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Ett par fragor om kontoféring och
clearingverksamhet

Sammanfattning

Utskottet stéller sig bakom regeringens forslag till andringar i lagen om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument och till
andring i ikrafttradande- och Gvergangsbestammelserna till lagen om andring
i lagen om vardepappersmarknaden.

Genom forslaget blir det mojligt for kontoférande institut att ge i uppdrag
at ndgon annan &n ett annat kontoforande institut att utfora
registreringstgarder i avstamningsregister. Vidare fortydligas genom
forslaget att dldre bestdmmelser i lagen om vérdepappersmarknaden géller for
clearingverksamhet som drivs av en clearingorganisation som &ven &r en
central vérdepappersforvarare fram till dess att den centrala vardepappers-
forvararen &r auktoriserad som vardepapperscentral.

Lagandringarna foreslas tréda i kraft den 1 maj 2018.

Inga motioner har [amnats med anledning av propositionen.

Behandlade forslag

Proposition 2017/18:71 Ett par fragor om kontoféring och clearingverksam-
het.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

Ett par fragor om kontoféring och clearingverksamhet
Riksdagen antar regeringens forslag till
1. lag om é&ndring i lagen (1998:1479) om vdrdepapperscentraler och
kontofdring av finansiella instrument,
2. lag om &ndring i lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden.
Déarmed bifaller riksdagen proposition 2017/18:71 punkterna 1 och 2.

Stockholm den 13 mars 2018

Pa finansutskottets vagnar

Fredrik Olovsson

Foljande ledamdter har deltagit i beslutet: Fredrik Olovsson (S), Elisabeth
Svantesson (M), Ingela Nylund Watz (S), Oscar Sjostedt (SD), Jorgen
Andersson (M), Niklas Wykman (M), Marie Granlund (S), Dennis Dioukarev
(SD), Mats Persson (L), Jakob Forssmed (KD), Niklas Karlsson (S), Bjorn
Wiechel (S), Anette Akesson (M), Peter Helander (C), Rasmus Ling (MP),
Mathias Tegnér (S) och Karin Ragsjo (V).
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Redogorelse for drendet

Arendet och dess beredning

Utskottet behandlar proposition 2017/18:71 Ett par fragor om kontoforing och
clearingverksamhet.

Regeringens forslag till riksdagsbeslut framgar av bilaga 1. Regeringens
lagfdrslag finns i bilaga 2.

Lagradet har granskat lagforslagen och har Iamnat dem utan invandningar.

Inga motioner har vackts med anledning av propositionen.

Bakgrund

Det svenska och nordiska systemet for kontoforing av finansiella instrument
skiljer sig fran det system som vanligtvis tillampas i 6vriga lander, genom att
det tillater registrering av individuella innehav direkt i den centrala vardepap-
persforvararens register. Detta ger investerare mojlighet att forvara
vardepapper pé individuellt separerade konton pa den hdgsta nivan. Med den
globalt sett dominerande metoden for kontoféring &r kontohavarna hos den
centrala virdepappersférvararen begransade till ett antal depabanker, som
forvarar investerarnas innehav av vardepapper pa egna konton (s.k. forvaltar-
registrering).

I Sverige finns i dag en central vardepappersforvarare, Euroclear Sweden
AB (Euroclear), som uppratthaller avstamningsregister for de emittenter som
onskar denna tjénst. Ett avstdmningsregister utgors av avstamningskonton som
laggs upp for &gare av finansiella instrument. Eftersom det ar mojligt att
registrera 4gare direkt i Euroclears register finns det manga
avstamningskonton. For att systemet med direktreglering ska fungera finns
s.k. kontofgrande institut som far utféra registreringsatgarder i
avstamningsregistret. Euroclear har antagit ca 40 foretag som kontofGrande
institut.

Europaparlamentets och radets férordning om vardepapperscentraler, ink-
lusive regler om kontoftrring av finansiella instrument, trédde i kraft den 17
september 2014%. For att komplettera forordningen gjordes andringar i lagen
om véardepapperscentraler (tidigare lagen om kontoféring av finansiella
instrument) som tradde i kraft den 1 mars 2016 (prop. 2015/16:10, bet.
2015/16:FiU15, rskr. 2015/16:134). Férordningen om vardepapperscentraler
innebar bl.a. att en central vardepappersforvarare maste auktoriseras som
vérdepapperscentral for att kunna fortsatta sin verksamhet. Enligt

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om
forbattrad vardepappersavveckling i Europeiska unionen och om vérdepapperscentraler samt
&ndring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och forordning (EU) nr 236/2012.



REDOGORELSE FOR ARENDET

Gvergangsbestammelser till lagen om vardepapperscentraler far dock centrala
vardepappersforvarare fortsétta att driva verksamhet enligt aldre bestdammelser
fram till dess att Finansinspektionen slutligt har prévat en ansdkan om
auktorisation som vardepapperscentral. Aldre bestimmelser tillimpas dé
ocksd for kontoférande institut som har antagits av den centrala
vérdepappersforvararen.

Euroclear ansokte om auktorisation som vardepapperscentral hos Finans-
inspektionen i september 2017. Finansinspektionen ska inom 30 arbetsdagar
efter mottagandet av ans6kan bedéma om den &r fullstandig, och meddela sitt
beslut om auktorisation inom sex ménader efter inlamnandet av en fullstandig
ansokan.

Bland de lagandringar som tradde i kraft den 1 mars 2016, men som alltsa
&nnu inte tillampas av de kontoférande instituten, finns en bestdmmelse som
innebar att ett kontoférande institut inte far delegera till ndgon annan an ett
annat kontoférande institut att utfora registreringsatgarder i avstamnings-
register. Det ansags vara en fordel ur fortroendesynpunkt att pd sa satt saker-
stalla att den som utfor registreringsatgarder i avstamningsregister verkligen
uppfyller de villkor som galler i ett sddant fall och har antagits av vérde-
papperscentralen som kontoforande institut (prop. 2015/16:10 s. 282).

Euroclear [&amnade i maj 2017 in en framstéllan till regeringen om &ndring
i lagen (1998:1479) om vérdepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument (Fi2017/02245/V). Euroclears forslag har remissbehandlats. |
oktober 2017 remitterade regeringen promemorian Fortydligande av
overgangsbestammelser till lagen om vardepappersmarknaden nar det galler
clearingverksamhet (Fi2017/03878/V).
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Utskottets Overvdaganden

Ett par fragor om kontoféring och clearingverksamhet

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen bifaller regeringens forslag om registreringsatgarder i
avstamningsregister och 6vergangsbestammelser.

Dérmed antar riksdagen regeringens lagforslag.

Propositionen

Inledning

I proposition 2017/18:71 Ett par frdgor om kontoféring och clearingverk-
samhet foreslar regeringen en andring i lagen (1998:1479) om vardepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument som gor det méjligt for
kontofdrande institut att ge i uppdrag at ndgon annan &n ett annat kontoforande
institut att utfora registreringsatgarder i avstamningsregister.

| propositionen foreslds dven en andring i punkt 2 i ikrafttradande- och
overgangsbestammelserna till lagen (2016:61) om andring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden. Genom &ndringen fortydligas att dldre bestdm-
melser i lagen (2007:528) om véardepappersmarknaden géller foér clearing-
verksamhet som drivs av en clearingorganisation som &ven &r en central
vérdepappersforvarare fram till dess att den centrala vardepappersforvararen
&r auktoriserad som vérdepapperscentral.

Kontof6rande institut bor fa ge i uppdrag at ndgon annan &n ett
kontoférande institut att utféra registreringsatgarder i
avstamningsregistret

I de &ldre bestammelser som tillampas i dag finns ingen reglering av
mojligheten for ett kontoforande institut att ge i uppdrag &t ndgon annan att
utfora registreringsatgarder i avstamningsregister, och i praktiken sker detta i
stor utstrackning. Enligt Euroclear har dock delegeringsforbudet i lagen om
vérdepapperscentraler lett till att kontoférande institut har borjat forbereda en
flytt av kunders innehav till s.k. forvaltarkonton. Kunderna kommer darmed
inte langre att std som innehavare av de finansiella instrumenten i avstaim-
ningsregistren, utan dessa kommer att vara forvaltarregistrerade pé det
kontoférande institutet. Forvaltaren for i sin tur register 6ver dganderétten till
de aktuella instrumenten. Ett system med forvaltarkonton i flera led &r ett
praktiskt satt att hantera registreringar, nar det inte ar mojligt att ge i uppdrag
at det foretag som genomfor kop eller forséljning av finansiella instrument for
en kunds rakning att utfora registreringsatgarder direkt i avstamningsregister.



UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Under radsférhandlingarna om kommissionens forslag till forordningen om
vardepapperscentraler verkade Sverige for att forordningen inte skulle
aventyra den svenska modellen med individuellt separerade konton pa den
hogsta nivan. Nar kompletterande regler till férordningen skulle antas konsta-
terade regeringen att den kontostruktur som finns i Euroclear kan behéllas, till
nytta for investerare som &dven fortséttningsvis vill utnyttja mojligheten att
forvara sina vardepapper pa individuellt separerade konton pa den hogsta
nivan (prop. 2015/16:10 s. 334 f.).

Regeringen konstaterar nu att forbudet for ett kontoférande institut att
delegera utforandet av registreringsatgarder till ndgon annan &n ett annat
kontoforande institut har visat sig kunna fa effekter som inte ar férenliga med
malsattningen att behalla den svenska modellen med agarkonton. Visserligen
kan det, som anfordes nér forbudet mot att delegera infordes, vara vérdefullt
ur fortroendesynpunkt att den som faktiskt utfor registreringsatgarder ar ett
kontoférande institut. Nar det nu har visat sig att forbudet dventyrar valfriheten
for investerare vad galler metod for forvaring av finansiella instrument, anser
dock regeringen att det bor goras en andring i lagen om vérdepapperscentraler.
Det nuvarande forbudet bor tas bort, och ett kontoférande institut bor f& ge i
uppdrag &t ngon annan att utfora registreringsatgarder i avstamningsregister.
Forordningen om vardepapperscentraler hindrar inte en sddan ordning. Fragan
om vilka forutsattningar som bor gélla for ett sddant uppdrag behandlas nedan.

Ansvaret ligger hos det kontoférande institutet

| flera lagar pa finansmarknadsomradet finns det bestammelser om s.k. upp-
dragsavtal. Ofta anges inte sdrskilt att det & uppdragsgivaren som har ansvaret
aven om uppdragsgivaren ingar ett sadant avtal. | vissa fall finns det dock upp-
lysningar om att ett uppdrag inte frantar uppdragsgivaren dess ansvar enligt
lagen i fraga. Regeringen konstaterar att om inget annat anges i lagen om
vérdepapperscentraler, ligger ansvaret for att fullgora de skyldigheter som
foljer av lagen alltid hos det kontoforande institutet. Enligt regeringens mening
ar det inte nodvandigt att infora ndgon upplysning om ansvaret for att fullgora
skyldigheterna nér det géller uppdrag att utfora registreringsatgérder i avstam-
ningsregister.

Inga behov av lagreglerade krav pa uppdragstagaren

Regeringen konstaterar att det saknas skél att i lag infora skyldigheter for den
som av ett kontofdrande institut far i uppdrag att utféra registreringsatgarder i
avstamningsregister. Enligt lagen om vérdepapperscentraler ar det konto-
forande institutet ansvarigt, och foljaktligen ar det endast institutet som kan
gora sig skyldigt till 6vertradelser av bestdmmelserna om kontoforing.
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Krav pa uppdragsgivaren

Inom finansmarknadsomradet finns flera lagar med bestimmelser om upp-
dragsavtal. | dessa anges ett antal villkor som under vissa forutsattningar maste
vara uppfyllda for att ett sddant uppdrag ska kunna ldmnas — t.ex. finns
bestammelser som anger att ett vardepappersinstitut far ge i uppdrag at ndgon
annan att utféra en viss uppgift eller vissa funktioner av vésentlig betydelse
for en verksamhet, om institutet svarar for att verksamheten bedrivs under
kontrollerade och sakerhetsméssigt betryggande former och uppdraget inte
vasentligt ~ forsamrar  kvaliteten p& institutets internkontroll  och
Finansinspektionens mojligheter att dvervaka att institutet foljer de regler som
galler for verksamheten.

Ett kontoforande instituts huvuduppgift &r att utfora registreringsatgarder i
avstamningsregister. Ett uppdrag att utfora sadana atgarder far darfor anses
vara en funktion av vésentlig betydelse for verksamheten. Regeringen anser
darfor att det bor stallas vissa krav pa ett kontoférande institut som ger i
uppdrag & nadgon annan att utféra registreringsatgarder. Eftersom
verksamheten att fora konto till stor del ar harmoniserad pad EU-niva i
foérordningen om vérdepapperscentraler, foreslar regeringen att det anges i
lagen om vardepapperscentraler att relevanta bestdmmelser om
utkontraktering i férordningen (artikel 30.1 d—i, 30.2 och 30.3) ska gélla dven
for ett kontoférande institut.

Andring i 6vergangsbestammelserna till lagen om
vardepappersmarknaden

| propositionen foreslds aven en andring i punkt 2 i ikrafttradande- och Gver-
gangsbestammelserna till lagen (2016:61) om andring i lagen (2007:528) om
vérdepappersmarknaden. Enligt regeringen fortydligas genom denna andring
att aldre bestammelser i lagen om vérdepappersmarknaden galler for sadan
clearingverksamhet som drivs av en clearingorganisation som &ven &r en cent-
ral védrdepappersforvarare, fram till dess att den centrala vérdepappers-
forvararen &r auktoriserad som vardepapperscentral.

Ikrafttradande
Lagéandringarna foreslas trada i kraft den 1 maj 2018.

Konsekvenser

Né&r de kompletterande bestdammelserna till forordningen om véardepappers-
centraler infordes, redovisades inte nagra sarskilda konsekvenser av att infora
det aktuella forbudet. Vilka narmare effekter detta kan komma att fa nar det
borjar tillampas — dvs. att forvaltarregistrerade konton 6kar i omfattning — har
enligt regeringen framkommit forst senare. Det forslag som regeringen nu
presenterat innebar att den effekten kan undvikas. Genom att tillata upp-
dragsavtal skapas i stallet forutsattningar for att behalla den svenska modellen



UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

med en kontostruktur som erbjuder investerare mojligheten att forvara sina
vardepapper pa individuellt separerade konton pa den hdgsta nivan. Detta var
ocksa en viktig malsattning nar lagen om véardepapperscentraler anpassades
till den nya EU-regleringen om vardepapperscentraler. Regeringen framhaller
att forslaget i 6vrigt inte far nagra sarskilda konsekvenser.

Regeringen bedémer att forslaget till andringar av 6vergangsbestammelser
till lagen om vardepappersmarknaden inte medfér nagra ekonomiska konse-
kvenser, eftersom dndringen innebdr ett fortydligande av vad som redan géller.

Utskottets stallningstagande

Utskottet ansluter sig till regeringens dvervdganden och tillstyrker forslaget
till andring i lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av
finansiella instrument och fdrslaget till &ndring i ikrafttrddande- och
overgangsbestammelserna till lagen (2016:61) om andring i lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden.

2017/18:FiU35
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BiLAGA 1

Forteckning over behandlade forslag

Propositionen

Proposition 2017/18:71 Ett par fragor om kontof6ring och
clearingverksamhet:

1. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(1998:1479) om vérdepapperscentraler och kontoforing av finansiella
instrument.

2. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen

(2007:528) om vardepappersmarknaden.



BILAGA 2

Regeringens lagforslag

1 Forslag till lag om @ndring 1 lagen (1998:1479)
om virdepapperscentraler och kontoforing av
finansiella instrument

Harigenom foreskrivs att 3 kap. 6 b § lagen (1998:1479) om vérde-
papperscentraler och kontoforing av finansiella instrument! ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.
6b §

Ett kontoforande institut far inte
delegera till ndgon annan dn ett
annat kontoforande institut att
utfora  registreringsatgérder i
avstdmningsregister.

Ett kontoforande institut far
uppdra at nagon annan att utfora
registreringsatgidrder i avstim-
ningsregister. For ett sadant upp-
drag gdller artikel 30.1 d—i, 30.2
och 30.3 i forordningen om
vdrdepapperscentraler, i den
ursprungliga lydelsen. Det som
anges ddr om vdrdepappers-
centraler ska istdllet avse det
kontoférande institutet.

Denna lag trader i kraft den 1 maj 2018.

! Senaste lydelse av lagens rubrik 2016:51.
2 Senaste lydelse 2016:51.
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BILAGA2  REGERINGENS LAGFORSLAG

2 Forslag till lag om &ndring 1 lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden att punkt 2 i ikrafttradande- och 6vergangsbestimmelserna till
lagen (2016:61) om dndring i den lagen ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

2. Aldre bestaimmelser giller
for central viardepappersforvarare
som enligt punkt 2 av odver-
gangsbestimmelserna till lagen
(2016:51) om dndring i lagen
(1998:1479) om kontoforing av
finansiella instrument far fort-
sdtta att driva sadan verksamhet
som avses ddr efter den 29
februari 2016.

Foreslagen lydelse

2. Aldre bestimmelser giller
for clearingverksamhet som drivs
av en clearingorganisation som
dven dr auktoriserad som central
véardepappersforvarare och som
inte har fatt auktorisation som
virdepapperscentral enligt
Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 909/2014 av
den 23 juli 2014 om forbdttrad

virdepappersavveckling i
Europeiska unionen och om
vérdepapperscentraler samt

dndring av direktiv 98/26/EG och
2014/65/EU och forordning (EU)
nr 236/2012.

Denna lag trader i kraft den 1 maj 2018.

Tryck: Elanders Sverige AB, Villingby 2018
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