och i arsredovisning som ldmnas in till
Bolagsverket. Det ér siledes fraga om handlingar som redan i dag ska [dm-
nas till myndigheterna och som myndigheterna har en beredskap for att ta
emot, och innebdir alltsa inte ndgra tillkommande kostnader for myndig-
heterna.

De ytterligare krav som stélls pa berorda borser och virdepappersinstitut
kommer att piverka den tillsyn som Finansinspektionen ansvarar for i
relation till dessa marknadsaktorer, men enbart i mycket begransad omfatt-
ning.

For det fall Bolagsverket eller Finansinspektionen behdver 1dmna infor-
mation i samband med ikrafttridandet bedoms detta kunna hanteras inom
ramen for dessa myndigheters 16pande verksamhet.

Lagforslagen innebér sédledes inte nagra okade kostnader for vare sig
Bolagsverket eller Finansinspektionen.

Forslagen innebér inte heller 1 6vrigt ndgra 6kade kostnader for staten.

Ovriga konsekvenser

Forslagen paverkar inte jamstilldheten mellan kvinnor och mén och har
inte ndgra sociala konsekvenser. Forslagen kan inte heller antas fa konsek-
venser for integrationen eller det kommunala sjdlvstyret. De strider inte
mot de skyldigheter som foljer av Sveriges anslutning till EU.

8.2 Forslaget om sammanldaggning av aktier pa
MTF-plattformar

Regeringens bedomning

Forslaget innebér att det dven fortsdttningsvis kommer vara mojligt for
MTF-bolag att genomfora sammanlidggningar av aktier pé ett effektivt
sdtt. Det ar 1 sin tur positivt for bolagen, investerare och for den svenska
kapitalmarknaden 1 stort. Forslaget dr nddvéndigt for att undvika en
situation som innebdr 6kade kostnader och administrativa bordor for
foretagen. Forslaget medfor inte nagra 6kade kostnader for staten.
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Promemorians bedomning

Bedomningen i promemorian stimmer dverens med regeringens.

Remissinstanserna

Remissinstanserna delar beddmningen eller har ingen invdndning mot den.

Skilen for regeringens bedomning

Konsekvenser for foretagen och investerare

Som framgar i avsnitt 5 kommer forutséittningarna for MTF-bolag i frdga om
att genomfora sammanldggningar och uppdelningar av aktier att fordndras
frén och med den 1 januari 2027 med anledning av den regeldndring som da
sker 1 Euroclears regelverk. Forslaget syftar till att undvika en situation dér
det blir praktiskt taget omojligt for MTF-bolag att genomfora sammanlégg-
ningar av aktier. En sédan situation skulle bl.a. innebédra att MTF-bolag
forlorar ett viktigt verktyg for att justera sina aktiekurser till mer dnda-
malsenliga nivéer, vilket riskerar att paverka handelsomsittningen, pris-
bildningen och intresset for dessa bolag negativt. Mojligheten till kapital-
anskaffningar skulle dven forsdmras eftersom det riskerar bli svarare for
bolagen att genomfora emissioner. Bolagen skulle da 1 stillet kunna behdva
anvinda mer komplicerade 16sningar vilket kan 6ka komplexiteten och
kostnaderna for bade bolagen och investerare, samt minska mojligheterna
for smé bolag att framgéngsrikt anskaffa kapital, vilket ytterst skulle riskera
att leda till konkurser. Ytterligare en risk dr okad volatilitet och stora pris-
rorelser 1 bolag som handlas till 1aga kurser vilket i sin tur kan innebéra en
okad risk for marknadsmanipulation och annat marknadsmissbruk, eftersom
det kan bli enklare for enskilda aktorer att paverka aktiepriset.

Forslaget bedoms uppfylla sitt syfte och innebar ddrmed att betydande
negativa konsekvenser for bolagen, investerare och den svenska kapital-
marknaden i stort undviks.

Konsekvenser for staten

Forslaget bedoms inte leda till 6kade kostnader eller ha nigra andra mérk-
bara konsekvenser for staten.

Ovriga konsekvenser

Forslaget paverkar inte jimstélldheten mellan kvinnor och méan och har inte
ndgra sociala konsekvenser. Forslaget kan inte heller antas f4 konsekvenser
for integrationen eller det kommunala sjdlvstyret. De strider inte mot de
skyldigheter som foljer av Sveriges anslutning till EU.



8.3 Forslaget att ge MTF-bolag mojlighet till
forvarv av egna aktier

Regeringens bedomning

Forslagen innebér en storre valfrihet och dkad flexibilitet att hantera sin
kapitalstruktur for MTF-bolag. Forslagen innebdr inte ndgra okade
kostnader for foretagen utan kan tvirtom medfora ldgre kostnader och
minskade administrativa bordor.

Forslagen kan leda till marginella kostnadsdkningar for Finans-
inspektionen, som kan hanteras inom befintliga ekonomiska ramar.
Forslagen innebér 1 6vrigt inga kostnader for staten.

Promemorians bedomning

Bedomningen i promemorian stimmer dverens med regeringens.

Remissinstanserna

Remissinstanserna delar bedomningen eller har ingen invindning mot den.

Skilen for regeringens bedomning

Konsekvenser for foretagen och investerare

Som framgar 1 avsnitt 6 finns 1 dag omkring 600 bolag upptagna till handel
pa MTF-plattformarna. Mognads- och kapitalstrukturméssigt skiljer sig
merparten av dessa bolag fran bolagen pé reglerad marknad. Forvarv av egna
aktier kan déarfor inte forvintas vara ett lika utbrett alternativ for MTF-bolag
som for bolag pa reglerad marknad. Nasdaq uppskattar att det endast
kommer vara aktuellt for ndgon eller att par procent av bolagen pa First
North. Det kan antas se ungefir likadant ut pa de 6vriga MTF-plattformarna.
For MTF-bolagen kan forvérv av egna aktier anvdndas som ett alternativ till
exempelvis utdelning for att aterfora vérde till aktiedgarna. Det édr 1 dag
ocksd mojligt for publika bolag oavsett handelsplats att genom s.k. synte-
tiska aktieaterkOp (ofta genom ingéende av ett aktie-swapavtal) astadkomma
samma effekt som vid forvérv av egna aktier. Syntetiska aterkop dr ovanligt
forekommande pé den svenska marknaden och dr mer komplicerade én
vanliga aktiedterkop. Forslaget innebér saledes en storre valfrihet och kad
flexibilitet for MTF-bolagen, liksom ett mer kostnadseffektivt och mindre
komplext alternativ for de bolag som 1 dag behdver anvinda sig av syntetiska
aktieaterkop.

Konsekvenser for staten

Forslagen innebdr att vissa typer av forvirv och dverltelse av egna aktier
ska anmadlas till Finansinspektionen pd motsvarande sétt som i dag sker
vad giller transaktioner pa reglerad marknad. Forslagen innehéaller dven
en ritt for Finansinspektionen (efter vidaredelegation fran regeringen) att
meddela foreskrifter om de handelsregler som ska gilla for MTF-platt-
formar i frdga om aktiebolags forviarv av egna aktier. Motsvarande ratt
finns redan vad giller reglerad marknad. Forslagen har sdledes viss
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paverkan pd Finansinspektionens verksamhet. Denna paverkan bedoms
dock inte leda till annat 4n marginellt 6kade kostnader, som kan hanteras
inom befintliga ekonomiska ramar.

Ovriga konsekvenser

Forslagen péaverkar inte jamstélldheten mellan kvinnor och mén och har
inte nagra sociala konsekvenser. Forslagen kan inte heller antas fa konsek-
venser for integrationen eller det kommunala sjdlvstyret. De strider inte
mot de skyldigheter som foljer av Sveriges anslutning till EU.

9 Forfattningskommentar

9.1 Forslaget till lag om dndring 1 lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument

1 kap. Inledande bestimmelser

1§ [denna lag betyder

aktierelaterat 6verldtbart virdepapper:

1. aktie och overlatbart virdepapper som kan jédmstéllas med aktie, sdsom
interimsbevis, fondaktierdtt och teckningsratt, samt

2. overlatbart vardepapper, sdsom konvertibel dir emittenten har rétt att begéra
konvertering och teckningsoption, som ger ritt att forviarva sddant vardepapper
som avses 1 1 genom konvertering eller utdvande av annan rattighet som vérde-
papperet dr barare av, om viardepapperet utfardats av emittenten av den aktie som
rattigheten hanfor sig till eller av ett bolag som ingar i samma koncern som den
emittenten,

anmdlt avvecklingssystem: det som anges i 2 § lagen (1999:1309) om system for
avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden,

budgivare: den som lamnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

bors: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden
och sédant utlidndskt foretag som har tillstand att driva en reglerad marknad fran
filial i Sverige,

EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade dverlatbara
virdepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller vid upprepade till-
fallen under en sérskilt angiven emissionsperiod,

emittent: i friga om aktier aktiebolaget och i1 frdga om annat finansiellt
instrument utgivaren eller utfardaren av instrumentet,

finansiella instrument: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om vérdepappersmark-
naden,

foretag med begrinsat bérsvirde: ett foretag vars Overlatbara vardepapper ér
upptagna till handel pa en reglerad marknad och som har ett genomsnittligt bors-
virde pa mindre dn 100 miljoner euro berdknat pa slutkursen for de tre foregdende
kalenderaren,

kvalificerade investerare:

1. kund som avses 1 9 kap. 4 § lagen om vérdepappersmarknaden, om inte denna
kund har begért att bli behandlad som en icke-professionell kund,

2. kund som avses i 9 kap. 5 § lagen om virdepappersmarknaden,

3. enhet som avses i 9 kap. 7 § lagen om vardepappersmarknaden, om inte denna
enhet har begért att bli behandlad som en icke-professionell kund, samt




4. kund som avses i punkten 13 i ikrafttrdadande- och dvergéngsbestimmelserna
till lagen om vardepappersmarknaden,

marknadsmissbruksforordningen: Europaparlamentets och rédets forordning
(EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk (marknadsmissbruks-
forordning) och om upphévande av Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG
och kommissionens direktiv 2003/124/EG, 2003/125/EG och 2004/72/EG,

MTF-plattform: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen om virdepappersmarknaden,

mdlbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkopserbjudande lamnas,

offentligt uppkopserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare av aktier
som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag att dverlata samtliga eller en
del av dessa aktier till budgivaren,

penningmarknadsinstrument. det som anges i 1 kap. 4 § lagen om vardepappers-
marknaden,

reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 4 b § lagen om vérdepappersmark-
naden,

samverkande system: det som anges i 2 § lagen om system for avveckling av
forpliktelser pa finansmarknaden,

vdrdepappersinstitut: det som anges i I kap. 4 b § lagen om virdepappersmark-
naden,

oppenhetsdirektivet: Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG av
den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven angaende upplysningar
om emittenter vars vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad marknad och
om &ndring av direktiv 2001/34/EG, i lydelsen enligt Europaparlamentets och ra-
dets direktiv 2013/50/EU, och

overldtbara virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § lagen om vérdepappersmark-
naden.

Paragrafen innehéller definitioner. Overvigandena finns i avsnitt 6.

Andringarna innebir att definitioner av MTF-plattform och virdepappers-
institut infors i1 lagen. De definieras genom en hédnvisning till motsvarande
definitioner 1 lagen om vérdepappersmarknaden.

4 kap. Offentliggorande av aktieinnehav m.m.

Forvirv och overlitelse av egna aktier

19 § Ett svenskt aktiebolag som forvérvar eller 6verlater egna aktier ska anméla
forvérvet eller overlatelsen till den bors eller det viirdepappersinstitut som driver
den reglerade marknad eller MTF-plattform dér aktierna &r upptagna till handel. /
artikel 5 i marknadsmissbruksforordningen finns bestimmelser om att anmilan 1
stéllet ska goras till en behorig myndighet om handeln sker i dterkopsprogram
enligt den artikeln.

Paragrafen innehéller bestimmelser om aktiebolags anmélan av forvérv
eller dverlatelse av egna aktier. Overviigandena finns i avsnitt 6.

Andringarna i forsta meningen #r en foljd av dndringarna i 19 kap.
aktiebolagslagen (2005:551) och innebér att tillimpningsomradet utvidgas
till att avse ocksd forvérv och dverlatelser som sker pd MTF-plattformar.
Eftersom en MTF-plattform kan drivas inte bara av en bors utan dven av
ett viardepappersinstitut, ska anmélan 1 de fallen goras till virdepappers-
institutet.

Andra meningen andras till en upplysningsbestdmmelse till f61jd av en
dndring 1 marknadsmissbruksforordningen som anger var en anmaélan ska
goras nédr handeln sker 1 dterkopsprogram enligt artikel 5. Enligt forord-
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ningen ska anmélan goras till den behoriga myndigheten for den mest rele-
vanta marknaden i termer av likviditet enligt artikel 26.1 1 Europaparla-
mentets och rddets forordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014 om
marknader for finansiella instrument och om éndring av férordning (EU)
nr 648/2012. Om den marknaden finns 1 Sverige ska anmilan goras till
Finansinspektionen (1 kap. 1 § lagen [2007:528] om vérdepappersmark-
naden). Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer har
mojlighet att med stod av 7 kap. 1 § 5 meddela foreskrifter om att anmélan
1 stéllet ska goras till en handelsplats.

7 kap. Bemyndiganden

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

1. villkor for sddana avtal som avses i 3 kap. 1 och 3 §§,

2. pa vilket sprék sddan information som avses i 4 kap. 1 § tredje stycket eller
20 § ska offentliggoras,

3. vilka upplysningar marknadsgaranter som inte dr vardepappersinstitut och
som har utnyttjat undantaget i 4 kap. 14 § forsta stycket ska lamna till Finans-
inspektionen,

4. vad som kravs for att undantag fran sammanldggning av moder- och dotter-
foretags innehav ska fa goras enligt 4 kap. 16 och 17 §§,

5. att sddana anmaélningar som enligt 4 kap. 19 § ska goras till en behdrig
myndighet 1 stéllet ska goras till en bors eller ett virdepappersinstitut som driver
en reglerad marknad eller MTF-plattform och i vilken omfattning och pa vilket
satt uppgifter om forvérv eller overlatelse av egna aktier ska offentliggoras,

6. hur information ska offentliggdras enligt 4 kap. 20 §, och

7. hur uppgiftsskyldigheten i 6 kap. 1 a § forsta stycket ska fullgoras.

Paragrafen innehéller bestimmelser om foreskriftsrétt for regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer i de frdgor som anges i parag-
rafen. Overviigandena finns i avsnitt 6.

Andringen i femte punkten #r en foljd av #ndringen i 4 kap. 19 §.
Eftersom en MTF-plattform kan drivas inte bara en bors utan dven av ett
vardepappersinstitut, far det foreskrivas att anmailan i de fallen gors till
virdepappersinstitutet.

9.2 Forslaget till lag om dndring i lagen
(1995:1554) om érsredovisning

S kap. Noter

Aktier med olika rostvirden som handlas pa en MTF-plattform

18a§ Om ett aktiebolag har ldmnat uppgifter i ett prospekt enligt 2 kap. 3a §
lagen (2019:414) med kompletterande bestdmmelser till EU:s prospektférordning
eller i ett upptagandedokument enligt 11 a kap. 2 och 3 §§ lagen (2007:528) om
virdepappersmarknaden, ska bolaget sd ldnge dess aktier handlas pd en MTF-
plattform ldmna eventuella nya uppgifter som avses i de bestimmelserna i en not.

Paragrafen, som &r ny, innehéller en bestimmelse om information som ska
lamnas i en not till en &rsredovisning. Paragrafen genomfor delvis artikel



5.1b,5.2boch 5.4 i direktivet om aktier med olika réstvirden. Overviigan-
dena finns 1 avsnitt 4.4.

Bestimmelsen innebér att den som har ldmnat viss information i ett pros-
pekt som avses 1 artikel 6 1 EU:s prospektforordning, ett EU-tillvaxtemis-
sionsprospekt som avses 1 artikel 15 a 1 samma forordning (se kommentaren
till 2 kap. 3 a § lagen med kompletterande bestimmelser till EU:s prospekt-
forordning) eller ett upptagandedokument, ska komplettera den vid dndrade
omsténdigheter. Det kan till exempel rora sig om att bolaget har utfardat
aktier av fler slag dn det tidigare har funnits eller att aktier har dverlatits sa
att ny information om storre aktiedgare behdver 1dmnas. Bestimmelsen paver-
kar enbart den som har aktier upptagna pa en MTF-plattform, inbegripet en
sddan plattform eller ett segment av den som har registrerats som en
tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag. Att bara uppgifter som é&r
nya behover ldamnas, innebdr att information som tidigare har offentliggjorts
1 ett prospekt, ett upptagandedokument eller en arsredovisning inte behover
ldmnas.

Den generella vésentlighetsprincipen i 2 kap. 3 a § géller dven for denna
bestimmelse.

7 kap. Koncernredovisning

Noter
Allmiinna upplysningar

14 § En koncernredovisning ska, utdver det som foljer av dvriga bestimmelser i
detta kapitel, innehalla noter med upplysningar som anges i 5 kap. 418 och 19-24
§§. Om koncernredovisningen avser en storre koncern, ska den dven innehalla noter
med upplysningar som anges i 5 kap. 25-28 och 31-37 §§, 38 § forsta stycket och
3949 §§.

Det som ségs i 5 kap. 3 § om noternas ordningsfoljd ska tillimpas.

Trots forsta stycket far uppgifter enligt 5 kap. 40 § tredje stycket tredje meningen
och 5 kap. 41 § andra stycket tredje meningen uteldmnas i fraga om dotterforetag.
Vid tilldmpningen av de nimnda bestimmelserna ska dock de ldmnade uppgifterna
avse dven 1oner och andra forméner fran koncernforetag.

Paragrafen innehaller bestimmelser om vissa notupplysningar som ska lam-
nas i en koncernredovisning. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.

Andringen i forsta stycket innebir att den nya notupplysningen i 5 kap.
18 a§ som vissa bolag ska ldmna om aktier med olika rostvirden inte
behover ldmnas 1 koncernredovisningen.

9.3 Forslaget till lag om @ndring i lagen
(1995:1559) om arsredovisning 1 kreditinstitut
och viardepappersbolag

5 kap. Noter m.m.

Arsredovisningslagens tillimpning

1§ Foljande bestimmelser om upplysningar i noteri 5 kap. arsredovisningslagen
(1995:1554) ska tillampas:
— 3 § om noternas ordningsfoljd,
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— 4 § om virderingsprinciper,

— 5 § om avvikelser fran grundldggande redovisningsprinciper,

—7 § om jamforelsetal,

— 8 § om anldggningstillgangar,

—9 § om goodwill,

— 10 § om finansiella instrument,

— 11 § om uppskrivningsfond,

— 12 § om fond f6r verkligt virde,

— 14 § om stéllda sékerheter,

— 15 § om eventualforpliktelser,

— 16 § om ataganden till forman for koncernforetag m.fl.,

— 17 § forsta stycket om ekonomiska arrangemang som inte redovisas i balans-
rakningen,

— 18 § om lan till ledande befattningshavare,

— 18 a § om aktier med olika réstvirden som handlas pa en MTF-plattform,

— 19 § om exceptionella intdkter och kostnader,

— 20 § om medelantalet anstillda under rdkenskapsaret,

—21 § om moderforetag,

— 22 § om visentliga hindelser efter rakenskapsérets slut,

— 23 § forsta stycket och 24 § om transaktioner med nérstéende,

— 25 § om ytterligare upplysningar om anlédggningstillgéngar,

— 26 § om omsittningstillgangar,

— 27 § om ytterligare upplysningar om finansiella instrument,

—29 och 30 §§ om dotterforetag och vissa andra foretag,

— 32 § om ytterligare upplysningar om lan till ledande befattningshavare,

— 33 § om konvertibla 1an,

— 34 § om aktiekapitalet,

— 35 § om disposition av vinst eller forlust,

— 36 § om skatter,

— 37 § om ytterligare upplysningar om anstillda,

— 38 § forsta stycket om konsfordelningen bland ledande befattningshavare,

—39 och 40 §§ om loner, andra ersittningar och sociala kostnader,

—41 § om pensioner och liknande férmaner,

—42 § om tidigare styrelse och verkstéllande direktor,

— 43 § om suppleanter och vice verkstédllande direktdr,

— 44 § om avtal om avgangsvederlag,

— 45 § om ytterligare upplysningar om moderforetag,

— 46 § om ytterligare upplysningar om stéllda sikerheter,

— 48 § om ersittningar till revisorer och revisionsforetag, och

— 49 § om europabolag och europakooperativ.

Vid tillimpningen av 5 kap. 40 och 41 §§ éarsredovisningslagen ska samtliga
foretag som omfattas av denna lag anses som publika aktiebolag.

Bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag och vérdepappersbolag ska dven tillimpa
5 kap. 38 § andra stycket arsredovisningslagen om kdénsfordelningen i styrelsen.

Upplysningarna ska ldmnas i noter.

Paragrafen innehdller bestimmelser om arsredovisningslagens tillimpning
betraffande notupplysningar. Paragrafen genomfor delvis artikel 5.1 b,5.2 b
och 5.4 i direktivet om aktier med olika rdstviirden. Overvigandena finns i
avsnitt 3.4.

Andringen i forsta stycket innebir att den nya 5 kap. 18 a § liggs till bland
de av arsredovisningslagens paragrafer som ska tillimpas. Andringen inne-
bar att den som tidigare har 1dmnat viss information i ett prospekt som avses
1 artikel 6 1 EU:s prospektforordning, ett EU-tillvixtemissionsprospekt som
avses 1 artikel 15 a i samma forordning eller ett upptagandedokument, ska



komplettera denna vid fordndrade omstdandigheter. Bestimmelsen traffar
enbart aktiebolag, dvs. bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag och vérde-
pappersbolag, som har aktier upptagna till handel pd en MTF-plattform,
inbegripet en saddan plattform eller ett segment av den som har registrerats
som en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag.

Andringen i tredje stycket r spraklig.

Ovriga #ndringar i paragrafen ir redaktionella.

9.4 Forslaget till lag om andring 1 lagen
(1995:1560) om érsredovisning 1
forsakringsforetag

5 kap. Noter m.m.

Arsredovisningslagens tillimpning

1§ Foljande bestimmelser om upplysningar i noter i 5 kap. arsredovisnings-
lagen (1995:1554) ska tillampas:

— 3 § om noternas ordningsfoljd,

—4 § om virderingsprinciper,

— 5 § om avvikelser fran grundldggande redovisningsprinciper,

— 7 § om jamforelsetal,

— 8 § om anldggningstillgangar,

—9 § om goodwill,

— 10 § om finansiella instrument,

— 11 § om uppskrivningsfond,

— 12 § om fond for verkligt varde,

— 13 § om langfristiga skulder,

— 14 § om stéllda sdkerheter,

— 15 § om eventualforpliktelser,

— 16 § om ataganden till forman for koncernforetag m.fl.,

— 17 § forsta stycket om ekonomiska arrangemang som inte redovisas i balans-
rakningen,

— 18 § om lan till ledande befattningshavare,

— 18 a § om aktier med olika réstvirden som handlas pa en MTF-plattform,

— 19 § om exceptionella intdkter och kostnader,

— 20 § om medelantalet anstillda under rakenskapsaret,

—21 § om moderforetag,

— 22 § om visentliga hindelser efter rakenskapsarets slut,

— 23 § forsta stycket och 24 § om transaktioner med nérstéende,

— 25 § om ytterligare upplysningar om anldggningstillgéngar,

— 26 § om omsittningstillgdngar,

— 27 § om ytterligare upplysningar om finansiella instrument,

— 28 § om inkdp och forséljningar mellan koncernforetag,

—29 och 30 §§ om dotterforetag och vissa andra foretag,

— 31 § om ytterligare upplysningar om langfristiga skulder,

— 32 § om ytterligare upplysningar om lan till ledande befattningshavare,

— 33 § om konvertibla lan,

— 34 § om aktiekapitalet,

— 35 § om disposition av vinst eller forlust,

— 36 § om skatter,

— 37 § om ytterligare upplysningar om anstillda,

— 38 § forsta stycket om konsfordelningen bland ledande befattningshavare,

—39 och 40 §§ om loner, andra ersdttningar och sociala kostnader,
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—41 § om pensioner och liknande férmaner,

—42 § om tidigare styrelse och verkstillande direktor,

—43 § om suppleanter och vice verkstédllande direktdr,

— 44 § om avtal om avgangsvederlag,

— 45 § om ytterligare upplysningar om moderforetag,

—46 § om ytterligare upplysningar om stéllda sdkerheter,

— 48 § om ersittningar till revisorer och revisionsforetag, och

—49 § om europabolag och europakooperativ.

Vid tillimpningen av 5 kap. 40 och 41 §§ arsredovisningslagen ska samtliga
foretag som omfattas av denna lag anses som publika aktiebolag.

Forsékringsaktiebolag ska édven tillimpa 5 kap. 38 § andra stycket &rsredovis-
ningslagen om konsfordelningen i styrelsen.

Upplysningarna ska ldmnas i noter.

Paragrafen innehaller bestimmelser om arsredovisningslagens tillimpning
vad géller notupplysningar. Paragrafen genomfor delvis artikel 5.1 b, 5.2 b
och 5.4 i direktivet om aktier med olika rostvirden. Overviigandena finns i
avsnitt 4.4.

Andringen i forsta stycket innebir att den nya 5 kap. 18 a § liggs till bland
de av &rsredovisningslagens paragrafer som ska tillimpas. Andringen inne-
bér att den som tidigare har 1&dmnat viss information i ett prospekt som avses
1 artikel 6 1 EU:s prospektforordning, ett EU-tillvixtemissionsprospekt som
avses 1 artikel 15 a 1 den forordningen eller ett upptagandedokument, ska
komplettera denna vid fordndrade omstindigheter. Bestimmelsen tréaffar
enbart forsidkringsforetag som ér aktiebolag, dvs. forsékringsaktiebolag och
tjanstepensionsaktiebolag, som har aktier upptagna till handel pa en MTF-
plattform, inbegripet en séddan plattform eller ett segment av den som har
registrerats som en tillvéixtmarknad for smé och medelstora foretag.

Ovriga éndringar i paragrafen ir redaktionella.

9.5 Forslaget till lag om dndring 1 aktiebolagslagen
(2005:551)

4 kap. Aktierna

Uppdelning och sammanliggning av aktier

47§ Ett beslut om uppdelning eller sammanléggning av aktier ar giltigt endast
om samtycke har ldmnats av

1. samtliga aktiedgare som pa dagen for bolagsstimman eller, i avstimnings-
bolag, pa den dag som avses i 7 kap. 28 § tredje stycket &r inforda i aktieboken
som é#gare till aktier av visst slag som inte motsvarar ett helt antal nya aktier
(6verskjutande aktier), och

2. 1 frdga om Gverskjutande aktier som &r forvaltarregistrerade och vars dgare pa
den dag som avses i 1 inte dr inforda i aktieboken, forvaltaren.

Samtycke krévs inte av aktiedgare vars samtliga overskjutande aktier &r foremaél
for handel pa en reglerad marknad, en motsvarande marknad utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet eller en multilateral handelsplattform. Samtycke
krévs inte heller av forvaltare, om samtliga dverskjutande aktier som omfattas av
forvaltningen ar foremal for sddan handel.

Paragrafen innehaller bestimmelser om uppdelning och sammanlédggning
av aktier. Overvéigandena finns i avsnitt 5.



Enligt paragrafen kriavs som utgangspunkt samtycke fran aktiedgare och
forvaltare till 6verskjutande aktier for att ett beslut om uppdelning eller
sammanlidggning av aktier ska vara giltigt. Kravet pa samtycke géller inte
om aktierna dr upptagna till handel pé en reglerad marknad eller motsva-
rande marknad utanfor EES. Andringen i andra stycket innebir att undan-
taget fran kravet pad samtycke utvidgas till att dven gélla aktier som é&r
foremal for handel pa en multilateral handelsplattform. Med multilateral
handelsplattform (MTF-plattform) avses detsamma som i 1 kap. 4b §
lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden. Andringen innebr i sin tur
att bestimmelserna 1 50 § andra stycket om forsdljning av 6verskjutande
aktier ar tillampliga dven i1 fraga om aktier som dr foremél for sadan
handel.

Ovriga dndringar i paragrafen ir redaktionella.

7 kap. Bolagsstimma

Majoritetskrav vid andra beslut én val

40 § I drenden som inte avser val utgors bolagsstimmans beslut av den mening
som har fatt mer dn hélften av de avgivna rosterna. Vid lika rostetal har ordforan-
den utslagsrost.

Forsta stycket géller inte, om annat foljer av denna lag eller foreskrivs i bolags-
ordningen. I fall som avses i 42—45 §§ detta kapitel, 13 kap. 2 §, 14 kap. 2 §,
15 kap. 2 §, 16 kap. 8 §, 19 kap. 18 och 33 §§, 20 kap. 5 §, 23 kap. 17 §, 24 kap.
19 §, 24 akap. 20 § samt 26 kap. 1 och 6 §§ far det dock i bolagsordningen endast
foreskrivas langre gdende villkor &n som anges i nimnda bestimmelser.

I fraga om publika aktiebolag géller dven 59 §. I frdga om vissa publika aktie-
bolag vars aktier handlas eller ska handlas pd en multilateral handelsplattform
gdller dven 59 a §.

Paragrafen innehéller bestimmelser om majoritetskrav vid beslut pa
bolagsstimma. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.

Andringen i tredje stycket ir en foljd av att det infrs ett nytt majoritets-
kravi 59 a §.

Sarskilda bestimmelser for publika aktiebolag
Majoritetskrav

59a§ [ett publikt aktiebolag dr ett beslut om dndring av bolagsordningen giltigt
endast om det har bitrdtts av aktiedgare med minst tvd tredjedelar av savdil de
avgivna rosterna som de aktier som dr foretrddda vid stimman, om

1. bolagets aktier inte dr upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en
multilateral handelsplattform ndr beslutet fattas,

2. beslutet innebdr att det i bolaget ska finnas aktier med olika réstvdirden eller
att befintliga rostvirdesskillnader dndras, och

3. beslutet fattas i samband med att bolaget anséker om att ta upp aktier till
handel pa en multilateral handelsplattform.

Om det finns flera aktieslag i bolaget, ska forsta stycket dven tillimpas inom
varje aktieslag som dr foretrdtt vid stdmman och som aktiernas rdtt forsamras for
genom beslutet.

Majoritetskraven i forsta och andra styckena ska gdlla sad linge bolagets aktier
handlas pd plattformen, om ett nytt beslut om dndring av bolagsordningen innebdr
att bolagets aktiers befintliga réstvirdesskillnader dndras.
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Paragrafen, som dr ny, innehéller bestdimmelser om vad som krévs for att
vissa bolagsstimmobeslut ska vara giltiga. Paragrafen genomfor delvis
artikel 3.1, 3.2 och 3.5 samt artikel 4.1 1 direktivet om aktier med olika
rostvirden. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.

Forsta stycket innebér att ett bolag enbart kan infora ett nytt aktieslag med
lagre eller hogre rostvdrde dn befintliga aktieslag, eller dndra rostvdrden pa
redan befintliga aktieslag, om beslutet bitréds av aktiedgare med minst tva
tredjedelar av sdvil de avgivna rosterna som de aktier som dr foretradda vid
stimman. Med multilateral handelsplattform (MTF-plattform) avses det-
samma som 1 1 kap. 4 b § lagen om virdepappersmarknaden. Som foljer av
den bestimmelsen dr dven en tillvixtmarknad for sma och medelstora
foretag en MTF-plattform. Bolag som har aktier upptagna till handel pa en
tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag omfattas av bestimmelsen
oavsett om det dr handelsplattformen eller ett segment av den som har regi-
strerats som en tillvixtmarknad. Bestimmelsen omfattar bara aktiebolag
som sjédlva ansoker om att ta upp sina aktier pd en MTF-plattform.

Om majoritetskravet i forevarande bestimmelse ar tillimpligt giller det i
stillet for vad som foreskrivs i 7 kap. 43 och 45 §§.

Andra stycket innebir att en kvalificerad majoritet av dgarna till varje
aktieslag vars rétt forsimras ocksa behover stdlla sig bakom beslutet {or att
det ska bli giltigt. Omrostning maste alltsa ske separat for varje aktieslag
vars ratt forsamras av beslutet.

Enligt tredje stycket géller majoritetskraven i forsta och andra styckena
dven for nya beslut om éndring i bolagsordningen sa lédnge aktierna handlas
pé plattformen. En fOrutsittning for att majoritetskraven ska gélla for ett
bolag vars aktier redan handlas pd en MTF-plattform ar att bolaget vid ett
tidigare tillfélle fattade ett sidant beslut om éndring i samband med att bola-
get ansokte om att ta upp aktierna pa plattformen.

19 kap. Forvarv av egna aktier m.m.

Sérskilda bestimmelser om vissa publika aktiebolags forvarv av
egna aktier

13§ Ett publikt aktiebolag vars aktier &r upptagna till handel pé en reglerad
marknad, en motsvarande marknad utanfér Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet eller en multilateral handelsplattform fér, utover det som foljer av 5 §,
forvirva egna aktier enligt bestimmelserna i 14 och 15 §§. Beslut om forvérv ska
1 sa fall fattas med tillimpning av 18-29 §§. Om bolaget har forvarvat aktier i strid
med 14 eller 15 § eller i strid med 17 kap. 3 eller 4 §, géller bestimmelsernai 16 §.

Paragrafen innehiller bestimmelser om vissa publika aktiebolags forvérv
av egna aktier. Overvigandena finns i avsnitt 6.

Paragrafens tillimpningsomrade 4r enligt hittillsvarande lydelse be-
grinsat till bolag vars aktier dr upptagna till handel pé en reglerad marknad
eller motsvarande marknad utanfor EES. Andringen innebir att mojlig-
heten for publika aktiebolag att forvirva egna aktier utvidgas till bolag
vars aktier dr upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform. Med
multilateral handelsplattform (MTF-plattform) avses detsamma som 1
1 kap. 4 b § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden.



Tilldtna forvirvsmetoder

14§ Forvarv som avsesi 13 § far ske endast

1. pa en reglerad marknad eller en multilateral handelsplattform,

2.p4 en marknad motsvarande en reglerad marknad utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet efter tillstdind av Finansinspektionen, eller

3.1 enlighet med ett forvéirvserbjudande som har riktats till samtliga aktiedgare
eller samtliga dgare till aktier av ett visst slag.

Ett tillstand enligt forsta stycket 2 ska ange pa vilken marknad egna aktier far
forvéirvas samt under vilken tid tillstandet far utnyttjas. Tillstdnd ska 1dmnas, om

1. det for verksamheten vid marknaden finns regler som motsvarar det som
enligt lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden géller for verksamhet vid en
reglerad marknad i Sverige, och

2. foretaget som driver marknaden star under tillsyn av en myndighet eller ndgot
annat behdorigt organ.

Paragrafen innehéller bestimmelser om pa vilka sitt ett publikt aktiebolag
far forvirva egna aktier. Overvigandena finns i avsnitt 6.

Andringen i forsta stycket forsta punkten ir en foljd av dndringen i 13 §
och innebdr att tillimpningsomradet utvidgas till att avse ocksa forvirv pa
MTF-plattformar.

Ovriga #dndringar i paragrafen ir sprakliga.

Sirskilda bestimmelser om publika aktiebolags dverlitelse av egna
aktier

Overldtelse av egna aktier pd vissa handelsplatser

32§ Ettpublikt aktiebolag far 6verlata egna aktier

1. pé en reglerad marknad eller en multilateral handelsplattform, eller

2. p& en marknad motsvarande en reglerad marknad utanfor Europeiska ekono-
miska samarbetsomradet efter tillstind av Finansinspektionen.

Ett tillstand enligt forsta stycket 2 ska ange pa vilken marknad egna aktier far
overlatas samt under vilken tid tillstdndet far utnyttjas. Tillstand ska 1dmnas, om

1. det for verksamheten vid marknaden finns regler som motsvarar det som
enligt lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden géller for verksamhet vid en
reglerad marknad i Sverige, och

2. foretaget som driver marknaden star under tillsyn av en myndighet eller nagot
annat behdrigt organ.

Paragrafen innehaller bestimmelser om vilka handelsplatser som egna
aktier kan 6verlatas pa. Overvigandena finns i avsnitt 6.

Andringen i forsta stycket forsta punkten ir en foljd av dndringeni 13 §
och innebar att tillimpningsomradet utvidgas till att avse ocksa dverlatel-
ser pA MTF-plattformar.

Ovriga éndringar i paragrafen ér sprakliga.
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21 kap. Lan fran bolaget till aktieigare m.fl.

Lan till forvarv av aktier

Lan till forvdrv av aktier i bolaget eller overordnat bolag i samma
koncern

5§ Ettaktiebolag far inte ge forskott, Idmna lan eller stélla sakerhet for 1an i syfte
att gidldeniren eller en till gdldendren nirstaende fysisk eller juridisk person som
avses i 1 § ska forvérva aktier i bolaget eller 6verordnat bolag i samma koncern.

I och med 2005 é&rs aktiebolagslag gjordes aktiebolagslagens bestam-
melser konsneutrala (se prop. 2004/05:85), men denna paragraf forbisags.
Detta rattas nu.

24 kap. Delning

Allménna bestimmelser om delning
Tillhandahallande av delningsplanen m.m.

18§ Om en fraga om godkédnnande av en delningsplan enligt 17 § ska under-
stéllas bolagsstimman, giller foljande.

Styrelsen ska hélla planen med bifogade handlingar tillgdnglig for aktiedgarna
under minst en ménad eller, om samtliga bolag som deltar i delningen &r privata
aktiebolag, minst tvd veckor fore den bolagsstimma dir fragan ska behandlas.
Handlingarna ska hallas tillgdngliga hos bolaget pa den ort dér styrelsen har sitt
site. Kopior av handlingarna ska genast och utan kostnad for mottagaren séndas
till de aktiedgare som begér det och uppger sin postadress.

Under forutséttning att handlingarna hélls tillgéngliga pé bolagets webbplats far
styrelsen, trots andra stycket, vélja mellan att halla dem tillgéingliga hos bolaget
och att séinda kopior av dem till aktiedgarna.

Om det har intréffat vésentliga forédndringar i det 6verlatande bolagets tillgdngar
och skulder efter det att delningsplanen uppréttades, ska styrelsen ldimna upp-
lysningar om detta pa bolagsstimman innan fragan om godkénnande av delnings-
planen avgors.

I fraga om publika aktiebolag, vars aktier &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande marknad utanfor Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomrédet, géller dven 62 §.

I lagstiftningsdrendet om bolags rorlighet dver grianserna inom EU (se
prop. 2021/22:286) gjordes av forbiseende inte en nddvandig foljdéndring
1 denna paragraf. Detta rittas nu.

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

7 kap. Forvirv och innehav av egendom

Forvarv och innehav av aktier, andelar och andra finansiella
instrument

Forvirv av egna aktier

6 § Ett vardepappersbolag som har tillstdnd att driva vardepappersrorelse enligt
2 kap. 1 § 3 eller 7 far, trots begransningarna i 19 kap. 7 och 14 §§ aktiebolags-



lagen (2005:551), forvdrva egna aktier och aktier i moderbolag for att underlétta
sddan rorelse. Detta giller dock bara aktier som &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad, en motsvarande marknad utanfor EES eller en MTF-plattform.
Innehavet av sddana aktier som anges i forsta stycket far inte Overstiga fem
procent av samtliga aktier i ndgot av bolagen.
For aktier som har forvérvats med stdod av forsta stycket géller inte bestdm-
melserna i 19 kap. 9, 16 och 31-37 §§ aktiebolagslagen.

Paragrafen innehaller bestimmelser om vissa vardepappersbolags mojlig-
heter att forvirva egna aktier i moderbolag. Overvigandena finns i av-
snitt 6.

Bestimmelserna innebér ett undantag fran aktiebolagslagens begréns-
ningar gillande forvirv av egna aktier. Undantaget géller enligt den
hittillsvarande lydelsen endast om bolagets aktier dr upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfor EES.
Andringen i forsta stycket sker i konsekvens med #ndringarna i 19 kap.
aktiebolagslagen och innebir att dven bolag vars aktier dr upptagna till
handel pa en MTF-plattform omfattas av paragrafens tillimpningsomrade.

11 kap. Sarskilda bestimmelser for en handelsplattform

Inledande bestimmelser

2b§ For ett virdepappersinstitut som driver en MTF-plattform giller 13 kap.
2 boch 4 §g. Det som anges ddr om bors ska dd avse virdepappersinstitut.

Paragrafen, som &r ny, innehaller bestimmelser som likstéller ett varde-
pappersinstitut med en bors. Paragrafen genomfor delvis artiklarna 1.2 och
5.4 i direktivet om aktier med olika rostvirden. Overviigandena finns i
avsnitt 4.2 och 4.5.

Bestammelsen innebdr ett virdepappersinstitut ska identifiera aktier
som ges ut av bolag som har aktier med olika rostvirden. Den innebér
ocksé ett forbud for den som driver en MTF-plattform att neka ett bolag
att ta upp sina aktier till handel pa plattformen pd den grunden att bolaget
ger ut aktier med olika rostvirden. Se vidare kommentarerna till 13 kap.
2boch4§s§.

Bemyndigande

16 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om handelsregler for en MTF-plattform i fraga om aktiebolags forvirv
och overldtelse av egna aktier vid MTF-plattformen.

Paragrafen, som dr ny, innehéller en foreskriftsritt om handelsregler for
MTF-plattformar i fraga om aktiebolags forvirv och overlatelse av egna
aktier. Overvigandena finns i avsnitt 6.

Bestimmelserna mojliggor for regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer att meddela foreskrifter om de handelsregler som
ska gélla vid transaktioner av egna aktier p4 MTF-plattformar. Det kan
exempelvis avse regler om offentliggérande av information om forvérv
och dverlételser av egna aktier. Foreskriftsritten motsvarar den som enligt
13 kap. 17 § géller for reglerade marknader.
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11 a kap. Aktier med olika rostvirden som handlas pa en
MTF-plattform

Tillimpningsomrade
1§ Bestammelserna i detta kapitel géller for en emittent som ansdéker om att ta
upp aktier till handel p& en MTF-plattform, om emittenten

1. har séte i Sverige,

2. inte tidigare har aktier upptagna till handel pé en reglerad marknad eller en
MTF-plattform vid tiden f6r ansdkan, och

3. i samband med ansokan har fattat ett beslut som innebar att det i bolaget ska
finnas aktier med olika rostvérden eller att befintliga rostvardesskillnader dndras.

Bestdmmelserna i 4 § géller i stdllet for en emittent med séte i Sverige som har

tagit upp, eller som ska ta upp, aktier med olika réstvirden till handel pa en MTF-
plattform.

Paragrafen, som ir ny, anger vilka emittenter som omfattas av bestaimmel-
serna 1 kapitlet. Paragrafen genomfor artikel 5.1 a, 5.2 b och 5.3 direktivet
om aktier med olika rdstvirden. Overviigandena finns i avsnitt 4.4 och 4.5.

I forsta stycket anges att vissa emittenter som har aktier med hogre rost-
vérden ska tillimpa kapitlet.

Aven emittenter som har aktier upptagna till handel p4 en MTF-platt-
form eller ett segment av en sddan plattform som har registrerats som en
tillvaxtmarknad for sm& och medelstora foretag omfattas av bestimmel-
sen.

Av andra stycket framgér att 4 §, som giller skyldigheten att 1dmna
information till en bors eller ett vardepappersinstitut, ska tillimpas av
emittenter som har aktier med olika rostvdrden upptagna till handel pa
berdrda plattformar, oavsett om de har utfirdat sidana infor upptagandet
till handel eller inte.

Information som ska limnas i ett upptagandedokument

2§ En emittent som offentliggor ett upptagandedokument ska i det 1dmna upp-
gift om emittentens aktiestruktur, med uppgift om férekommande aktieslag, inbe-
gripet de aktier som inte dr upptagna till handel.

For varje aktieslag ska uppgift ldimnas om

1. de réttigheter och skyldigheter som &r kopplade till aktierna i det aktieslaget,
och

2. hur stor andel av det totala antalet aktier och roster som aktierna i det aktie-
slaget representerar.

Paragrafen, som dr ny, anger att viss information ska ldmnas av vissa
emittenter. Paragrafen genomfor artikel 5.1 a, 5.2 b och 5.3 1 direktivet om
aktier med olika rostvirden. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.

Bestimmelsen innebir att ett aktiebolag som tar upp sina aktier till
handel pa en MTF-plattform, inbegripet en sadan plattform eller ett seg-
ment av den som har registrerats som en tillvixtmarknad for sma och
medelstora foretag, ska ldmna den information som anges 1 paragrafen i
det upptagandedokument som emittenten offentliggor.

Uttrycket upptagandedokument inférdes 1 lagen om vérdepappersmark-
naden 1 och med genomforandet av Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument



och om éndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU
(MiFID 1II), se 11 kap. 13 §. Av direktivet framgar att det ska finnas till-
rackligt med information offentliggjord for att investerare ska kunna fatta
ett vilgrundat investeringsbeslut for att en emittent ska {4 ta upp finansiella
instrument till handel pd en tillvixtmarknad for sm& och medelstora
foretag. Informationen kan finnas 1 t.ex. ett prospekt, om kraven for det &r
tillampliga, och i annat fall i ett sérskilt upptagandedokument (se prop.
2016/17:162 s. 312).

3§ Emittenten ska i upptagandedokumentet ocksa ldmna uppgift om

1. begransningar nér det géller overlatelse av aktier, inbegripet dverenskom-
melser mellan aktiedgare som kan medfora sidana begransningar,

2. begransningar nér det géller aktiers rostritt, inbegripet overenskommelser
mellan aktiedgare som kan medfora sidana begransningar, och

3. innehavare av aktier med hdgre rostvirde som representerar mer én fem
procent av rosterna for samtliga aktier i emittenten och fysiska eller juridiska
personer som har ritt att utova rostratt for sddana aktiedgares rakning.

Uppgifterna behdver bara ldmnas om de &r kéinda for emittenten.

Paragrafen, som ér ny, innehaller en bestimmelse om information som i
vissa fall ska ldmnas av en emittent som offentliggér ett upptagande-
dokument. Paragrafen genomfor artikel 5.1 a, 5.2 b och 5.3 1 direktivet om
aktier med olika rostvirden. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.
Bestimmelsen innebér att ett aktiebolag som tar upp sina aktier till
handel pa en MTF-plattform, inbegripet en sadan plattform eller ett seg-
ment av den som har registrerats som en tillvixtmarknad for sméd och
medelstora foretag, ska ldmna den information som anges i paragrafen i
det upptagandedokument som bolaget lamnar. Om en innehavare av aktier
med hogre rostviarde som representerar mer dn fem procent av résterna for
samtliga aktier, eller den har som ritt att utova rostrétt for en sddan dgare,
ar en fysisk person behover endast namnet offentliggoras. Om innehavaren
ar en juridisk person, kan ldmpligen dven organisationsnummer ldmnas.

Information som ska limnas till en bors eller ett virdepappersinstitut

4 § En emittent ska till en bors eller ett vardepappersinstitut som driver en MTF-
plattform pa vilken bolagets aktier dr upptagna, eller ska upptas, till handel ldmna
sadan information som kravs for att borsen eller vardepappersinstitutet ska kunna
fullgdra sina skyldigheter enligt 11 kap. 2 b § eller 13 kap. 2 b §.

Om tekniska standarder for tillsyn har antagits med stod av artikel 5.5 i Europa-
parlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om struk-
turer med aktier med hogre rostviarde 1 bolag som ansoker om att fa sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydel-
sen, ska informationen ldmnas i enlighet med dem.

Paragrafen, som &r ny, innehaller bestimmelser om att en emittent av
aktier med hogre rostvirde ska 1dmna viss information till den som driver
en MTF-plattform dér aktierna handlas. Paragrafen genomfor delvis artik-
larna 1.2 och 5.4 i direktivet om aktier med olika réstvirden. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.5.

Forsta stycket innebir att ett aktiebolag med aktier med olika réstvirden
och som har aktier upptagna till handel pd en MTF-plattform, inklusive en
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sadan plattform eller ett segment av den som har registrerats som en till-
viaxtmarknad f6r smi och medelstora foretag, ska Idimna sddan information
som den som driver plattformen behdver ha for att uppfylla sina skyldig-
heter att identifiera aktierna pé plattformen.

Bolaget ska enligt andra stycket, nér det lamnar informationen, folja de
tekniska standarder for tillsyn som Europeiska kommissionen har antagit
med stod av direktivet, om nagra sddana standarder har antagits. Hén-
visningen &r utformad sd att den avser direktivet i en viss angiven lydelse,
s.k. statisk hanvisning.

13 kap. Borsens verksamhet

Allménna krav pa verksamheten

2b§ En bors som driver en MTF-plattform ska sdkerstilla att aktier med olika
rostvéirden som dr upptagna till handel pa plattformen identifieras som sdadana,
under forutsdttning att aktierna ges ut av en emittent med sdte inom EES och
handlas pad plattformen efter ansokan av emittenten.

Om tekniska standarder for tillsyn har antagits med stod av artikel 5.5 i Europa-
parlamentets och rddets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hégre rostvirde i bolag som ansdker om att fd sina
aktier upptagna till handel pd en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga
lydelsen, ska borsen vid sdikerstdllandet folja dem.

Paragrafen, som &r ny, innehéller bestimmelser om identifiering av aktier
som har olika rostvirden. Paragrafen genomfor delvis artiklarna 1.2 och
5.4 i direktivet om aktier med olika rdstvirden. Overviigandena finns i
avsnitt 4.5.

Forsta stycket innebér att en bors som driver en MTF-plattform, inbe-
gripet en sadan plattform eller ett segment av den som har registrerats som
en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag, ska sdkerstélla att
aktier 1 ett bolag som ger ut aktier med olika rostvirden som tas upp till
handel pé den plattformen tydligt identifieras som sadana.

Kravet pa identifiering géller enbart 1 frdga om emittenter som har séte 1
EES och som sjédlva har ansokt om att ta upp aktier till handel pd platt-
formen.

Enligt andra stycket ska borsen uppfylla de tekniska standarderna for
tillsyn som Europeiska kommissionen har antagit med stod av artikel 5.5 1
direktivet om aktier med olika rostvirden, om ndgra sddana standarder har
antagits. Hinvisningen dr utformad sa att den avser direktivet 1 en viss
angiven lydelse, s.k. statisk hidnvisning.

Samma krav pé identifiering géller for ett virdepappersinstitut genom
dennya 11 kap. 2 b §.

Godkénnande for upptagande till handel

4§ En bors som driver en MTF-plattform fdar inte neka en emittent att ta upp
aktier till handel pd plattformen pd den grunden att emittenten har aktier med olika
rostvdrden.

Paragrafen, som &r ny, innehdller en bestimmelse om en grund som inte
fir anvindas av en bors for att hindra att aktier tas upp till handel. Para-



grafen genomfor artikel 3.4 1 direktivet om aktier med olika rdstvérden.
Overvigandena finns i avsnitt 4.2.

Paragrafen innehaller ett forbud for en bors som bedriver en MTF-platt-
form, inbegripet en sddan plattform eller ett segment av den som har regis-
trerats som en tillvixtmarknad for sméd och medelstora foretag, att hindra
ett aktiebolag fran att ta upp aktier till handel pé plattformen av det skilet
att bolaget har aktier med olika rostvirden. Samma forbud géller for ett
virdepappersinstitut genom den nya 11 kap. 2 b.

9.7 Forslaget till lag om dndring i lagen (2019:414)
med kompletterande bestammelser till EU:s
prospektforordning

2 kap. Vissa bestimmelser om upprittande av prospekt
m.m.

Aktier med olika rostvirden

3a§ En emittent som avses i 11 a kap. 1 § forsta stycket lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden som offentliggor ett prospekt enligt artikel 6 i EU:s
prospektforordning eller ett EU-tillvixtemissionsprospekt enligt artikel 15 a i den
forordningen, ska i prospektet limna de uppgifter som angesi 11 a kap. 2 och 3 §§
lagen om virdepappersmarknaden.

Paragrafen, som ar ny, innehdller en bestimmelse om information som i
vissa fall ska ldmnas av en emittent som offentliggdr ett prospekt enligt EU:s
prospektforordning eller ett EU-tillvixtemissionsprospekt enligt samma for-
ordning. Paragrafen genomfor artikel 5.1 a, 5.2 a och 5.3 1 direktivet om
aktier med olika rostvirden. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.

Bestimmelsen innebér att ett aktiebolag som tar upp sina aktier till handel
pa en MTF-plattform, inbegripet en sadan plattform eller ett segment av den
som har registrerats som en tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag,
ska ldmna den information som angesi 11 a kap. 2 och 3 §§ lagen om vérde-
pappersmarknaden i det prospekt som avses i artikel 6 i prospektforord-
ningen eller EU-tillvixtemissionsprospekt som avses i artikel 15 a i den
forordningen, beroende pa vilket bolaget offentliggér. Hénvisningen till
forordningen dr dynamisk och avser alltsd forordningen i den vid varje tid-
punkt géllande lydelsen.
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Europeiska unionens
officiella tidning

N

L-serien

2024/2810 14.11.2024

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS DIREKTIV (EU) 2024/2810
av den 23 oktober 2024

om strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som anséker om att fa sina aktier upptagna till
handel pd en multilateral handelsplattform

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artiklarna 50.1, 50.2 g och 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter oversindande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

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

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet (), och

av foljande skal:

1

()
)

For att gora notering pd handelsplatser som i forsta hand r av intresse for smd och medelstora foretag, sdsom
tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag och andra multilaterala handelsplattformar (MTF-plattformar), mer
attraktiv och didrmed 6ka deras formaga att skaffa kapital pA MTF-plattformar, och minska ojimlikheten for bolag
som vill bli upptagna till handel pé den inre marknaden, maste de hinder for tillgdng till MTE-plattformar som beror
pa det gillande regelverket atgirdas.

Rédslan for att forlora kontrollen 6ver bolaget dr en viktig faktor som hindrar kontrollerande aktiedgare fran att ga in
pa en aktiemarknad, sdsom en MTF-plattform. Upptagande till handel innebir vanligtvis att dgandet sprids ut, vilket
ger de kontrollerande aktiedgarna mindre inflytande 6ver viktiga beslut om investeringar och drift. Att behalla
kontrollen over bolaget kan vara sdrskilt viktigt for kontrollerande aktiedgare i nystartade bolag och bolag med
langsiktiga projekt med hoga initialkostnader eftersom de kan vilja f6lja sin vision utan att behéva bli for utsatta for
marknadsfluktuationer.

Bolag bor, med forbehdll for de skyddsatgarder som faststalls i unionsritten och nationell ratt, kunna vilja de kapital-
och bolagsstyrningsstrukturer som passar bast for den utvecklingsfas de befinner sig i. Till exempel bor de
kontrollerande aktiedgarna i bolag kunna fa behélla kontrollen 6ver bolaget efter att deras bolags aktier har blivit
upptagna pad MTE-plattformar, inbegripet tillvixtmarknader for smd och medelstora foretag, samtidigt som de
atnjuter fordelarna med handel pd MTF-plattformarna, forutsatt att rattigheterna for aktiedgare som innehar aktier
med ligre rostvirde skyddas.

En struktur med aktier med hogre rostvirde dr en typ av kontrollférstirkande mekanism, som kan goéra det mojligt
for kontrollerande aktiedgare att behalla bestimmanderitten i ett bolag och samtidigt fa in kapital fran allménheten.
En struktur med aktier med hogre rostvirde omfattar minst tva olika slag av aktier, vart och ett av dem med olika
antal roster per aktie. I en sddan struktur har minst ett av aktieslagen ett ligre antal roster per aktie dn ett eller flera
andra slag av aktier med rostratt. En aktie som har ett hogre antal roster dr en aktie med hogre rostvarde. En struktur
med aktier med hogre rostvirde enligt definitionen i detta direktiv ar inte en struktur dar skillnader i rostratt endast
avgors av aktiers olika nominella belopp.

Kontrollforstarkande mekanismer som bygger pa rostritt, som inte dr strukturer med aktier med hogre rostvirde,
sdsom aktier utan rostritt och aktier med vetordtt over vissa beslut, bor inte omfattas av detta direktivs
tillimpningsomrade.

EUT C 184, 25.5.2023, 5. 103.
Europaparlamentets stindpunkt av den 24 april 2024 (4nnu inte offentliggjord i EUT) och rédets beslut av den 8 oktober 2024.

ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2810/oj
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Lojalitetsaktier ger en aktiedgare som innechar aktierna under en viss angiven period och som uppfyller vissa villkor
ett ytterligare antal roster. Lojalitetsaktier dr darfor en kontrollforstirkande mekanism som ar utformad for att frimja
aktiedgarnas langsiktiga dgande snarare dn for att oka intresset for att skaffa kapital fran allmanheten. Det dr darfor
inte limpligt att detta direktiv omfattar lojalitetsaktier.

Det rader stora skillnader mellan de nationella bestimmelserna for strukturer med aktier med hogre rostvirde i de
olika medlemsstaterna. I vissa medlemsstater dr strukturer med aktier med hogre rostvirde tilldtna, i andra inte.
I vissa medlemsstater giller ett siddant forbud endast bolag pa aktiemarknaden, medan det i andra medlemsstater
giller alla bolag. Skillnaderna mellan de nationella ordningarna utgor hinder for den fria rorligheten for kapital pa
den inre marknaden och gor att bolag i olika medlemsstater inte har likvardiga forutsittningar. Bolag i medlemsstater
dir strukturer med aktier med hogre rostvirde inte ar tilldtna méste flytta till en annan medlemsstat eller till och
med till ett land utanfér unionen, med hogre kostnader som f6ljd, om de vill inféra en struktur med aktier med
hogre rostvirde i syfte att fa sina aktier upptagna till handel pd en marknad. I vissa fall kan dessa hogre kostnader
gora att bolag beslutar sig for att inte skaffa kapital frin allmidnheten, vilket kan begrinsa deras finansierings-
mojligheter. Sddana 6verviganden ar framst aktuella for sma och medelstora foretag och nystartade foretag som inte
har de ekonomiska resurserna att klara sddana kostnader.

For att bolag ska kunna fd sina aktier upptagna till handel pd en MTF-plattform utan att de kontrollerande
aktiedgarna behover ge upp kontrollen over sitt bolag bor medlemsstaterna ge bolag méjlighet att infora strukturer
med aktier med hogre rostvirde eller att dndra dem for att ddrigenom kunna fd sina aktier upptagna till handel pa en
MTE-plattform. En sddan mojlighet bor inte villkoras av att utvidgade ekonomiska rattigheter ges for aktier som inte
ar aktier med hogre rostvirde.

Upptagande till handel pé reglerade marknader passar bittre for storre och mognare bolag medan MTF-plattformar
i allménhet passar battre for smd och medelstora foretag. Vidare utformades tillvixtmarknaderna for sma och
medelstora foretag, som ar en underkategori till MTF-plattformar, specifikt som sirskilda handelsplatser for sma och
medelstora foretag med ett regelverk som tar hansyn till sirdragen hos sma och medelstora foretag. Alla bolag som
har virdepapper noterade pd MTF-plattformar dr dock inte smé och medelstora foretag. Enligt Europaparlamentets
och radets direktiv 2014/65/EU (%) kravs det, for att en MTF-plattform ska registreras som en tillvixtmarknad for
smé och medelstora foretag, att minst 50 % av de emittenter vars finansiella instrument tas upp till handel pa den
MTE-plattformen 4r sma och medelstora foretag. Bolag som inte 4r sma eller medelstora foretag har i allmanhet mer
likvida vdardepapper, vilket innebir att deras upptagande pd MTF-plattformar kan gora att plattformarna tar ut hogre
transaktionsavgifter for att uppratthalla lonsamheten i sin affirsmodell. For att sikerstilla tydlighet for investerare
mdste dock alla emittenter pa tillvixtmarknader for sma och medelstora foretag, oavsett storlek, folja samma regler.
Detsamma giller for alla emittenter pd andra MTF-plattformar. Det dr darfor lampligt att alla bolag som anges
i bilaga II i Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/1132 (*) som vill att deras strukturer med aktier ska
upptas till handel far ritt att infora eller dndra strukturer med aktier med hogre rostvirde, i den utstrickning dessa
bolag, enligt nationell ritt, kan emittera aktier och ansoka om att fd sina aktier upptagna till handel pd en
MTE-plattform.

Medlemsstaterna bor kunna infora eller behélla nationella bestimmelser som tillater att bolag infor eller dndrar
strukturer med aktier med hogre rostvirde for andra dndamdl dn att fi sina aktier upptagna till handel pé en
MTE-plattform. Det innefattar bland annat att bolag tilldts att infora eller dndra en struktur med aktier med hogre
rostvarde néir de ansoker om att fa sina aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad eller sikerstilla att privata
bolag kan infora eller dndra strukturer med aktier med hogre rostvirde utan att avse att ansdka om att fd sina aktier
upptagna till handel. Det innefattar ocksa att medlemsstaterna fér tilldta att bolag som gér frin en MTF-plattform till
en reglerad marknad fir behdlla aktier med hogre rostvarde. Medlemsstaterna bor dven kunna forbjuda eller
begransa strukturer med aktier med hogre rostvirde for andra dandamal dn att ansoka om att fa sina aktier upptagna
till handel pa en MTF-plattform.

Att infora eller dndra en struktur med aktier med hogre rostvarde i syfte att fa sina aktier upptagna till handel kraver
oftast en dndring i bolagets bolagsordning. For att ge aktiedigare en rittvis behandling bor medlemsstaterna kréva att
inforande eller dndring av en struktur med aktier med hogre rostvirde i syfte att fa sina aktier upptagna till handel,
samt samtliga senare dndringar av en struktur med aktier med hogre rostvirde pa ett sitt som paverkar rostvirdena,
godkinns genom ett beslut av bolagsstimman med minst kvalificerad majoritet enligt nationell ritt. I de fall da det
finns flera slag av aktier bor sddana beslut dven godkannas i separata omrostningar inom varje aktieslag vars rostratt
paverkas.

Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om dndring
av direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).

Europaparlamentets och rddets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa aspekter av bolagsritt (kodifiering) (EUT
L 169, 30.6.2017, s. 46).

ELL http://data.europa.cu/eli/dir/2024/2810/oj

67


http://data.europa.eu/eli/dir/2024/2810/oj

Bilaga 1

EUT L, 14.11.2024

SV

(12)

(13)

(14)

(15)

0)

Bolag bor dven ha mojlighet att vilja nir de ska infora eller dndra strukturer med aktier med hogre rostvirde
forutsatt att ett sddant inforande eller en sddan dndring syftar till att fi aktierna upptagna till handel pd en
MTE-plattform. Medlemsstaterna bor inte hindra bolag att infora eller dndra strukturer med aktier med hogre
rostvarde fore det tillfille da aktierna tas upp till handel pa en MTF-plattform. Medlemsstaterna bor dock ha
mojlighet att krdva att den hogre rostritt, som representerar ytterligare roster som dr kopplade till aktier med hogre
rostvirde jamfort med roster som ar kopplade till andra slag av aktier, inte fr utovas forran bolagets aktier tagits
upp till handel pd en MTF-plattform. I sidant fall har aktierna med hogre rostvirde samma rostvirde som andra slag
av aktier i bolaget fram till dess att aktierna upptas till handel. P4 sa sitt sikerstills det att aktier med hogre rostvarde
fraimjar upptagande till handel pd en MTF-plattform.

En struktur med aktier med hogre rostvirde kan oka risken for att de kontrollerande aktiedgarna drar personlig nytta
av bolaget. I de medlemsstater ddr aktier med hogre rostvirde redan ér tilltna finns det bestimmelser som skyddar
aktiedgare som innehar aktier med lagre rostvarde. Nuvarande skyddsatgarder skiljer sig 4t mellan medlemsstaterna
beroende pé sirskilda nationella forutsittningar och olika bolagsrittssystem. Trots dessa skillnader och med tanke pa
malen for den inre marknaden, som i synnerhet anges i artikel 50.2 g i fordraget om Europeiska unionens
funktionssitt (EUF-fordraget), bor tillvigagdngssitten i nationell ritt i frdga om strukturer med aktier med hogre
rostvarde vad giller skyddet av intressen for de aktiedgare som innehar aktier med ldgre rostvirde samordnas for
bolag som utdvar sin rétt enligt detta direktiv att infora eller dndra en struktur med aktier med hogre rostvirde i syfte
att fa sina aktier upptagna till handel pd en MTF-plattform.

Inom ramen f6r den samordnade strategin for bolag som utdvar sin ritt enligt detta direktiv att anta eller dndra en
struktur med aktier med hogre rostvirde i syfte att ansoka om upptagande till handel pd en MTF-plattform, bor
medlemsstaterna sorja for en rittvis behandling av aktiedgare genom att infora en begrinsning for hur strukturer
med aktier med hogre rostvirde far utformas. Begransningen bor faststilla en maximal skillnad i rostvirde mellan
aktier med hogst respektive lagst rostvarde. Alternativt bor medlemsstaterna, utan att det paverkar tillimpningen av
direktiv (EU) 2017/1132, infora en begrinsning for beslut av bolagsstimman som fattas med kvalificerad majoritet
av de avgivna rosterna — med undantag for beslut om utndmning och entledigande av ledaméter i bolagets
forvaltnings-, lednings- och tillsynsorgan samt operativa beslut som ska fattas av sddana organ och som liggs fram
for bolagsstimman for godkdnnande — genom att krava att den kvalificerade majoriteten berdknas pa grundval av
det totala antalet avgivna roster och antingen det pd bolagsstimman representerade aktiekapitalet eller det pa
bolagsstimman representerade antalet aktier, eller pa grundval av det totala antalet avgivna roster och de avgivna
rosterna inom varje aktieslag som paverkas av beslutet. Vid tillimpning av det hdr direktivet bor ett aktieslag anses
paverkas av ett beslut om beslutet har en negativ inverkan pd rittigheterna for aktiedgare i just det aktieslaget.

Medlemsstaterna bor ha utrymme att sjdlva bestimma om de vill infora och behalla ytterligare skyddsatgarder for att
i tillracklig grad skydda intressena hos aktiedgare som inte innehar aktier med hogre rostvirde, till exempel
bestimmelser om upphorande. Medlemsstaterna bor utvirdera limpligheten i sidana skyddsdtgirder sd att de dr
dndamalsenliga nér det giller att skydda sidana aktiedgares intressen utan att motverka det syfte som strukturer med
aktier med hogre rostvirde har, bland annat mojligheten for innehavare av aktier med hogre rostvirde att paverka
utndmningen och entledigandet av ledamoter i bolagets forvaltnings-, lednings- och tillsynsorgan och darigenom
bolagets operativa beslut. Nar medlemsstaterna underrattar kommissionen om de centrala bestimmelser i nationell
ritt som antagits inom det omrdde som omfattas av detta direktiv, bor de ocksd underrdtta kommissionen om
eventuella ytterligare skyddsdtgdrder, inbegripet ndr dndringar av skyddsdtgirderna sker. Kommissionen ska
underritta den europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten) (Esma), som
inrittades genom Europaparlamentets och rddets foérordning (EU) nr 1095/2010 () om eventuella ytterligare
skyddsatgarder.

Offentliggorande av korrekt och utforlig information om bolag dr grunden for investerarnas fortroende och
nodvindigt for att de ska kunna fatta vilinformerade beslut. Sddana vilinformerade beslut 4r nodvindiga for bade
investerarskyddet och marknadseffektiviteten. Medlemsstaterna bor darfor kriva att de bolag som utovar sin ritt
enligt detta direktiv att infora eller dndra en struktur med aktier med hogre rostvirde offentliggor information om
sina aktiestrukturer vid den tidpunkt da deras aktier tas upp till handel pd en MTF-plattform i ett prospekt eller i ett
upptagandedokument, om bolaget offentliggdr ett sddant prospekt eller dokument i enlighet med relevant
lagstiftning. Medlemsstaterna bor ocksa kriva att bolag som utévar sin ritt enligt detta direktiv att infora eller 4ndra

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten), om 4ndring av beslut nr 716/2009/EG och om
upphivande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

en struktur med aktier med hogre rostvirde i syfte att ansoka om upptagande till handel pd en MTF-plattform
offentliggdr denna information om sin aktiestruktur i alla rsrapporter som krévs enligt lag sé snart deras aktier ar
upptagna till handel; detta giller om denna information inte tidigare har offentliggjorts eller om den dndrats efter det
senaste offentliggorandet.

Som en del av den information om ett bolags aktiestruktur som ska inga i prospekt, upptagandedokument eller
arsredovisningar bor medlemsstaterna kréva att bolagen anger om det finns ndgon begransning av méjligheten att
overlita aktier. Bland annat bor det dven anges om det finns nigon begrinsning av rostritten, till exempel
begrinsningar av rostritten till en viss andel eller ett visst antal roster, foreskrivna tidsfrister for utovandet av
rostratten eller system dar rdtten till utdelning kopplad till aktier 4r skild frén innehavet av aktier. Bolag som utovar
sin ratt enligt detta direktiv att infora eller dndra en struktur med aktier med hogre rostvirde i syfte att ansoka om
upptagande till handel p& en MTF-plattform bor dven offentliggora identiteten, om de kdnner till den, pa innehavare
av aktier med hogre rostvirde som representerar mer dn 5 % av rostritterna for alla aktier i bolaget (stora aktiedgare),
liksom pa fysiska eller juridiska personer som har ritt att utova rostritt for stora aktiedgares rikning. P4 detta sitt
kan investerare, som del av allminheten, fatta vilinformerade beslut, och dirmed stirks deras fortroende for vil
fungerande kapitalmarknader. Om ett bolags kontrollerande aktiedgare vill behélla bestimmanderitten i bolaget och
samtidigt fa in kapital pd en offentlig marknad, dr det nédvindigt med information om bland annat de stora
aktiedgarna si att potentiella investerare ska kunna fatta sunda investeringsbeslut. Om offentliggérandet ror fysiska
personer, bor informationen om identiteten begransas till deras namn.

For att frimja Oppenhet, allmidnhetens forstdelse och vilinformerade investeringsbeslut bor aktier i bolag med
strukturer med aktier med hogre rostvirde tydligt identifieras. Denna identifiering kan till exempel ske genom att
man i sadana bolags aktienamn inkluderar en markor som anvinds av de marknadsaktorer eller virdepappersforetag
som driver en MTF-plattform. For att sikerstilla en konsekvent harmonisering bor Esma utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn, med beaktande av etablerade marknadsstandarder och vilfungerande metoder. Dessa forslag
till tekniska standarder for tillsyn bor endast faststilla identifieringen av sddana aktier och bor darfor inte inkrakta pd
nationella system for klassificering av aktier. Kommissionen bor ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom
att anta dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn genom delegerade akter enligt artikel 290 i EUF-fordraget och
i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Det ir ocksé viktigt att den hogre rostritt som dr kopplad till aktier med hogre rostvirde inom ramen for detta
direktiv inte anvinds for att hindra bolag fran att folja tillimplig unionsritt i friga om miljo eller grundliggande
rittigheter.

Detta direktiv paverkar inte skyddet av personuppgifter, sirskilt Europaparlamentets och radets forordning (EU)
2016/679 ().

Eftersom mélen for detta direktiv, ndmligen att 6ka finansieringsméjligheterna for bolag och gora MTE-plattformar
mer attraktiva, inte i tillricklig utstrickning kan uppnds av medlemsstaterna utan snarare, pd grund av dtgiardernas
omfattning eller verkningar, kan uppnds bittre pd unionsnivd, kan unionen vidta &tgdrder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om Europeiska unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen
i samma artikel gdr detta direktiv inte utover vad som dr nodvindigt for att uppnd dessa mal.

[ syfte att beakta utvecklingen pd marknaderna, och inom andra omraden i unionsritten, eller medlemsstaternas
erfarenheter av genomforandet av detta direktiv, bor kommissionen gora en oversyn av detta direktiv inom fyra dr
efter att det har trétt i kraft for att bland annat bedoma om det 4r lampligt att utvidga dess tillimpningsomrade.

I enlighet med den gemensamma politiska forklaringen frén medlemsstaterna och kommissionen om forklarande
dokument (’) av den 28 september 2011 har medlemsstaterna dtagit sig att, nir sd 4r motiverat, lita anmdlan av
inforlivandedtgarder atfoljas av ett eller flera dokument som forklarar forhallandet mellan de olika delarna
i direktivet och motsvarande delar i de nationella instrumenten for inforlivande. Lagstiftaren anser att det ar
motiverat att sidana dokument Gversinds avseende detta direktiv.

Europaparlamentets och ridets férordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for fysiska personer med avseende pd
behandling av personuppgifter och om det fria flodet av sddana uppgifter och om upphivande av direktiv 95/46/EG (allmin
dataskyddsforordning) (EUT L 119, 4.5.2016, s. 1).

EUT C 369, 17.12.2011, s. 14.
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(24)  Europeiska datatillsynsmannen har horts i enlighet med artikel 42.1 i Europaparlamentets och rddets férordning
(EU) 20181725 (%) och avgav ett yttrande den 6 februari 2023 ().

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Innehdll och tillimpningsomrade

1. Tdetta direktiv faststills gemensamma regler for strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansoker om
att fa sina aktier upptagna till handel pa multilaterala handelsplattformar (MTF-plattformar), som omfattar tillvixtmarknader
for smd och medelstora foretag, och som inte har aktier som redan 4r upptagna till handel pa en MTF-plattform eller en
reglerad marknad.

2. Artikel 5.4 ska dven tillimpas pa bolag som har en struktur med aktier med hogre rostvirde och vars aktier redan dr
upptagna till handel pd en MTF-plattform.

Artikel 2

Definitioner
I detta direktiv giller f6ljande definitioner:

1. bolag: en juridisk person som dr organiserad i ndgon av de bolagsformer som dr angivna i bilaga II till direktiv (EU)
2017/1132, som enligt nationell ratt fir emittera aktier och ansoka om att fd sina aktier upptagna till handel pd en
MTF-plattform.

2. aktie med hogre rostvirde: en aktie som ingdr i ett aktieslag som ér dtskilt fran andra slag av aktier och dér aktierna har fler
roster per aktie dn i ett annat aktieslag med rostritt i frigor som avgors pd bolagsstimman.

3. struktur med aktier med hogre rostvirde: aktiestrukturen i ett bolag med minst ett slag av aktier med hogre rostvirde.
4. reglerad marknad: reglerad marknad enligt definitionen i artikel 4.1.21 i direktiv 2014/65/EU.

5. multilateral handelsplattform eller MTF-plattform: multilateral handelsplattform enligt definitionen i artikel 4.1.22 i direktiv
2014/65/EU.

6. tillvixtmarknad for smd och medelstora foretag: tillvixtmarknad for sma och medelstora foretag enligt definitionen i artikel
4.1.12 i direktiv 2014/65/EU.

Artikel 3

Inforande eller dndring av en struktur med aktier med hogre rostvirde innan aktierna upptas till handel

1. Medlemsstaterna ska sakerstilla att ett bolag vars aktier dnnu inte dr upptagna till handel pé en reglerad marknad eller
en MTF-plattform har ritt att infora en struktur med aktier med hogre rostvirde ndr dess aktier ska upptas till handel pa en
MTE-plattform. Medlemsstaterna ska sakerstalla att bolagets beslut att infora en struktur med aktier med hogre rostvirde
fattas av bolagsstimman med minst kvalificerad majoritet enligt nationell ritt. Medlemsstaterna fr inte stélla som villkor
for inforandet av en struktur med aktier med hogre rostvirde att aktier som inte har hogre rostvarde ges utokade
ekonomiska rittigheter.

Vid tillimpningen av det forsta stycket, i de fall da det finns flera slag av aktier, maste beslutet om att inféra en struktur med
aktier med hogre rostvirde dven godkinnas i separata omrostningar inom varje aktieslag vars rostritt paverkas.

(®)  Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2018/1725 av den 23 oktober 2018 om skydd for fysiska personer med avseende
pa behandling av personuppgifter som utfors av unionens institutioner, organ och byrder och om det fria flodet av sddana uppgifter
samt om upphévande av forordning (EG) nr 45/2001 och beslut nr 1247/2002EG (EUT L 295, 21.11.2018, s. 39).

() EUTC 65, 22.2.2023, s. 2.
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2. Den ritt att infora en struktur med aktier med hogre rostvirde som avses i punkt 1 ska omfatta ritten for ett bolag att
infora en struktur med aktier med hogre rostvirde innan bolaget ansoker om att fa sina aktier upptagna till handel pa en
MTF-plattform.

3. Medlemsstaterna far bestimma att den hogre rostritt som ar kopplad till aktierna med hogre rostvarde inte far utovas
forrian bolagets aktier har upptagits till handel pa en MTF-plattform.

4. Medlemsstaterna ska sakerstilla att de vardepappersforetag och marknadsaktorer som driver en MTF-plattform inte
forhindrar upptagande till handel av ett bolags aktier pa grund av att bolaget har infort en struktur med aktier med hogre
rostvarde i enlighet med punkt 1.

5. Denna artikel ska i tillimpliga delar dven tillimpas med avseende pé ett bolag vars aktier dnnu inte dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad eller en MTF-plattform, om det bolaget beslutar att dndra en befintlig struktur med aktier
med hogre rostvirde i syfte att fa sina aktier upptagna till handel pa en MTF-plattform.

Artikel 4
Skyddsatgirder

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att bolag med en struktur med aktier med hogre rostvirde vars aktier kommer att
upptas eller dr upptagna till handel pd en MTF-plattform efter att ha utovat sin rétt enligt artikel 3 har infort limpliga
skyddsétgarder for att pd lampligt sitt skydda intressena hos de aktiedgare som inte har aktier med hogre rostvirde. For att
uppné detta ska medlemsstaterna gora foljande:

a) Sikerstilla att ett bolags beslut om att dndra en struktur med aktier med hogre rostvarde pd ett sddant sitt att aktiernas
rostratt paverkas fattas av bolagsstimman med minst kvalificerad majoritet enligt nationell ritt, och sdkerstilla att ett
sadant beslut godkénns i separata omrostningar inom varje aktieslag vars rostritt paverkas.

b) Begrinsa den inverkan som aktierna med hogre rostvarde har pa beslutsprocessen vid bolagsstimman genom att infora
minst ndgot av foljande:

i) En hogsta andel av antalet roster kopplade till aktier med hogre rostvirde jamfort med antalet roster kopplade till
aktier med ldgst rostvirde.

ii) Ett krav om att beslut som fattas av bolagsstimman med kvalificerad majoritet av de avgivna rosterna enligt nationell
rdtt, med undantag for beslut om utndmning och entledigande av ledamoter i bolagets forvaltnings-, lednings- och
tillsynsorgan samt med undantag for operativa beslut som ska fattas av sddana organ och som liggs fram for
bolagsstimman for godkdnnande, ska antas med

1. kvalificerad majoritet, enligt nationell rétt, bdde av de avgivna rosterna samt av antingen det pa bolagsstimman
representerade aktiekapitalet eller det pa bolagsstimman representerade antalet aktier, eller

2. kvalificerad majoritet, enligt nationell ritt, av de avgivna rosterna och godkdnnande i separata omrostningar inom
varje aktieslag vars rostritt paverkas.

2. Medlemsstater far infora ytterligare skyddsatgarder for att sakerstalla lampligt skydd av intressena hos aktiedgare som
inte innehar aktier med hogre rostvirde. Det kan till exempel vara skyddsatgéirder i form av bestimmelser for att forhindra
att den hogre rostritt som dr kopplad till aktier med hogre rostvirde fortsitter att existera efter

a) overlatelse av dem till tredje part ndr den ursprungliga innehavaren av aktierna med hogre rostvirde avlider, forklaras
oformogen att utfora sina uppgifter eller avgar (upphorande vid overldtelse),

b) en viss tid (upphorande efter viss tid), eller

c) att en viss hdndelse intriffar (upphorande efter viss handelse).
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Artikel 5
Oppenhet

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att bolag med en struktur med aktier med hogre rostvirde vars aktier kommer att
upptas eller dr upptagna till handel pd en tillvixtmarknad f6r sma och medelstora foretag efter att ha utovat sin ratt enligt
artikel 3 tar med den information som anges i punkt 3 i denna artikel i f6ljande dokument:

a) Det prospekt som avses i artikel 6 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/1129 ('), det
EU-tillvaxtemissionsdokument som avses i artikel 15a i den forordningen eller det upptagandedokument som avses
i artikel 33.3 ¢ i direktiv 2014/65/EU, beroende pé vilket bolaget offentliggor.

b) Den finansiella rsrapport som avses i artikel 78.2 g i kommissionens delegerade férordning (EU) 2017/565 (') i de fall
dé det har gjorts en dndring i den information som avses i punkt 3 i den hir artikeln sedan den informationen senast
offentliggjordes i det prospekt, EU-tillvixtemissionsdokument eller upptagandedokument som avses i led a i denna
punkt eller i den senaste finansiella drsrapporten.

2. Medlemsstaterna ska sakerstilla att bolag med strukturer med aktier med hogre rostvirde vars aktier kommer att
upptas eller dr upptagna pd en MTF-plattform som inte dr registrerad som en tillvixtmarknad for sma och medelstora
foretag, efter att ha utdvat sin ritt enligt artikel 3, tar med den information som anges i punkt 3 i den har artikeln i f6ljande
dokument:

a) Det prospekt som avses i artikel 6 i férordning (EU) 2017/1129, EU-tillvaxtemissionsdokumentet som avses i artikel 15a
i den forordningen, eller upptagandedokument som krivs enligt nationell ritt eller enligt reglerna for den relevanta
MTE-plattformen i de fall nir bolaget offentliggor ett sddant prospekt eller dokument.

=

Alla finansiella drsrapporter som krivs enligt nationell ritt, i de fall den information som avses i punkt 3 inte tidigare
offentliggjorts eller har 4ndrats sedan informationen senast offentliggjordes, i det prospekt, EU-tillvixtemissions-
dokument eller upptagandedokument som avses i led a i denna punkt eller i den senaste finansiella drsrapporten.

3. Den information som avses i punkterna 1 och 2 bestar av detaljerad information om foljande:

a) Bolagets aktiestruktur, med uppgift om férekommande aktieslag, inbegripet de aktier som inte dr upptagna till handel,
och, for varje aktieslag

i) de rattigheter och skyldigheter som 4r kopplade till aktierna i det aktieslaget, om

ii) hur stor andel av det totala aktiekapitalet eller det sammanlagda antalet aktier som aktierna i det aktieslaget
representerar, och

iii) det sammanlagda antal roster som aktierna i det aktieslaget representerar.

g

Eventuella begrinsningar vad giller 6verldtelse av aktier, till exempel dverenskommelser mellan aktiedgare, som bolaget
kanner till och som kan medfora sddana begriansningar.

) Eventuella begrinsningar vad giller aktiers rostritt, till exempel 6verenskommelser mellan aktiedgare, som bolaget
kanner till och som kan medfora sddana begriansningar.

&

Identiteten, om bolaget kdnner till den, pé de innehavare av aktier med hogre rostvarde som representerar mer dn 5 % av
rostritterna for samtliga aktier i bolaget, och pa fysiska eller juridiska personer som, i forekommande fall, har ritt att
utova rostratt for de aktiedgarnas riakning.

(" Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017 om prospekt som ska offentliggoras nir
virdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphdvande av direktiv 2003/71/EG
(EUT L 168, 30.6.2017, s. 12).

(") Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/565 av den 25 april 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets
direktiv 2014/65/EU vad giller organisatoriska krav och villkor f6r verksamheten i virdepappersforetag, och definitioner for
tillimpning av det direktivet (EUT L 87, 31.3.2017, s. 1).
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Vid tillimpningen av led d, i de fall dd aktiedgarna eller de personer som har ritt att utova rostritt for deras rikning ar
fysiska personer, ar det endast deras namn som behover tillhandahallas for att kravet pa offentliggorande av deras identitet
ska anses vara uppfyllt.

4. Medlemsstaterna ska krava att de vdrdepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som driver en MTF-plattform
sikerstiller, genom att uppfylla de tekniska standarderna for tillsyn som antagits i enlighet med punkt 5, att aktier i bolag
med strukturer med aktier med hogre rostvirde som tas upp till handel pd MTF-plattformen tydligt identifieras som sddana
av dessa virdepappersforetag och marknadsoperatorer. Medlemsstaterna ska ocksd kriva att dessa bolag informerar,
i enlighet med de tekniska standarderna for tillsyn, de relevanta virdepappersforetagen och marknadsplatsoperatorerna om
forekomsten av strukturer med aktier med hogre rostvirde.

5. Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn
i syfte att specificera hur de virdepappersforetag och marknadsplatsoperatorer som avses i punkt 4 ska identifiera aktier
i bolag med strukturer med aktier med hogre rostvirde. I dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn ska det dven
specificeras hur dessa bolag ska informera de berorda virdepappersforetagen och marknadsplatsoperatrerna om
forekomsten av dessa strukturer med aktier med hogre rostvarde. Vid utarbetandet av dessa forslag till tekniska standarder
for tillsyn, vilka ska efterstrava syftet att sdkerstilla den tydliga identifiering som avses i punkt 4, ska Esma beakta etablerade
marknadsstandarder och vilfungerande praxis for att identifiera bolag med strukturer med aktier med hogre rostvirde.

Esma ska overlimna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen senast den 5 december 2025.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera detta direktiv genom att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses
i denna punkt i enlighet med artiklarna 10 och 14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 6
Oversyn
Senast den 5 december 2028 ska kommissionen overlimna en rapport till Europaparlamentet och rddet om detta direktivs

genomférande och dndamalsenlighet, inbegripet om lampligheten av att utvidga detta direktivs tillimpningsomrade. Infor
denna rapport ska varje medlemsstat senast den 5 december 2027 forse kommissionen med information om foljande:

a) Antalet bolag med en struktur med aktier med hogre rostvirde vars aktier tagits upp till handel pé varje MTF-plattform
och reglerad marknad i medlemsstaten senast den 4 december 2026 och de som tagits upp till handel pd varje
MTEF-plattform och reglerad marknad i medlemsstaten direfter.

b) De sektorer i vilka de bolag som avses i led a var verksamma och bolagens borsvarde vid tidpunkten for upptagandet till
handel.

¢) De skyddsatgarder som giller for de bolag som avses i led a med avseende pa strukturer med aktier med hogre rostvirde,
om medlemsstaten har tillgang till dessa uppgifter.

Artikel 7
Inforlivande
1. Medlemsstaterna ska sitta i kraft de bestimmelser i lagar och andra forfattningar som dr noédvindiga for att folja detta
direktiv senast den 5 december 2026. De ska genast underrdtta kommissionen om detta. Nir en medlemsstat antar dessa

bestimmelser ska de innehélla en hanvisning till detta direktiv eller atfoljas av en sddan hadnvisning nir de offentliggors.
Narmare foreskrifter om hur hinvisningen ska goras ska varje medlemsstat sjilv utfirda.

2. Medlemsstaterna ska underritta kommissionen om texten till de centrala bestimmelser i nationell ritt som de antar

inom det omrade som omfattas av detta direktiv, inbegripet alla skyddsatgirder som avses i artikel 4.2.

Artikel 8
Ikrafttridande

Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

ELL http://data.europa.cu/eli/dir/2024/2810/oj
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EUT L, 14.11.2024 SV
Artikel 9
Adressater
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfardat i Strasbourg den 23 oktober 2024.
Pi Europaparlamentets vignar Pd ridets vignar
R. METSOLA ZSIGMOND B. P.
Ordforande Ordforande
74 ELL http://data.europa.euleli/dir/2024/2810/oj 9/9
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Sammanfattning av promemorian Nya regler om Bilaga?2

aktier pa multilaterala handelsplattformar
(Ds 2025:15)

I denna promemoria foreslds dtgirder for att i svensk rétt genomfora EU-
direktivet om aktier med olika rostvirden. Direktivet syftar till att gora det
mer attraktivt for sma och medelstora bolag att ta upp sina aktier till handel
pa en multilateral handelsplattform (MTF-plattform) och darigenom for-
bittra bolagens forutsittningar att anskaffa riskkapital. Forslagen innebar
att en bors eller ett viardepappersinstitut som driver en MTF-plattform inte
ska fa neka ett bolag att ta upp sina aktier till handel pé plattformen pa den
grunden att bolaget ger ut aktier med olika rostvdarden. Den som driver en
MTF-plattform ska identifiera aktier med olika rdéstvirden som &r upp-
tagna till handel pa plattformen enligt standarder som antas av EU-kom-
missionen. Det foreslas en sdrskild majoritetsregel som ska gélla for
bolagsstimmobeslut om att ge ut aktier med olika rostvdrden i samband
med att de tas upp till handel p4 en MTF-plattform. Dessutom ska ett bolag
som ger ut aktier med olika rostvirden pa en MTF-plattform ldmna viss
information om bolagets aktier i prospektet eller upptagandedokumentet
nér aktierna tas upp till handel och dérefter i arsredovisningen.

I promemorian foreslds ocksa att reglerna i aktiebolagslagen om forsilj-
ning av Overskjutande aktier i samband med beslut om uppdelning eller
sammanldggning av aktier, ska gélla dven aktier som dr foremal for handel
pa en MTF-plattform. Dirtill foreslas att mdjligheten for publika aktie-
bolag att forvirva och overlata egna aktier ska gélla dven for bolag vars
aktier dr upptagna till handel pd en MTF-plattform.

Lagéndringarna foreslas trada i kraft den 5 december 2026.
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Promemorians lagforslag

Forslag till lag om dndring 1 lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

Hirigenom foreskrivs! att 4 kap. 19 § och 7 kap. 1 § lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument® ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.
19 §°

Ett svenskt aktiebolag som forvir-
var eller overlater egna aktier ska
anmdla forvérvet eller overlatelsen
till den bors som driver den regle-
rade marknad dir aktierna ar upp-
tagna till handel. Om handeln sker i
aterkOpsprogram enligt artikel 5 1
marknadsmissbruksférordningen,

ska anmilan 1 stillet goras till
Finansinspektionen eller, om det
framgar av foreskrifter meddelade
med stod av 7 kap. 1 § 5, till den bors
som driver den reglerade marknad
dir aktierna &r upptagna till handel.

Ett svenskt aktiebolag som forvarvar
eller overlater egna aktier ska an-
madla forvirvet eller overlételsen till
den bors eller det virdepappers-
institut som driver den reglerade
marknad eller multilaterala han-
delsplattform dér aktierna ar upp-
tagna till handel. Om handeln sker i
aterkOpsprogram enligt artikel 5 1
marknadsmissbruksférordningen,

ska anmélan 1 stéllet goras till
Finansinspektionen eller, om det
framgar av foreskrifter meddelade
med stéd av 7 kap. 1§ 5, till den
bors eller det virdepappersinstitut
som driver den reglerade marknad
eller multilaterala handelsplattform
dér aktierna ar upptagna till handel.

7 kap.
1§

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela

foreskrifter om

1. villkor for sddana avtal som avses i 3 kap. 1 och 3 §§,
2. pé vilket sprak sddan information som avses 14 kap. 1 § tredje stycket

eller 20 § ska offentliggoras,

3. vilka upplysningar marknadsgaranter som inte dr virdepappersinstitut
och som har utnyttjat undantaget i 4 kap. 14 § forsta stycket ska ldmna till

Finansinspektionen,

4. vad som krévs for att undantag frdn sammanléggning av moder- och
dotterforetags innehav ska fa goras enligt 4 kap. 16 och 17 §§,

! JIfr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa
aspekter av bolagsritt, i den ursprungliga lydelsen.

2 Lagen omtryckt 1992:558.
3 Senaste lydelse 2016:714.
4 Senaste lydelse 2016:1308.



5. att sadana anmélningar som
enligt 4 kap. 19§ ska goras till
Finansinspektionen 1 stillet ska
goras till den bors som driver den
reglerade marknad dér aktierna ar
upptagna till handel och 1 vilken
omfattning och pa vilket sétt upp-
gifter om forvirv eller overlatelse
av egna aktier ska offentliggoras,

5.att sddana anmélningar som
enligt 4 kap. 19§ ska goras till
Finansinspektionen 1 stillet ska
goras till den bors eller det virde-
pappersinstitut som driver den
reglerade marknad eller multilate-
rala handelsplattform dar aktierna
ar upptagna till handel och 1 vilken
omfattning och pa vilket sitt upp-
gifter om forvarv eller overltelse
av egna aktier ska offentliggdras,

6. hur information ska offentliggéras enligt 4 kap. 20 §, och
7. hur uppgiftsskyldigheten i 6 kap. 1 a § forsta stycket ska fullgoras.

Denna lag trader i kraft den 5 december 2026.
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Forslag till lag om dndring 1 lagen (1995:1554) om
arsredovisning

Hirigenom foreskrivs! att det i &rsredovisningslagen (1995:1554) ska in-
foras en ny paragraf, 5 kap. 34 a §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.

3ag

Om ett aktiebolag har ldmnat upp-
gifter i ett prospekt enligt 2 kap.
3ayg lagen (2019:414) med komp-
letterande bestdmmelser till EU:s
prospektforordning eller i ett upp-
tagandedokument enligt 11 a kap.
2 och 3§ lagen (2007:528) om
vdrdepappersmarknaden och upp-
gifterna inte ldngre dr rdttvisande
och fullstindiga, ska bolaget i not
ldmna sddan information som
krdvs for att den offentliggjorda in-
formationen ska vara det.

Denna lag triader 1 kraft den 5 december 2026.

! Ifr Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansdker om att {4 sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (1995:1559) om Bilaga 3
arsredovisning 1 kreditinstitut och vardepappersbolag

Hirigenom foreskrivs' att 5 kap. 1 § lagen (1995:1559) om érsredovisning
1 kreditinstitut och virdepappersbolag ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
1§?

Foljande bestimmelser om upplysningar i noter i 5 kap. arsredovisnings-
lagen (1995:1554) ska tillampas:

3 § om noternas ordningsfoljd,

4 § om virderingsprinciper,

5 § om avvikelser fran grundldggande redovisningsprinciper,

7 § om jamforelsetal,

8 § om anldggningstillgangar,

9 § om goodwill,

10 § om finansiella instrument,

11 § om uppskrivningsfond,

12 § om fond f6r verkligt vérde,

14 § om stillda sékerheter,

15 § om eventualforpliktelser,

16 § om édtaganden till forman for koncernforetag m.fl.,

17 § forsta stycket om ekonomiska arrangemang som inte redovisas i
balansridkningen,

18§ om lan till ledande befattningshavare,

19 § om exceptionella intékter och kostnader,

20 § om medelantalet anstdllda under rdkenskapséret,

21 § om moderforetag,

22 § om visentliga hindelser efter rdkenskapsérets slut,

23 § forsta stycket och 24 § om transaktioner med nérstaende,

25 § om ytterligare upplysningar om anldggningstillgangar,

26 § om omsittningstillgangar,

27 § om ytterligare upplysningar om finansiella instrument,

29 och 30 §§ om dotterforetag och vissa andra foretag,

32 § om ytterligare upplysningar om lan till ledande befattningshavare,

33 § om konvertibla lan,

34 § om aktiekapitalet, 34 och 34 a §§ om aktiekapitalet,

35 § om disposition av vinst eller forlust,

36 § om skatter,

37 § om ytterligare upplysningar om anstéllda,

38 § forsta stycket om konsfordelningen bland ledande befattnings-
havare,

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansdker om att fi sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2024:348.
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39 och 40 §§ om I6ner, andra erséttningar och sociala kostnader,

41 § om pensioner och liknande féorméner,

42 § om tidigare styrelse och verkstéllande direktor,

43 § om suppleanter och vice verkstéllande direktor,

44 § om avtal om avgangsvederlag,

45 § om ytterligare upplysningar om moderforetag,

46 § om ytterligare upplysningar om stéllda sikerheter,

48 § om ersittningar till revisorer och revisionsforetag, och

49 § om europabolag och europakooperativ.

Vid tillampningen av 5 kap. 40 och 41 §§ érsredovisningslagen ska sam-
tliga foretag som omfattas av denna lag anses som publika aktiebolag.

Bankaktiebolag, kreditmarknadsbolag och vérdepappersbolag ska dven
tillimpa 5 kap. 38 § andra stycket arsredovisningslagen om konsfordel-
ning 1 styrelsen.

Upplysningarna ska 1dmnas i noter.

Denna lag trider 1 kraft den 5 december 2026.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (1995:1560) om Bilaga 3
arsredovisning i forsdkringsforetag

Hirigenom foreskrivs' att 5 kap. 1 § lagen (1995:1560) om érsredovisning
1 forsdkringsforetag ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

5 kap.
1§?

Foljande bestimmelser om upplysningar i noter i 5 kap. arsredovisnings-
lagen (1995:1554) ska tillampas:

3 § om noternas ordningsfoljd,

4 § om virderingsprinciper,

5 § om avvikelser fran grundldggande redovisningsprinciper,

7 § om jadmforelsetal,

8 § om anldggningstillgangar,

9 § om goodwill,

10 § om finansiella instrument,

11 § om uppskrivningsfond,

12 § om fond f6r verkligt vérde,

13 § om langfristiga skulder,

14 § om stillda sdkerheter,

15 § om eventualforpliktelser,

16 § om dtaganden till forman for koncernforetag m.fl.,

17 § forsta stycket om ekonomiska arrangemang som inte redovisas 1
balansrakningen,

18 § om lén till ledande befattningshavare,

19 § om exceptionella intékter och kostnader,

20 § om medelantalet anstdllda under rdkenskapséret,

21 § om moderforetag,

22 § om vésentliga hdndelser efter rikenskapsarets slut,

23 § forsta stycket och 24 § om transaktioner med nérstaende,

25 § om ytterligare upplysningar om anldggningstillgangar,

26 § om omsittningstillgéngar,

27 § om ytterligare upplysningar om finansiella instrument,

28 § om inkdp och forsdljningar mellan koncernforetag,

29 och 30 §§ om dotterforetag och vissa andra foretag,

31 § om ytterligare upplysningar om langfristiga skulder,

32 § om ytterligare upplysningar om lan till ledande befattningshavare,

33 § om konvertibla lan,

34 § om aktiekapitalet, 34 och 34 a §§ om aktiekapitalet,

35 § om disposition av vinst eller forlust,

36 § om skatter,

! Jfr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansdker om att fi sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2024:349.
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Bilaga 3 37 § om ytterligare upplysningar om anstéllda,

38 § forsta stycket om konsfordelningen bland ledande befattnings-
havare,

39 och 40 §§ om I6ner, andra erséttningar och sociala kostnader,

41 § om pensioner och liknande forméner,

42 § om tidigare styrelse och verkstéllande direktor,

43 § om suppleanter och vice verkstéllande direktor,

44 § om avtal om avgangsvederlag,

45 § om ytterligare upplysningar om moderforetag,

46 § om ytterligare upplysningar om stéllda sékerheter,

48 § om erséttningar till revisorer och revisionsforetag, och

49 § om europabolag och europakooperativ.

Vid tillimpningen av 5 kap. 40 och 41 §§ arsredovisningslagen ska sam-
tliga foretag som omfattas av denna lag anses som publika aktiebolag.

Forsdkringsaktiebolag ska dven tillimpa 5 kap. 38 § andra stycket rs-
redovisningslagen om konsfordelningen 1 styrelsen.

Upplysningarna ska lamnas i noter.

Denna lag trider 1 kraft den 5 december 2026.
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Forslag till lag om andring 1 aktiebolagslagen

(2005:551)

Hirigenom foreskrivs' i friga om aktiebolagslagen (2005:551)
dels att 4 kap. 47 §, 19 kap. 13, 14 och 32 §§ och rubriken nidrmast fore

19 kap. 32 § ska ha foljande lydelse,

dels att rubriken nirmast fore 19 kap. 35 § ska lyda “Overlételse av egna

aktier 1 andra fall”,

dels att det ska inforas en ny paragraf, 7 kap. 59 a §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.
47 §*
Ett beslut om uppdelning eller ssmmanldggning av aktier ar giltigt endast

om samtycke har lamnats av

1. samtliga aktiedgare som pa dagen for bolagsstimman eller, i avstdm-
ningsbolag, pa den dag som avses i 7 kap. 28 § tredje stycket ar inforda i
aktieboken som &gare till aktier av visst slag som inte motsvarar ett helt
antal nya aktier (0verskjutande aktier), och

2.1 frdga om Overskjutande aktier som ar forvaltarregistrerade och vars
dgare pa den dag som avses i 1 inte dr inforda i aktieboken, forvaltaren.

Samtycke enligt forsta stycket
krévs inte av aktiedgare vars samt-
liga overskjutande aktier ar foremal
for handel pa en reglerad marknad
eller en motsvarande marknad utan-
for Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet. Samtycke krivs inte
heller av forvaltare, om samtliga
overskjutande aktier som omfattas
av forvaltningen ar foremal for sa-
dan handel.

Samtycke enligt forsta stycket
krévs inte av aktiedgare vars samt-
liga overskjutande aktier dr foremal
for handel pa en reglerad marknad,
en motsvarande marknad utanfor
Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet eller en multilateral han-
delsplattform. Samtycke krédvs inte
heller av forvaltare, om samtliga
overskjutande aktier som omfattas
av forvaltningen ar foremal for sa-
dan handel.

7 kap.

59ay

[ ett publikt aktiebolag vars aktier
inte dr upptagna till handel pd en
reglerad marknad eller pa en mul-
tilateral handelsplattform som av-
ses il kap. 4 b § lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden dr ett

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvarde i bolag som ansdker om att fé sina aktier
upptagna till handel p& en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen och
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa
aspekter av bolagsrétt, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2007:566.
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bolagsstimmobeslut om att ge ut
aktier med olika rostvirden, eller att
dndra rostvdrden pd redan utgivna
aktier, som tas i samband med att
bolaget ska ta upp aktier till handel
pd en multilateral handelsplattform
giltigt endast om det har bitritts av
aktiedigare med minst tva tredje-
delar av savdl de avgivna résterna
som de aktier som dr foretrddda vid
stamman.

Om det finns flera aktieslag i
bolaget, ska forsta stycket dven
tilldmpas inom varje aktieslag som
dr foretrdtt vid stamman och for
vilket aktiernas rdtt paverkas genom
beslutet.

19 kap.
13 §°

Ett publikt aktiebolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en regle-
rad marknad eller en motsvarande
marknad utanfér Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet far, ut-
over det som foljer av 5 §, forvirva
egna aktier enligt bestimmelserna i
14 och 15 §§. Beslut om forvarv
skall 1 sé fall fattas med tillimpning
av 18-29§§. Om bolaget har
forvdrvat aktier i strid med 14 eller
15 § eller i strid med 17 kap. 3 eller
4 §, géller bestimmelserna i 16 §.

Ett publikt aktiebolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en regle-
rad marknad, en motsvarande
marknad utanfor Europeiska eko-
nomiska samarbetsomradet eller en
multilateral handelsplattform far,
utover det som foljer av 5 §, for-
virva egna aktier enligt bestimmel-
serna i 14 och 15 §§. Beslut om for-
varv ska 1 sé fall fattas med tillamp-
ning av 18-29 §§. Om bolaget har
forvarvat aktier i strid med 14 eller
15 § eller i strid med 17 kap. 3 eller
4 §, giller bestimmelserna i 16 §.

14 §*
Forvarv som avses 1 13 § far ske endast

1. pa en reglerad marknad,

1. pa en reglerad marknad eller
multilateral handelsplattform,

2. pa en marknad motsvarande en reglerad marknad utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet efter tillstdnd av Finansinspektionen, eller

3.1 enlighet med ett forvirvserbjudande som har riktats till samtliga
aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av ett visst slag.

Ett tillstand enligt forsta stycket 2
skall ange pa vilken marknad egna
aktier far forvdrvas samt under

3 Senaste lydelse 2007:566.
4 Senaste lydelse 2007:566.

Ett tillstand enligt forsta stycket 2
ska ange pa vilken marknad egna
aktier far forvdrvas samt under



vilken tid tillstdndet far utnyttjas. vilken tid tillstdindet far utnyttjas.
Tillstand skall lamnas, om Tillstand ska lamnas, om

1. det f6r verksamheten vid marknaden finns regler som motsvarar det
som enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden géller for verk-
samhet vid en reglerad marknad 1 Sverige, och

2. foretaget som driver marknaden star under tillsyn av en myndighet
eller ndgot annat behorigt organ.

Overlatelse av egna aktier pa en  Overlitelse av egna aktier pa
reglerad marknad eller en mot- vissa handelsplatser

svarande marknad utanfor Euro-

peiska ekonomiska samarbets-

omrddet

32§
Ett publikt aktiebolag far Gverlata egna aktier

1. pé en reglerad marknad, eller 1. p& en reglerad marknad eller

multilateral handelsplattform, eller

2. pa en marknad motsvarande en reglerad marknad utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet efter tillstdnd av Finansinspektionen.

Ett tillstand enligt forsta stycket 2 Ett tillstand enligt forsta stycket 2
skall ange pa vilken marknad egna ska ange pa vilken marknad egna
aktier fir Overldtas samt under aktier far Overlatas samt under
vilken tid tillstindet far utnyttjas. vilken tid tillstdndet fir utnyttjas.
Tillstand skall 1amnas, om Tillstand ska 1amnas, om

1. det for verksamheten vid marknaden finns regler som motsvarar det
som enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden géller for verk-
samhet vid en reglerad marknad i Sverige, och

2. foretaget som driver marknaden star under tillsyn av en myndighet
eller ndgot annat behorigt organ.

Denna lag trader 1 kraft den 5 december 2026.

5 Senaste lydelse 2007:566.
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Forslag till lag om andring 1 lagen (2007:528) om

vardepappersmarknaden

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

marknaden

dels att 7 kap. 6 § ska ha f6ljande lydelse,
dels att nuvarande 11 kap. 2 b och 2 c §§ ska betecknas 11 kap. 2 ¢ och

2d4§8,

dels att det ska inforas ett nytt kapitel, 11 a kap., av foljande lydelse,
dels att det ska inforas fyra nya paragrafer, 11 kap. 2 b och 16 §§ och 13
kap. 2 boch 5 a §§, och ndrmast fore 11 kap. 16 § en ny rubrik av foljande

lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
7 kap.
6 §*

Ett vérdepappersbolag som har
tillstaind att driva vardepappersro-
relse enligt 2 kap. 1 § 3 eller 7 far,
trots begrinsningarna 1 19 kap. 7
och 14 §§ aktiebolagslagen
(2005:551), forviarva egna aktier
och aktier i moderbolag for att
underldtta sédan rorelse. Detta
géller dock bara aktier som ar upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

Ett vérdepappersbolag som har
tillstand att driva vardepappersro-
relse enligt 2 kap. 1 § 3 eller 7 far,
trots begrinsningarna 1 19 kap. 7
och 14 §§ aktiebolagslagen
(2005:551), forvdarva egna aktier
och aktier i moderbolag for att
underldtta séddan rorelse. Detta
géller dock bara aktier som ar upp-
tagna till handel pd en reglerad
marknad, en motsvarande marknad
utanfor EES eller en MTF-platt-
form.

Innehavet av sddana aktier som anges i forsta stycket far inte overstiga
fem procent av samtliga aktier i nagot av bolagen.

For aktier som har forvirvats med stod av forsta stycket giller inte
bestaimmelserna i 19 kap. 9, 16 och 31-37 §§ aktiebolagslagen.

11 kap.

2byg

For ett virdepappersinstitut som
driver en MTF-plattform gdller
13kap. 2b och 5ag§§. Det som
anges ddr om bors ska da avse
vdrdepappersinstitut.

! Ifr Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansdker om att fa sina aktier
upptagna till handel p& en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen och
Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2017/1132 av den 14 juni 2017 om vissa
aspekter av bolagsritt, i den ursprungliga lydelsen.

2 Senaste lydelse 2010:2075.



Bemyndigande

16§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer fdar
meddela foreskrifter om handels-
regler for en MTF-plattform i fraga
om aktiebolags forvirv och éver-
latelse av egna aktier vid MTF-
plattformen.

11 a kap. Sirskilda informationsbestimmelser for
emittenter av aktier med olika rostvirden

Tillimpningsomrade

1§ Bestimmelserna i detta kapitel giller for en emittent med séte 1
Sverige vars aktier inte tidigare &r upptagna till handel pa en reglerad
marknad eller pad en MTF-plattform nér emittenten ger ut aktier med olika
rostvérden, eller dndrar rostviarden pa redan utgivna aktier, i samband med
att den tar upp aktier till handel pa en MTF-plattform.

Bestammelserna 1 4 § géller for en emittent med séte 1 Sverige som har
tagit upp, eller som ska ta upp, aktier med olika réstvérden till handel pa
en MTF-plattform.

Upptagandedokument

2§ En emittent som offentliggor ett upptagandedokument ska i det 1am-
na uppgift om emittentens aktiestruktur, med uppgift om forekommande
aktieslag, inbegripet de aktier som inte dr upptagna till handel.

For varje aktieslag ska uppgift ldamnas om

1. de réattigheter och skyldigheter som ar kopplade till aktierna i1 det
aktieslaget,

2. hur stor andel av det totala aktiekapitalet eller det sammanlagda
antalet aktier som aktierna i det aktieslaget representerar, och

3. det sammanlagda antal roster som aktierna 1 det aktieslaget represen-
terar.

3§ Emittenten ska i upptagandedokumentet ocksa ldmna uppgift om

1. begriansningar vad géller Gverlatelse av aktier, inbegripet overens-
kommelser mellan aktiedgare som kan medfora sidana begrinsningar,

2. begransningar vad géller aktiers rdstrétt, inbegripet Overenskom-
melser mellan aktiedgare som kan medfora sddana begransningar, och

3. dgare av aktier med hogre rostvirde som innehar mer édn fem procent
av rosterna for samtliga aktier i emittenten och fysiska eller juridiska
personer som har ritt att utdva rostrétt for sidana aktiedgares rakning.

Uppgifterna behdver bara lamnas om de 4r kdnda for emittenten.
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Information som ska limnas till en bors eller ett
viardepappersinstitut

4 § En emittent ska till en bors eller ett vardepappersinstitut som driver
en MTF-plattform pé vilken bolagets aktier dr upptagna, eller ska upptas,
till handel 1dmna sddan information som kravs for att borsen eller virde-
pappersinstitutet ska kunna fullgdra sina skyldigheter enligt 11 kap. 2 b §
eller 13 kap. 2 b §.

Informationen ska l&dmnas enligt de tekniska standarder for tillsyn som
har antagits med stod av artikel 5.5 i Europaparlamentets och ridets
direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om strukturer med aktier
med hogre rostvirde 1 bolag som ansoker om att fa sina aktier upptagna
till handel pd en multilateral handelsplattform.

13 kap.
2byg
En bors som driver en MTF-platt-
form ska sdkerstdlla att aktier med
olika rostvdrden som dr upptagna
till handel pd plattformen identi-
fieras som sadana, om aktierna ges
ut av en emittent med sdte inom
EES.

Borsen ska vid sdkerstdllandet
folja de tekniska standarder for
tillsyn som har antagits med stod av
artikel 5.5 i Europaparlamentets
och radets direktiv (EU) 2024/2810
av den 23 oktober 2024 om struk-
turer med aktier med hogre rost-
vdrde i bolag som anséker om att fa
sina aktier upptagna till handel pd
en multilateral handelsplattform.

5as

En bors som driver en MTF-platt-
form far inte neka en emittent att ta
upp aktier till handel pd platt-
formen pd den grunden att emitten-
ten ger ut aktier med olika rost-
vdrden.

Denna lag trdder i kraft den 5 december 2026.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (2019:414) med Bilaga 3
kompletterande bestimmelser till EU:s
prospektforordning

Hiarigenom foreskrivs' att det i lagen (2019:414) med kompletterande
bestammelser till EU:s prospektférordning ska inféras en ny paragraf,
2 kap. 3 a §, och narmast fore 2 kap. 3 a § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

2 kap.
Aktier med olika rostvdrden

3as

En emittent som avses i 11 a kap.
1 § forsta stycket lagen (2007:528)
om vdrdepappersmarknaden som
offentliggor ett prospekt enligt
artikel 6 i EU:s prospektforordning
eller ett EU-tillvixtemissionspros-
pekt enligt artikel 15 a i den for-
ordningen, ska i prospektet limna
de uppgifter som anges i 11 a kap.
2 och 3 §§ lagen om virdepappers-
marknaden.

Denna lag trader 1 kraft den 5 december 2026.

! Ifr Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2024/2810 av den 23 oktober 2024 om
strukturer med aktier med hogre rostvirde i bolag som ansdker om att 4 sina aktier
upptagna till handel pa en multilateral handelsplattform, i den ursprungliga lydelsen.

89



Bilaga 4

90

Forteckning over remissinstanserna

Remissyttranden har ldmnats av Bokforingsndmnden, Bolagsverket, Eko-
brottsmyndigheten, Euroclear Sweden AB, FAR, Finansbolagens
Forening, Finansinspektionen, Fondbolagens forening, Institutionella
Agares Forening, Kammarkollegiet, Kollegiet for svensk bolagsstyrning,
Nasdaq Stockholm AB, Regelrddet, Revisorsinspektionen, Riksgélds-
kontoret, Skatteverket, Spotlight Group AB, Srf konsulterna, Statistiska
centralbyrdn (SCB), Svensk Viardepappersmarknad, Svenskt Néaringsliv,
Sveriges advokatsamfund och Sveriges Aktiesparares Riksforbund.

Aktiemarknadsbolagens Forening, Foretagarna, Investor AB, Nordic
Growth Market NGM AB, Ndamnden for svensk redovisningstillsyn, Radet
for finansiell rapportering, Smaforetagarnas Riksforbund, Sparbankernas
riksforbund, Svenska Bankforeningen, Swedish Private Equity & Venture
Capital Association SVCA och Uppsala universitet Juridiska fakulteten
har fatt tillfalle att yttra sig men har avstétt frén att gora det.
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