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Sammanfattning

Kommissionen presenterade den 29 januari 2014 ett forordningsforslag
gillande strukturella reformer i den europeiska banksektorn. Forslaget
innebér ett forbud for kreditinstitut som uppfyller vissa troskelvirden att
bedriva handel for egen ridkning. Forslaget innebédr dven att den nationella
tillsynsmyndigheten fir granska valfritt kreditinstitut for att faststilla om
kreditinstitutet bedriver omfattande spekulativ verksamhet med medel som
omfattas av insattningsgarantin. Anser tillsynsmyndigheten att sidan
verksamhet bedrivs maste denna verksamhet avyttras, avvecklas eller
forlaggas till en separat kapitaliserad legal enhet.

Regeringen anser det lampligare att arbeta med atgiarder som kapitalkrav och
ex post-separation. Regeringen anser dessutom att beslut om separation bor
baseras pa institutets risktagande och inte dess  storlek.



1 Forslaget

1.1 Arendets bakgrund

Forslagen om strukturella reformer i den europeiska banksektorn ska ses mot
bakgrund av den ekonomiska och finansiella krisen och de svagheter som har
uppdagats i ett antal banker och syftar till att minska risken i det finansiella
systemet inom EU. Forslaget ska komplettera tidigare lagstiftningsprojekt
som har Overenskommits eller presenterats inom ramen for EU,
Baselkommittén eller i medlemsstaterna, med syfte att minska riskerna i det
finansiella systemet inom EU.

Kommissionen utsdg &r 2012 Finlands riksbankschef Erkki Liikanen som
ordférande i en expertgrupp med uppdrag att undersoka mojliga reformer av
banksektorn inom EU. Expertgruppens uppdrag var att undersdka om det
finns ett behov av strukturreformer i banksektorn inom EU och att utarbeta
relevanta forslag, med maélet att sdkerstdlla banksystemets stabilitet och
effektivitet.

Expertgruppens slutliga rapport presenterades den 2 oktober 2012. Under
uppdragets utférande har gruppen organiserat utfragningar av intressenter,
bl.a. finansiella institut, institutens kunder, investerare, beslutsfattare samt
akademiker. Den har dven genomforts tva konsultationer; en som paborjades
den 3 maj 2012 och en den 16 maj 2013 efter att expertgruppens rapport
presenterats. Regeringen svarade pa den andra konsultationen tillsammans
med Finansinspektionen och Riksgdlden (DNR: 2013/2606).

Kommissionens forslag till forordning presenterades den 29 januari 2014.

1.2 Forslagets innehall

Forslaget innebdr dels ett forbud mot egenhandel, dels en mdjlighet till
separation av viss handelsverksamhet for de kreditinstitut som omfattas av
forordningen.

1.2.1 Forslagets omfattning

Forslaget ar en forordning och kommer darfor att bli direkt tillimplig i alla
medlemsstater. Den kommer att tillimpas pad kreditinstitut som uppfyller
foljande villkor:

e  Kreditinstitut eller dess moderbolag inom EU, inklusive alla filialer
och dotterbolag oavsett hemvist, som klassas som globalt
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systemviktigt enligt artikel 131fjarde kapitaltackningsdirektivet!;
eller
e  Kreditinstitut som under tre sammanhéngande ar haft totala
tillgdngar som uppgér till atminstone 30 miljarder euro, samt
o har handelsverksamhet som uppgér till &minstone 70
miljarder euro eller 10 procent av dess totala tillgdngar.

Det andra villkoret géller alla kreditinstitut inom EU férutom dotterbolag till
moderbolag utanfér EU, samt filialer och dotterbolag till moderbolag inom
EU vars verksamhet innefattar minst ett kreditinstitut inom EU, samt filialer
till kreditinstitut inom EU som varken &r moder- eller dotterbolag oavsett
hemvist.

For svenskt vidkommande innebér villkoren ovan enligt en preliminir
bedomning att de fyra svenska storbankerna kommer att omfattas av
forslaget. Enbart Nordea klassas i dagsldget som globalt systemviktig enligt
det forsta villkoret.

1.2.1.1 Undantag

Forordningen kommer inte att tillimpas pé filialer inom EU till kreditinstitut
beldgna utanfér EU, som lyder under lagstiftning som bedéms likvardig, och
inte heller pd dotterbolag utanfér EU till moderbolag inom EU dér
dotterbolagets hemvist i fraga lyder under lagstiftning som bedoms likvardig.

Det gors dven undantag for sddana organ som anges i artikel 2 (5) punkterna
2-23 fjarde kapitaltickningsdirektivet (CRD 4), vilket for svenskt
vidkommande innebdr att Riksbanken, postgiroinstitut samt Svenska
Skeppshypotekskassan inte omfattas.

Tillsynsmyndigheten har mgjlighet att gora undantag fran kraven péa
separation av viss handelsverksamhet for dotterbolag utanfor EU till
moderbolag inom EU om det finns en avvecklingsstrategi’ som kommits
overens mellan de relevanta myndigheterna, samt om strategin for
dotterbolaget i fraga inte har negativ pdverkan pa den finansiella stabiliteten i
medlemsstaten eller medlemsstaterna dir gruppen har verksamhet.

1.2.2 Forbud mot egenhandel

Kreditinstitut som omfattas av forslaget kommer inte att fa handla med egna
eller lanade medel for egen vinning, med personal som anstillts for just
saddan handel. Tillhandahallande av marknadslikviditet, s.k. market making,
anses inte vara egenhandel, men de bada aktiviteterna kan vara svéra att
sarskilja frdn varandra. Inte heller kommer det vara tillatet att kopa eller

! Europaparlamentets och radets direktiv 2013/36/EU av den 26 juni 2013 om
behorighet att utdva verksamhet i kreditinstitut och vérdepappersforetag, om éndring
av direktiv 2002/87/EG och om upphévande av direktiv 2006/48/EG och 2006/49/EG.

2 Se fakta-PM om krishanteringsdirektivet, 2011/12:FPM165.
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behalla andelar i alternativa investeringsfonder? eller finansiella instrument
kopplade till sddana med egna eller l1dnade medel; likasa forbjuds dgarskap i
bolag som bedriver egenhandel eller &dger andelar 1 alternativa
investeringsfonder.

Det éligger institutets ledning att se till att forbudet efterfoljs, och
l6neséttningspolicyn hos instituten ska goéras pa sd sétt att den inte
uppmuntrar eller belonar brott mot reglerna.

1.2.2.1 Undantag

Undantag fran det generella forbudet mot egenhandel gors nér tillgadngarna i
fréga dr antingen medlemsstaters statspapper* eller sidana som anges i artikel
117 punkt 2 och artikel 118 forordningen om tillsynskrav for kreditinstitut
och virdepappersforetag (CRR)3, vilket motsvarar skuldebrev utgivna av
internationella institutioner samt investerings- och utvecklingsbanker.
Forbudet giller inte heller ndr institutet forvaltar sitt egna kapital sdsom del i
en cash management-process® och uteslutande innehar, forvdrvar eller
overlater kontanter eller tillgangar som kan jamstéllas med kontanta medel.

Vidare tiacker forbudet mot investeringar i alternativa investeringsfonder inte
sddana fonder som &r stingda och utan hdvsting om dessa fonder é&r
etablerade inom EU eller marknadsfors inom EU enligt artiklarna 35 och 40
direktivet om forvaltare av alternativa investeringsfonder’. Forbudet géller
inte heller riskkapitalfonder enligt artikel 3b forordningen om europeiska
riskkapitalfonder®, fonder for socialt foretagande enligt artikel 3b
férordningen om europeiska fonder for socialt foretagande®, samt alternativa
investeringsfonder som godkints som langsiktiga investeringsfonder enligt ¢j
dannu publicerad forordning. Undantag géller dven for banken ska tillfora

3 Se fakta-PM om direktiv om forvaltare av alternativa investeringsfonder (AIFM),
2008/09:FPM130.

4 Kommissionen foreslas vidare anta delegerade akter om att jamstélla statspapper
fran tredje land med medlemsstaters statspapper sé att dessa inte heller omfattas av
forbudet, sé lange dessa landers tillsyn anses vara likvardig eller battre och sa ldnge
exponering mot dessa papper har en riskvikt pd 0 % enligt artikel 115 CRR. Samma
sak giller skuldbrev fran medlemsstaters regionala myndigheter med riskvikt pa 0 %
enligt ovan.

5> Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersféretag och om éndring av férordning
(EU) nr 648/2012.

6 Definieras inte.

7 Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om
forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om éndring av direktiv 2003/41/EG
och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010.

8 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 345/2013 av den 17 april 2013
om europeiska riskkapitalfonder.

° Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 346/2013 av den 17 april 2013
om europeiska fonder for socialt foretagande.
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marknadslividitet genom  att agera marknadsgarant s& linge  2014/43:FPM
tillsynsmyndigheten godként detta.



1.2.2.2  [Tkrafitrddande

Forbudet mot egenhandel foreslas trada i kraft 18 ménader efter publicering.

1.2.3 Madjligheten till separation av viss handelsverksamhet

Tillsynsmyndigheten far befogenhet att dela pd en bank om den anser att
banken bedriver riskfylld handelsverksamhet. Sadan handelsverksamhet
definieras som allt som inte &ar foljande: Mottagande av inséttningar,
utldning, leasing, betaltjdnster'®, utfirdande av resecheckar etc.,
penninghandel, forvaring och administration av sdkerheter, kredit-
upplysningstjanster, bankfackstjanster och utgivande av elektroniska pengar.
Motsatsvis framgar att market making 4r sddan handelsverksamhet som, efter
tillsynsmyndighetens bedémning enligt nedan, kan bli foremédl for
separation. Analogt med vad som géller i forbudet mot egenhandel 4r handel
med medlemsstaters statspapper!! undantaget fran definitionen av
handelsverksambhet.

1.2.3.1 Bedémningsprocessen

Den nationella tillsynsmyndigheten ska gora en bedomning av de institut
som omfattas av forordningen, med undantag for de institut som varken &r
moder- eller dotterbolag och som inte tar emot inséttningar, for att avgora
huruvida de uppnér vissa troskelviarden for risk. Tillsynsmyndigheternas
handlingsfrihet kringskdrs i denna uppgift dels av bindande tekniska
standarder frdn den Europeiska banktillsynsmyndigheten (EBA), som
foreskriver hur den kvantitativa bedomningen ska goras, dels genom en
delegerad akt frdn kommissionen som kommer ange vilka troskelvirden som
giller samt vilken vidrdepapperiseringsverksamhet som inte ska anses
riskfylld. Tillsynsmyndigheten ska utféra denna typ av beddmning av
berodrda institut minst arligen.

Om tillsynsmyndigheten bedémer att troskelvdrdena uppnétts och darfor
bedomer att det foreligger ett hot mot den finansiella stabiliteten, eller om
myndigheten bedomer att troskelvdrdena visserligen inte uppnatts men att
den finansiella stabiliteten i alla fall hotas, ska den meddela banken och inom
tvd ménader, sdvida banken inte inom denna tidsperiod Overtygar
myndigheten om att den beddomt fel, konsultera EBA och sedan besluta om
separation. Beslutet ska dérefter omprovas vart femte &r. I beslutsgdngen for
ett  separationsbeslut  ska tillsynsmyndigheten  samarbeta  med
resolutionsmyndigheten som medlemsstaterna aldggs utse i inforandet av
krishanteringsdirektivet'2.

10 Sasom definieras i 2007/64/EC artikel 4.3.

1 Samt samma som anges i fotnot 4.
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1.2.3.2 Separationsbeslutets innebord

Kdrnkreditinstitutet (“the core credit institution”), dvs. den/de delar av
gruppen som tar emot inséttningar, far efter ett separationsbeslut endast
bedriva handelsverksamhet for att forvalta sitt eget kapital, och maste visa
for tillsynsmyndigheten vid eventuella derivataffarer'3 att dessa bevisligen
minskar institutets risk. Personalens 16ner ska inte ge incitament till att gora
vinster pa handelsverksamhet, utan ska i stillet ge incitament till effektivitet i
riskminskningen.

Som foljd av ett separationsbeslut har kérnkreditinstitutet eller dess
moderbolag sex manader pad sig att presentera en separationsplan for
tillsynsmyndigheten, som i sin tur har sex ménader pé sig att godta planen
eller kridva éndringar i densamma.

Den/de delar av gruppen som avskiljs for att bedriva handelsverksambhet,
handelsdelen (“the trading entity”), maste vara juridiskt, ekonomiskt och
operationellt oberoende'* fran kdrnkreditinstitutet. Moderbolaget ska se till
att kédrnkreditinstitutet kan fortsdtta verka i hdndelse av handelsdelens
insolvens; det ska dven se till att koncernen struktureras i tvd distinkta
undergrupper dir endast en innehaller kédrnkreditinstitut, som i normalfallet
inte far inneha kapital eller rostritt i handelsdelarna. Ett kdrnkreditinstitut far
vidare inte exponera sig mot ett annat enskilt finansiellt institut med mer dn
motsvarande 25 % av eget kapital, och inte heller inneha sammanlagda
exponeringar till finansiella institut som &verstiger motsvarande 200 % av
eget kapital's.

Med vissa tekniska undantag far handelsdelen inte ta emot inséttningar som
omfattas av inséttningsgarantin eller erbjuda relaterade betaltjanster.

12 Europaparlamentets och radets direktiv 2014/.../EU om inrdttande av en ram for
aterhdmtning och rekonstruktion av kreditinstitut och vérdepappersforetag och om
dndring av radets direktiv 82/891/EG och Europaparlamentets och radets direktiv
2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EG,
2012/30/EU och 2013/36/EU samt Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
1093/2010 och (EU) nr 648/2012. Se dven fotnot 2.

13 Kommissionen foresléds dterkomma med tre delegerad akter: en som definierar vilka
ytterligare sorters derivat som likstdlls med dem som redan ndmnts, en som gor
detsamma nér banken &r siljaren, samt en som anger ett grinsvirde for den andel av
bankens eget kapital som tillats utgdras av derivat.

14 Detta uttrycks pa olika sétt: de tva instituten ger ut separata skuldebrev (och
karnkreditinstitutet far inte exponera sig mot gruppens andra del med mer 4n
motsvarande 25 % av eget kapital), ger inte varandra fordelaktiga kontrakt, delar inte
en majoritet av ledningsmedlemmar samt ska ha namn som gor att allménheten kan
forsta vilken del som ar vilken.

15 Kommissionen foreslds dterkomma med en delegerad akt som justerar den sista
siffran om maétt for att minska kreditrisken har vidtagits, samt med en som behandlar
kreditriskhantering i1 relation till tidigare ndmnda exponeringsgrinsvirden mer
generellt.
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1.2.3.3 Undantag fran separationsdelen av forordningen

De medlemsstater som fore den 29 januari 2014 hade antagit lagstiftning som
ar jamforbar med forordningen kan ansdka hos kommissionen om undantag
frén bestimmelserna om separation. Sverige hade inte ndgon saddan reglering
pa plats per den 29 januari 2014 och omfattas dérfor inte av detta undantag.

1.2.4 Administrativa sanktioner och atgirder

Enligt forslaget &r medlemsstaterna skyldiga att infoéra administrativa
sanktioner och andra administrativa atgérder som den behériga myndigheten
ska kunna péfora vid Overtridelse av forbudet mot egenhandel eller
manipulation av information som institutet ska limna om sina
handelsaktiviteter. Sanktionerna och atgérderna ska kunna paféras en
kreditinstitution och alla bolag i en koncern. Nér bestdmmelserna &r
tillimpliga pd en juridisk person ska sanktioner dven kunna péaféras
styrelsemedlemmar, VD och andra fysiska personer som enligt nationell rétt
ar ansvariga for Overtrddelsen. Forslaget innehdller en upprékning av
atgdrder som den behoriga myndigheten ska kunna tillimpa. Den behoriga
myndigheten ska normalt publicera beslutet att paféra administrativa
sanktioner eller atgéirder.

1.3 Gillande svenska regler och forslagets effekt pa dessa

I svensk ritt dr bankers handel for egen rdkning inte nirmare reglerad.
Kommissionens forslag bedoms dirfor inte f4 nigra storre konsekvenser for
svenska forfattningar i denna del.

1.4 Budgetira konsekvenser / Konsekvensanalys

En separation av riskfylld verksamhet bedoms ha sma konsekvenser for den
svenska statsbudgeten. Den stora fordndringen med utdkat mandat for
tillsynsmyndigheterna kan péverka Finansinspektionens tillsynsroll och dess
resursbehov. Sammantaget bedoms konsekvenserna for Finansinspektionens
kostnader vara maéttliga. Eventuella ekonomiska konsekvenser med
anledning av forslaget ska hanteras inom for myndigheten befintliga
budgetramar.

I sin konsekvensbedomning anser kommissionen att strukturreformen kan fa
vissa konsekvenser for realekonomin, bl.a. att kostnader for finansiella
tjénster kan 0ka, men att dessa dr sma i forhallande till kostnaderna for att
rddda en bank.
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2 Standpunkter

2.1  Preliminér svensk stdndpunkt

Regeringen ar positiv till fordndringar som forstérker det finansiella systemet
och den finansiella stabiliteten. D& fad kriser uppstatt i kreditinstituts
tradingverksamhet anser regeringen dock att en separation av
tradingverksamhet inte med sékerhet 16ser too-big-to-fail-problemet.

Vidare kan en ex ante-separation forsvaga bankernas balansrdkningar. Detta
kan leda till odnskade effekter for den reala ekonomin genom t.ex. minskad
tillgang till kapital eller finansiella riskverktyg for icke-finansiella foretag
samt till mindre diversifierade banker med minskad motstandskraft till kriser.
En separation kan dven péverka marknadslikviditeten i olika vérdepapper,
ndgot som kan fa stor effekt pd mindre ekonomier sdsom Sverige. Dessa
motiveringar tas d&ven upp av kommissionen i deras konsekvensbedéomning.

Diérfor anser regeringen att det dr lampligare att arbeta med atgirder som
kapitalkrav och ex post-separation. Regeringen anser dessutom att beslut om
separation bor baseras pa institutets risktagande och inte dess storlek.
Atgiirder sdsom kapitalkrav och ex post-separation skulle vidare berdra dven
de banker som inte omfattas av de foreslagna grinserna som enligt forslaget
fortfarande far bedriva egenhandel med insdttningsgaranterade medel.

2.2 Medlemsstaternas standpunkter

Ovriga medlemsstaters stindpunkter ir inte kiinda.

2.3 Institutionernas stdndpunkter

ECB ér positiva till forbud mot egenhandel med inséttningsgaranterade
medel och anser att om man ska separerar bankerna bor troskelviardena inte
bara utgd fran redovisningsdata utan dven ta den individuella bankens
risktagande i beaktning.

2.4  Remissinstansernas standpunkter

En konsultationsinbjudan har skickats ut till 25 respondenter som &nnu inte
kommit in med svar.
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3 Forslagets forutsattningar

3.1  Raittslig grund och beslutsférfarande

Den rittsliga grunden anges vara artikel 114.1 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssdtt. Rédet beslutar med kvalificerad majoritet och
Europaparlamentet d4r medbeslutande.

3.2 Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen

I motiveringen till forordningsforslaget gér kommissionen beddmningen att
det ar forenligt med subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen. Kom-
missionen anfor att enhetliga regler rorande bankernas struktur kommer ge
en rad positiva resultat, samt att divergerande nationell lagstiftning pa samma
omrade skulle gora bankerna &n mer komplexa och fragmenterade, vilket
vidare skulle ha negativa effekter pa den enhetliga regelboken (Single Rule
Book), den gemensamma tillsynsmekanismen (SSM)!¢ och den gemensamma
avvecklingsmekanismen (SRM)!7. Emellertid medger kommissionen att det
skulle bli kostsamt for medlemsstater som redan infort nationell lagstiftning
som ar likvardig eller mer vittgdende (“super-equivalent”) att anpassa sin
lagstiftning till den foreslagna foérordningen, och foreslar dérfor att dessa kan
ansdka om undantag fran tillimpningen sdsom beskrivs i 1.2.3.3.

I proportionalitetsfrigan anfor kommissionen att det skulle vara
oproportionerligt fér mindre banker att omfattas av forordningen och att
dessa darfor dr undantagna, samt att tillsynsmyndighetens nya befogenheter
att ta separationsbeslut sdsom beskrivs i 1.2.3.1 ocksd &r proportionerliga
eftersom dessa endast blir aktuella nir banken dverskrider vissa risknivaer.

Regeringen delar kommissionens beddmning att det framlagda forslaget &r
forenligt med subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen.

4 Ovrigt

4.1 Fortsatt behandling av drendet

Det grekiska ordforandeskapet har aviserat prelimindrt att forhandlingar i
radsarbetsgrupp ska inledas under senare halvan av véren 2014.
Europaparlamentet kommer med all sannolikhet inte att utse en rapportdr
forrdn efter valet i maj 2014. Baserat pa antagandet att forslaget ska vara

16 Se fakta-PM 2012/13:FPM10.
17 Se fakta-PM 2012/13:FPM148.
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fardigforhandlat i juni 2015 foreslar kommissionen att forbudet mot
egenhandel ska borja gilla den 1 januari 2017, samt att tillsyns-
myndigheternas separationsbefogenheter ska borja géilla den 1 januari 2018.

4.2 Fackuttryck/termer

Alternativa investeringsfonder: Ett foretag for kollektiva investeringar,
inbegripet dess delfonder, som i) tar emot kapital fran ett antal investerare for
att investera kapitalet i enlighet med en faststilld investeringspolicy till

forman for dessa investerare, och ii) inte kraver tillstind enligt artikel 5 i
UCITS-direktivet (dvs. vardepappersfond).

Bindande teknisk standard (BTS): En rittsakt som preciserar olika delar i
EU-rittslig lagstiftning i syfte att sdkerstilla harmonisering pa ett visst
rattsomrade. En BTS ska vara teknisk och fér inte innebéra strategiska beslut
eller policyval. Den tas fram av europeiska tillsynsmyndigheter, exempelvis
EBA, och antas av kommissionen, varefter de blir rattsligt bindande och
direkt tillimpliga i medlemsstaterna.

Globalt systemviktigt kreditinstitut (G-SIFI): Bank, forsékringsbolag eller
annat finansiellt institut vars fallissemang kan utlésa en finansiell kris. FSB
identifierar de institut som anses vara globalt systemviktiga.

Handel for egen rikning (egenhandel): Banken (kassor, enheter, divisioner
eller individuella handlare) anvinder kapital eller lanade pengar for att ta
positioner i transaktioner av finansiella instrument eller varor i syfte att gora
egen vinst, utan samband med klientaktiviteter eller bankens neutralisering
av risker.

Insdittningsgaranti: Ett konsumentskydd for sparande pa konto som innebér
att staten garanterar inséttningar upp till 100 000 euro per institut i banker,
kreditmarknadsfretag och vérdepappersbolag som har Finansinspektionens
tillstand att ta emot kunders pengar pa konto.

Kreditinstitut: Ett foretag vars verksamhet bestdr i att frdn allménheten ta
emot insdttningar eller andra aterbetalbara medel och att bevilja krediter for
egen rakning.

Kdrnkreditinstitutet (’the core credit institution”): Kreditinstitut som
atminstone tar emot inséttningar som kan omfattas av inséttningsgarantin.
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Marknadslikvidiet: Enkelheten ett viardepapper kan kopas eller sdljas pa
marknaden, kénnetecknas av hdoga handelsvolymer. Tillgdngar som med
enkelhet kan kopas eller séljas ar kallas likvida tillgangar.

Marknadsgarant (Market making): Ett finansiellt instituts &tagande att
tillhandahélla marknadslikviditet pa regelméssig och pagéende basis, genom
att vara villigt att bade kdpa och sélja finansiella instrument, utan att utsétta
sig for betydande marknadsrisker.

Tillsynsmyndighet: Ansvarig myndighet for tillsyn av kreditinstitut. I Sverige
har Finansinspektionen detta ansvar och for medlemsstater inom
bankunionen kommer ECB att 6verta denna roll genom den gemensamma
tillsynsmekanismen.

Riskkapitalfonder: Ett foretag eller ett enkelt bolag vars verksamhet
huvudsakligen bestar i att forvérva, forvalta och avyttra andelar i foretag om
nagon av andelarna ar en andel i ett portfoljforetag.

Viirdepappersforetag: Juridisk person vars regelméssiga verksamhet eller
rorelse  bestar 1 att yrkesmdssigt tillhandahalla en eller flera
investeringstjénster till tredje part.
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