Finansutskottets betankande
2010/11:FiU25

Moderniserade regler for
avvecklingssystem och finansiella
sékerheter

Sammanfattning

I betdnkandet behandlas proposition 2010/11:95 Moderniserade regler for
avvecklingssystem och finansiella siakerheter. | propositionen foreslas lag-
&ndringar som syftar till att genomféra EG-direktiv 2009/44/EG (nedan
kallat andringsdirektivet”)! om #ndring av direktiv 98/26/EG om slutlig
avveckling i system for dverforing av betalningar och vardepapper (“finali-
tydirektivet”) och direktiv 2002/47/EG om stéllande av finansiell sakerhet
("sékerhetsdirektivet”), vad géller sammanlédnkade system och kreditford-
ringar. Det foreslas i propositionen att lagandringarna ska trada i kraft den
30 juni 2011.

Inga motioner har véackts till foljd av propositionen.

Utskottet tillstyrker lagforslagen.

1 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG av den 6 maj 2009 om éndring av
direktiv 98/26/EG om slutlig avveckling i system for dverforing av betalningar och var-
depapper och direktiv 2002/47/EG om stéllande av finansiell sékerhet, vad géller sam-
manlédnkade system och kreditfordringar (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex
32009L.0044).
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

Lagandringar med anledning av moderniserade regler for
avvecklingssystem och finansiella sdkerheter

Riksdagen antar regeringens forslag till

1. lag om &ndring i konkurslagen (1987:672),

2. lag om &ndring i lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument,
3. lag om éndring i lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion,

4. lag om &ndring i lagen (1999:1309) om system for avveckling av for-
pliktelser pad finansmarknaden. Darmed bifaller riksdagen proposition
2010/11:95.

Stockholm den 5 maj 2011

Pa finansutskottets vagnar

Anna Kinberg Batra

Foljande ledamoter har deltagit i beslutet: Anna Kinberg Batra (M),
Tommy Waidelich (S), Elisabeth Svantesson (M), Pia Nilsson (S), Goéran
Pettersson (M), Jorgen Hellman (S), Ann-Charlotte Hammar Johnsson
(M), Meeri Wasberg (S), Carl B Hamilton (FP), Bo Bernhardsson (S),
Annie Johansson (C), Marie Nordén (S), Staffan Anger (M), Anders Sell-
strém (KD), Johnny Skalin (SD), Ulla Andersson (V) och Jonas Eriksson
(MP).
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Redogorelse for drendet

Arendet och dess beredning

| betdnkandet behandlas regeringens forslag i proposition 2010/11:95 Moder-
niserade regler for avvecklingssystem och finansiella sakerheter. Lagradet,
som granskat lagforslagen (se Lagradets yttrande, prop. 2010/11:95 bilaga
11 s. 127), lamnar forslagen utan erinran.

Det behandlade forslaget anges i bilaga 1. Regeringens lagforslag finns
i bilaga 2.

Ingen motion har véckts i arendet.

Sammanfattning av propositionens forslag

Inledning

I propositionen foreslds lagandringar som syftar till att genomféra EG-
direktiv 2009/44/EG (nedan kallat "andringsdirektivet”)! om &ndring av
direktiv 98/26/EG om slutlig avveckling i system for dverforing av betal-
ningar och vérdepapper (“finalitydirektivet”) och direktiv 2002/47/EG om
stallande av finansiell sékerhet (“sdkerhetsdirektivet”), vad géller samman-
lankade system och kreditfordringar.

Andringsdirektivets syfte ar att anpassa finality- och séikerhetsdirektiven
till den utveckling som &gt rum p& marknaden och i det europeiska regel-
verket. Forédndringarna innebdr framst att finalitydirektivets skydd utvidgas
till att omfatta &ven avveckling mellan samverkande system, och att saker-
hetsdirektivets rackvidd utvidgas till att avse dven kreditfordringar” (dvs.
vissa penningfordringar) som sakerhetsobjekt. Dessutom gors flera forenk-
lingar och fortydliganden for att underlatta tillampningen av direktiven.

Andringsdirektivet medfér att det 4r nodvandigt att dndra vissa bestam-
melser i konkurslagen (1987:672), lagen (1991:980) om handel med finan-
siella instrument, lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion och lagen
(1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pa finansmarkna-
den. Forutom dessa lagandringar innehéller andringsdirektivet ett antal
andringar av finalitydirektivet och sakerhetsdirektivet som, enligt reger-
ingen, inte kraver nagra sarskilda atgarder for inforlivande i Sverige.

| propositionen foreslas ocksa vissa andra andringar an de som ar direkt
motiverade av andringsdirektivet. Dessa forslag syftar till att forbattra det
nuvarande regelverket med utgngspunkt i synpunkter som framforts av
vissa remissinstanser.

1 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/44/EG av den 6 maj 2009 om éandring av
direktiv 98/26/EG om slutlig avveckling i system for dverforing av betalningar och var-
depapper och direktiv 2002/47/EG om stallande av finansiell sékerhet, vad géller sam-
manléankade system och kreditfordringar (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex
32009L.0044).



REDOGORELSE FOR ARENDET
De nya bestammelserna foreslas trada i kraft den 30 juni 2011.

Varfor foreslas lagandringarna?

Under 2006 utvédrderade kommissionen finalitydirektivet och sakerhetsdi-
rektivet.? Enligt rapporterna fran utvérderingarna visade det sig att direkti-
ven fungerar ganska vél. Daremot kunde det konstateras att det fanns
behov av vissa fortydliganden, forenklingar och tillagg. For finalitydirekti-
vet géllde det framfor allt det Okade antalet sammanléankningar mellan
system som beddémdes krava forandringar i regelverket. En definition av
begreppet samverkande system ansdgs nodvandig och ett fortydligande av
vilket ansvar en systemoperator har. Betréffande sékerhetsdirektivet géllde
det frdmst ett behov av att reglera kreditfordringar som en godtagbar typ
av sakerhet och frdgor om kvittning och banksekretess.

Finalitydirektivet
Syfte och innehall

Regleringen av handeln med finansiella instrument och valutor &r en viktig
bestandsdel av den reglering som finns pa finansmarknadsomradet. Huvud-
syftet med en reglering &r att minska rattsliga risker, finansiella risker och
operativa risker.

Finalitydirektivet ar framst inriktat pa att forhindra eller minimera vissa
rittsliga risker® vid avveckling pa den finansiella marknaden, namligen de
risker som ar forenade med intraffad insolvens hos ndgon deltagare i ett
avvecklingssystem. Det finansiella systemets funktion och stabilitet kréver
att overforingsuppdrag avseende betalningar och vardepapper samt s.k. nett-
ningar blir bestdende, aven i en situation dar en deltagare blir insolvent.
Genom direktivet forhindras att medlemsstaternas insolvensrattsliga regel-
system far genomslag inom det omrade som direktivet reglerar, dvs. inom
avvecklingssystemet.

Inférlivande med svensk ratt

Finalitydirektivet inforlivades med svensk rétt genom inférande av lagen
(1999:1309) om system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden
(AL), &ndringar i 8 kap. 7 och 10 88 konkurslagen samt &ndringar i 1 kap.
1 8 och 5 kap. 1 och 3 8§ lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument (se prop. 1999/2000:18). Lagen och lagéndringarna trédde i
kraft den 1 januari 2000. AL har dérefter andrats genom SFS 2004:325,
2007:553 och 2009:831.

2 Utvarderingsrapport om direktiv 98/26/EG om slutlig avveckling (KOM [2005] 657
slutlig) samt Utvérderingsrapport om direktivet om stéllande av finansiell sékerhet
(2002/47/EG) (KOM [2006] 833 slutlig).

8 Med réttsliga risker avses insolvensrisker, atergéngsrisker (backningsrisker), sikerhets-
risker, lagvalsrisker, regelrisker samt tidsskillnadsrisker (se Ds 2010:12 s. 17 f.).
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REDOGORELSE FOR ARENDET

Finalitydirektivet kan delas in i tvd grupper. Den forsta gruppen utgérs
av i huvudsak néringsrattsliga bestdmmelser. Hit hor reglerna om sjélva
funktionen hos ett avvecklingssystem och vissa regler av i huvudsak admi-
nistrativ karaktdr. Karaktdren av dessa direktivbestammelser (artikel 1,
delar av artikel 6 och artikel 10) ar sddana att ett inférlivande har kréavts
for att introducera sjalva foreteelsen avvecklingssystem. Det har darfor
inte varit nodvandigt att skarskada varje enskild bestimmelse for sig, utan
beddmningen har kunnat goéras 6vergripande (se prop. 1999/2000:18 s. 47—
56). Den andra gruppen utgors av civil- och insolvensrattsliga bestdammel-
ser samt bestammelser om lagval. Overvidganden méste hér goras av varje
direktivbestammelse och nédvandiga inforlivanden bér i méjligaste mén
goras generellt. Det innebér att tungt vdgande skéal bor kravas for att
infora en specialreglering som enbart omfattar avvecklingssystem och del-
tagande i ett sidant system (se prop. 1999/2000:18 s. 45).

Sakerhetsdirektivet

Syfte och innehall

Genom sékerhetsdirektivet skapas ett regelverk som oOkar sakerheten och
forutsebarheten vid hantering av sékerheter inom EU. Det 6vergripande syf-
tet ar att underlatta sakerhetsstallande i form av pantratt och sékerhetsover-
latelser, inklusive sk. repor, avseende vissa angivna Kkategorier av
sakerhetsobjekt pa finansmarknaderna inom EU. Genom dessa regler ska-
pas forutsattningar for integration och kostnadseffektivitet pd EU:s finans-
marknader. Sadana regler kan ocksa bidra till ¢kad stabilitet inom det
finansiella systemet i EU.

Regelverket ska vara sddant att stallande av sikerhet kan ske snabbt och
enkelt utan onddiga formaliteter och kostnader. Sakerhetstagaren ska
vidare fd en ratt till sikerheten som ar hallbar oavsett var sikerheten &r
lokaliserad. For att kunna utnyttja sakerheten pa basta satt ska sakerhetsta-
garen med sakerhetsstallarens tillstind kunna forfoga Gver sakerheten.
Vidare ska sakerhetstagaren ha en mojlighet att snabbt och utan onddiga
formaliteter kunna realisera sikerheten. Regelverket ska ocksa tillata ett
utbyte av sakerheten om parterna i en sakerhetstransaktion kommer Over-
ens om det. Dessa forfaranden liksom forfarandet att stélla tillaggssakerhe-
ter eller gora en slutavrédkning innefattande den stéllda sakerheten ska vara
skyddade mot vissa insolvensréttsliga regler, i forsta hand regler som inne-
bar att vissa atgarder kan ogiltigforklaras eller atervinnas om de vidtagits
viss tid fore inledandet av ett insolvensforfarande.

Inforlivande med svensk ratt

En utgangspunkt vid inférandet av sakerhetsdirektivet i Sverige var att
regelverket ska tillampas generellt, om det inte finns starka konkurrerande
intressen som bor beaktas (se prop. 2004/05:30 s. 26 och s. 38). Darfor
konstaterades det att det noga bor dvervdgas om det krdvs en sérreglering



REDOGORELSE FOR ARENDET

med hénvisning till sdkerhetens karaktar. Vidare angavs att den civilratts-
liga lagstiftningen bor vara neutral i forhallande till olika aktorer. En
sarlosning for vissa aktorer, t.ex. finansiella sddana, kan riskera att sned-
vrida konkurrensen mellan olika borgenarer. Det ar samma utgangspunkter
som gjordes gallande vid inférlivandet av finalitydirektivet. Ett flertal av
sakerhetsdirektivets bestammelser har ocksa nara koppling till bestimmel-
ser i finalitydirektivet. Det galler bestammelserna om effektiv realisation,
slutavrakning och atervinning av tillaggssakerheter, som i samband med
finalitydirektivets inforlivande blev féremal for anpassningar i konkursla-
gen och lagen om handel med finansiella instrument. En avgérande skill-
nad mellan de bada direktiven ar att finalitydirektivet framst ar tillampligt
vid avveckling av handel med finansiella instrument, medan sakerhetsdi-
rektivet &r tillampligt vid avtal om finansiellt sakerstallande, dvs. nér bl.a.
finansiella instrument anvands som sékerhet, oavsett vilket slags transak-
tion det ar friga om. P& sd vis kan sakerhetsdirektivet sdgas ha ett
avsevart bredare tillampningsomrade (jfr Lagradets yttrande, prop. 2004/05:
30 s. 118).
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Utskottets Gvervaganden

Lagé&ndringar med anledning av moderniserade regler
for avvecklingssystem och finansiella sakerheter

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen antar regeringens forslag till de lagédndringar som fore-
slas for att genomfora direktivet om moderniserade regler for
avvecklingssystem och finansiella sakerheter.

Propositionen

Bakgrund och syften

Denna proposition innehaller forslag till lagandringar som syftar till att
genomfora andringsdirektivet i svensk ratt. Darutover innehéller propositio-
nen forslag till mindre forbattringar i det nuvarande regelverket med
utgangspunkt i synpunkter som framforts av vissa remissinstanser.

Vad galler finalitydirektivet var det framst det tkande antalet samman-
lankningar mellan system som beddémdes krdava forandringar i regelverket.
Begreppet samverkande system ansags darfor behova definieras. Dessutom
fanns ett behov av att fortydliga systemoperatorens ansvar. Vad géller séker-
hetsdirektivet fanns det framst ett behov av att acceptera kreditfordringar
som en godtagbar typ av sakerhet och reglera dessa. | detta ingar &ven
frdgor om kvittning och banksekretess.

Andringar i finalitydirektivet och behovet av inforlivandeatgarder

Ett tillagg gors i lagen (1999:1309) om system for avveckling av forpliktel-
ser pa finansmarknaden (AL) sé att det framgar att den galler for anmélan
och godkannande av system for bade clearing och avveckling. | samma
lag definieras ocksa vad som avses med samverkande system. Av andrings-
direktivet framgar att aven kreditmarknadsféretag ska kunna vara deltagare
i ett avvecklingssystem. For att inforliva detta i svensk lagstiftning gors ett
tillagg i lagen att det ska avse foretag med tillstand att driva bank- och
finansieringsrorelse. Kreditmarknadsforetag ar enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse foretag som fatt tillstand att driva finansie-
ringsrorelse enligt den lagen.

Finansinspektionen ska anmadla till Europeiska kommissionen vem som
ar systemoperator (administrator) for ett godkant avvecklingssystem. Aven
ett kreditmarknadsforetag ska kunna vara systemoperator.



UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Viss reglering infors rdrande samverkande system. Déaremot saknas,
enligt regeringen, behov av bemyndigande att meddela narmare foreskrif-
ter om samverkande system. Nagra sarskilda krav pa samverkande system,
inklusive tilldtna systemregler, behdver inte uppstillas. Detsamma galler
aven betraffande regler om tillsyn.

Andringar i sakerhetsdirektivet och behovet av inforlivandeétgarder

Vid en sakerhetsstillares konkurs far vissa penningfordringar omedelbart
séljas, eller realiseras genom avrakning, av en borgendr som innehar egen-
domen som sakerhet, om det sker pa ett affirsmassigt rimligt satt. En
géldendrs ratt enligt 2 kap. 20 8§ lagen om foretagsrekonstruktion att
begéra att ett avtal ska fullgdras ska inte galla gentemot en borgendr som
innehar vissa penningfordringar som sékerhet. Regeringen anser inte att
det for svenskt vidkommande ar nédvandigt eller 6nskvart att utnyttja moj-
ligheten att gora undantag for konsumentkreditfordringar. Det férhallandet
att kreditfordringar har tillkommit som séakerhetsobjekt kraver inte ndgra
andringar i svensk rétt vad avser sakrattsliga moment, konsumentskydd
eller banksekretess.

Overgangsbestammelser och konsekvensutredning

Lagandringarna ska trada i kraft den 30 juni 2011. Vid konkurs eller fore-
tagsrekonstruktion som beslutats fore ikrafttradandet géller &aldre bestdm-
melser.

Forslagen i propositionen handlar om de risker av olika slag som é&r for-
bundna med verksamheten pa den finansiella marknaden. Sadana risker
kan hota systemen for dverforing av betalningar och vardepapper. | forlang-
ningen kan det innebdra ett hot mot nationell och internationell ekonomisk
sikerhet och stabilitet. Andringsdirektivet innebdr en vidareutveckling av
en befintlig reglering och maste givetvis inforlivas. Uppgiften ar dock
mest av juridisk-teknisk natur, dvs. att se till att atgarderna begransas till
vad som ar nodvandigt och att lésningarna blir foérenliga med bade den
existerande europeiska réttsordningen och den svenska. Alla medborgare
ar i och for sig beroende av att den finansiella marknaden &r séker och
effektiv. De som direkt berdrs &r dock bara en mycket begrdnsad krets av
aktorer pa den finansiella marknaden.

Finansutskottets stallningstagande

Enligt utskottet innebdr forslagen i den fdreliggande propositionen att
direktiv 2009/44/EG om andring av direktiv 98/26/EG om slutlig avveck-
ling i system for overforing av betalningar och vardepapper (“finalitydirek-
tivet”) och direktiv 2002/47/EG om stdllande av finansiell sdkerhet
("sékerhetsdirektivet”), vad galler sammanlédnkade system och kreditford-
ringar genomfors pd ett val avvagt satt. Utskottet tillstyrker lagforslagen.

2010/11:FiU25
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BiLaca 1

Forteckning 6ver behandlade forslag

Propositionen

Proposition 2010/11:95 Moderniserade regler for avvecklingssystem
och finansiella sékerheter:

Riksdagen antar regeringens forslag till

1. lag om andring i konkurslagen (1987:672),

2. lag om andring i lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument,

3. lag om andring i lagen (1996:764) om foretagsrekonstruktion,

4. lag om andring i lagen (1999:1309) om system for avveckling av for-
pliktelser pa finansmarknaden.



BiLaca 2

Regeringens lagforslag

1 Forslag till lag om dndring i konkurslagen (1987:672)

Harigenom foreskrivs' att 8 kap. 10 § konkurslagen (1987:672) ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

8 kap.

En borgendr som innehar 16s
egendom med handpantritt far
sjdlv. ombesorja att egendomen
sdljs p& auktion. En sédan
forsdljning far dock inte utan
forvaltarens samtycke #ga rum
tidigare &n fyra veckor efter
edgangssammantridet. Borgeniren
skall minst en vecka innan han
vidtar atgird for egendomens
forsdljning ge forvaltaren tillfdlle
att 16sa in egendomen. Om det ir
fraga om ett fartyg eller gods i
fartyg eller 1 luftfartyg eller
intecknade reservdelar till
luftfartyg, skall egendomen siljas
exekutivt.

Finansiella  instrument och
valuta far omedelbart siljas eller
realiseras genom avridkning av en
borgenidr som har egendomen som
sdkerhet, om det sker pa ett
affdrsmédssigt rimligt sétt. Bestar
sdkerheten av onoterade aktier i
konkursgéldendrens  dotterbolag,
skall borgendren dock forst fraga
forvaltaren om konkursboet vill
16sa in aktierna.

10 §°

En borgendr som innehar 16s
egendom med handpantritt far
sjalv ombesorja att egendomen
sdljs pa& auktion. En sadan
forsaljning far dock inte utan
forvaltarens samtycke &ga rum
tidigare &n fyra veckor efter
edgéngssammantridet. Borgenidren
ska minst en vecka innan han
vidtar &tgird for egendomens
forsdljning ge forvaltaren tillfille
att 16sa in egendomen. Om det ir
frdga om ett fartyg eller gods i
fartyg eller i luftfartyg eller
intecknade reservdelar till
luftfartyg, ska egendomen siljas
exekutivt.

Finansiella  instrument  och
valuta far omedelbart séljas eller
realiseras genom avridkning av en
borgendr som har egendomen som
sdkerhet, om det sker péd ett
affarsmassigt rimligt sdtt.
Detsamma gdller fordringar som
uppkommit pa grund av att ett
kreditinstitut,  eller ett  mot-
svarande utlédndskt institut, har
beviljat ett penninglan. Bestar
sdkerheten av onoterade aktier i
konkursgdldendrens  dotterbolag,
ska borgenidren dock forst fraga
forvaltaren om konkursboet vill

! Jfr Europaparlamentcts och radcts dircktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avvceckling i system for verféring av betalningar och virdepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Cclex 31998L0026) och Europaparlamentets och radets dircktiv 2002/47/EG av den 6
juni 2002 om stillandc av finansicll sikerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, Cclex
32002L0047), indradc genom Europaparlamentets och radets dircktiv 2009/44/EG (EUT L

146, 10.6.2009, s. 37, Cclex 32009L0044).
? Scnaste lydelsc 2005:196.

2010/11:FiU25
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BILAGA 2 REGERINGENS LAGFORSLAG

Borgendren skall minst tre
veckor 1 forvdg underritta
forvaltaren om tid och plats for en
auktion som inte hélls i exekutiv
ordning.

Har egendomen salts pad annat
sdtt &n exekutivt, skall borgenéren
for forvaltaren redovisa vad som
har flutit in.

16sa in aktierna.

Borgeniren ska minst tre veckor
1 forvdg underritta forvaltaren om
tid och plats for en auktion som
inte halls i exekutiv ordning.

Har egendomen silts p& annat
sdtt dn exekutivt, ska borgenidren
for forvaltaren redovisa vad som
har flutit in.

Vill inte borgeniren sjélv silja egendomen, far forvaltaren ombesorja
forsiljningen. En inteckning i luftfartyg eller i reservdelar till luftfartyg
som har ldmnats som pant av den intecknade egendomens dgare far dock
inte sdljas av forvaltaren. Han far bara lata sdlja den ritt till andel i
inteckningen som enligt vad som &r sdrskilt féreskrivet kan tillkomma

géldendren.

1. Denna lag triader i kraft den 30 juni 2011.
2.Vid konkurs som beslutats fore ikrafttridandet giller dldre

bestimmelser.



REGERINGENS LAGFORSLAG ~ BILAGA 2

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

Hirigenom foreskrivs' att 1 kap. 1§ och 5 kap. 1§ lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument? ska ha foljande lydelse.

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

finansiellt instrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 1 lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden,
overlatbart virdepapper: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket 2
lagen om virdepappersmarknaden,
penningmarknadsinstrument: det som anges i 1 kap. 4 § forsta stycket
3 lagen om viardepappersmarknaden,
bors: det som anges i 1 kap. 5§ 3 lagen om vérdepappersmarknaden
och sadant utlandskt foretag som har tillstdind att driva en reglerad
marknad fréan filial i Sverige,
reglerad marknad: det som anges i 1 kap. 5§ 20 lagen om virde-
pappersmarknaden,
EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomradet,
anmdlt avvecklingssystem: det som anges i 2 § lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa finansmarknaden,
samverkande _system: det som
anges i 2§ lagen om system for
avveckling av forpliktelser pa
finansmarknaden,
prospektdirektivet. Europaparla- prospektdirektivet: Europaparla-
mentets och radets direktiv mentets och radets direktiv
2003/71/EG av den 4 november 2003/71/EG av den 4 november
2003 om de prospekt som skall 2003 om de prospekt som skall
offentliggbras nidr virdepapper offentliggdras nédr vardepapper
erbjuds till allménheten eller tas erbjuds till allminheten eller tas
upp till handel och om 4ndring av  upp till handel och om &ndring av
direktiv 2001/34/EG, direktiv  2001/34/EG®,  senast
dndrat genom Europaparlamentets
och radets direktiv 2010/78/EU°,
prospektforordningen: kommissionens forordning (EG) nr 809/2004 av
den 29 april 2004 om genomférande av Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/71/EG i fraga om informationen i prospekt, utformningen

' Jfr Europaparlamentcts och radets dircktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveekling i system for dverforing av betalningar och virdepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 31998L.0026), dndrat genom Europaparlamentets och radets dircktiv
2009/44/EG (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Cclex 32009L0044).

? Lagen omtryckt 1992:558.

¥ Scnastc lydclsc 2007:535.

4 EUT L 345, 31.12.2003, s. 64 (Cclex 32003L0071).

*EUT L 331, 15.12.2010, s. 120 (Cclex 32010L0078).
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av dessa, inforlivande genom hédnvisning samt offentliggorande av
prospekt och spridning av annonser®,

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

aktierelaterat dverlatbart virdepapper:

1. aktie och Overlatbart virdepapper som kan jamstéllas med aktie,
sasom interimsbevis, fondaktierdtt och teckningsritt, samt

2. 6verlatbart virdepapper, sdsom konvertibel dér ritten att begéra
konvertering tillkommer emittenten och teckningsoption, som ger ritt att
forvarva sddant virdepapper som avses i 1 genom konvertering eller
utévande av annan rittighet som vérdepapperet dr bédrare av, om
virdepapperet utfirdats av emittenten av den aktie som rattigheten hanfor
sig till eller av ett bolag som ingdr i samma koncern som den emittenten,

kvalificerade investerare:

1. juridiska personer med tillstand att verka pa finansmarknaderna,

2. juridiska personer vars verksamhet uteslutande avser investeringar i
Overlatbara virdepapper,

3. stater, delstater, statliga och delstatliga myndigheter, centralbanker
och Europeiska centralbanken samt Europeiska investeringsbanken,
Internationella valutafonden och andra liknande mellanstatliga eller
Overstatliga organisationer,

4.juridiska personer som for vart och ett av de tvd senaste
ridkenskapséren uppfyllt minst tva av fljande tre forutséttningar:

a) medeltalet anstillda i féretaget har uppgétt till minst 250,

b) nettovdrdet av tillgdngarna enligt balansrikningen har overstigit
motsvarande 43 miljoner euro, och

c) nettoomsittningen  enligt  resultatrakningen  har
motsvarande 50 miljoner euro, samt

5. andra juridiska personer &n de som omfattas av 1-4 och fysiska
personer, om de av nagon annan stat inom EES betraktas som
kvalificerade investerare,

emissionsprogram: ett program for utgivning av icke aktierelaterade
Overldtbara virdepapper av likartad sort eller kategori, fortlopande eller
vid upprepade tillfdllen under en sérskilt angiven emissionsperiod,

offentligt uppkdpserbjudande: ett offentligt erbjudande till innehavare
av aktier som har getts ut av ett svenskt eller utlindskt bolag att 6verlata
samtliga eller en del av dessa aktier till budgivaren,

budgivare: den som limnar ett offentligt uppkdpserbjudande,

malbolag: bolag till vars aktiedgare ett offentligt uppkopserbjudande
lamnas, och

oppenhetsdirektivet: Europa-

Overstigit

oppenhetsdirektivet: Europa-

parlamentets och rédets direktiv
2004/109/EG av den 15 december
2004 om harmonisering av
insynskraven angdende upplys-
ningar om  emittenter  vars
virdepapper 4r upptagna till
handel pa en reglerad marknad och

parlamentets och radets direktiv
2004/109/EG av den 15 december
2004 om harmonisering av
insynskraven angaende upplys-
ningar om  emittenter  vars
virdepapper dr upptagna till
handel pé en reglerad marknad och

®EUT L 186, 18.7.2005, s. 3 (Cclex 32004R0809).



REGERINGENS LAGFORSLAG ~ BiLAGA 2
om andring av direktiv.  om andring av direktiv
2001/34/EG. 2001/34/EG’,  senast  dndrat

genom  Europaparlamentets och
réadets direktiv 2010/78/EU®.

5 kap.

1§’

Ett avtal mellan tvd parter vid
handel med finansiella instrument,
med andra liknande rittigheter och
ataganden eller med valuta, om att
forpliktelser dem emellan skall
slutavraknas om en av parterna
forsatts 1 konkurs, giller mot
konkursboet och mot borgenérerna
i konkursen. Detsamma giller en
avrikning av forpliktelser mellan
tva eller flera deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem, om  avrik-
ningen har skett i enlighet med
systemets regler.

Innehaller ett avtal enligt forsta
stycket ett villkor som innebdr att
en slutavrdkning skall ske av
samtliga utestdende forpliktelser
for det fall foretagsrekonstruktion
enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion beslutas for
en av parterna giller villkoret mot
gdldenidren och de borgendrer vars
fordringar  omfattas av  ett
offentligt ackord.

Ett avtal mellan tvd parter vid
handel med finansiella instrument,
med andra liknande rittigheter och
ataganden eller med valuta, om att
forpliktelser dem emellan ska
slutavraknas om en av parterna
forsdtts i konkurs, giller mot
konkursboet och mot borgenérerna
i konkursen. Detsamma giller en
avrdkning av forpliktelser mellan
tvé eller flera deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem  eller  ett
samverkande system, om avrdk-
ningen har skett i enlighet med
systemets regler.

Innehéller ett avtal enligt forsta
stycket ett villkor som innebér att
en slutavrdkning ska ske av
samtliga utestdende forpliktelser
for det fall foretagsrekonstruktion
enligt lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion beslutas for
en av parterna géller villkoret mot
gildendren och de borgendrer vars
fordringar  omfattas av  ett
offentligt ackord.

1. Denna lag trdder i kraft den 30 juni 2011.
2.Vid konkurs som beslutats fore ikrafttridandet galler édldre

bestimmelser.

TEUT L 390, 31.12.2004, s. 38 (Cclex 32004L0109).
8 EUT L 331, 15.12.2010, s. 120 (Cclex 32010L0078).

? Scnastc lydelsc 1999:1311.
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3 Forslag till lag om dndring i lagen (1996:764) om

foretagsrekonstruktion

Harigenom foreskrivs' att 2kap. 20§ lagen (1996:764) om
foretagsrekonstruktion ska ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

2 kap.

Har gildendrens motpart fore
beslutet om foretagsrekonstruktion
fatt ritt att hidva ett avtal pa grund
av intriffat eller befarat drojsmaél
med betalning eller annan
prestation, far motparten efter
beslutet inte héva avtalet pd grund
av drojsmalet, om gildendren med
rekonstruktérens samtycke inom
skilig tid begir att det skall
fullféljas. Gildendren skall pé
motpartens begédran inom skalig
tid ge besked om avtalet skall
fullfljas.

Skall ett avtal fullfoljas enligt
forsta stycket giller foljande.

1.Ar tiden for motpartens
fullgorelse inne, skall géldendren
p& motpartens begdran fullgora
sina motsvarande prestationer
eller, om anstand har medgetts
betriffande vissa prestationer,
stilla sékerhet for dem.

20 §*

Har gildendrens motpart fore
beslutet om foretagsrekonstruktion
fatt ratt att hiva ett avtal pa grund
av intriffat eller befarat drojsmal
med  betalning eller annan
prestation, far motparten efter
beslutet inte hdva avtalet pd grund
av drojsmélet, om gildenédren med
rekonstruktérens samtycke inom
skilig tid begir att det ska
fullfoljas. Galdendren ska pé
motpartens begdran inom skilig
tid ge besked om avtalet ska
fullfoljas.

Ska ett avtal fullféljas enligt
forsta stycket giller foljande.

1.Ar tiden for motpartens
fullgorelse inne, ska géldendren pa
motpartens begidran fullgéra sina
motsvarande prestationer eller, om
anstdnd har medgetts betriffande
vissa prestationer, stilla sdkerhet
for dem.

2. Ar tiden for motpartens fullgorelse inte inne, har motparten rtt att
erhalla sdkerhet for géldendrens framtida prestationer i den méin det av
sdrskild anledning 4r nodvéndigt for att skydda honom mot forlust.

Om gildendren inte limnar besked enligt forsta stycket andra
meningen eller inte fullgoér sina skyldigheter enligt andra stycket, far
motparten hiva avtalet.

Ett avtalsvillkor som inskrénker gidldendrens ratt enligt forsta och andra
styckena &r ogiltigt.

Om étertagande av vara som dverldmnats till géldendren sedan ansokan
gjorts om foretagsrekonstruktion finns foreskrifter i 63 § fjarde stycket
koplagen (1990:931).

' Jfr Europaparlamentets och radets dircktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stillande
av finansicll sékerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43, Cclex 32002L0047), dndrat gcnom
Europaparlamentcts och radets dircktiv 2009/44/EG (EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex
32009L.0044).

% Scnastc lydelse 2005:198.



Vad som sdgs i denna paragraf
giller inte for anstillningsavtal
eller for en borgendr som innehar
finansiella instrument eller valuta
som sikerhet.

REGERINGENS LAGFORSLAG ~ BILAGA 2

Denna paragraf giller inte for
anstdllningsavtal eller for en
borgendr som innehar finansiella
instrument, valuta eller sadana
fordringar som avses i 8 kap. 10 §
andra  stycket  konkurslagen
(1987:672) som sékerhet.

1. Denna lag triader i kraft den 30 juni 2011.
2. Vid foretagsrekonstruktion som beslutats fore ikrafttridandet giller

dldre bestimmelser.
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4 Forslag till lag om @ndring i lagen (1999:1309) om
system for avveckling av forpliktelser pa

finansmarknaden

Hirigenom foreskrivs' att 1, 2, 4, 7-9, 13 och 16 §§ lagen (1999:1309)
om system for avveckling av forpliktelser p& finansmarknaden ska ha

foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Denna lag giller for anmélan
och godkénnande av system for
avveckling av forpliktelser att
betala eller att leverera finansiella

Foreslagen lydelse

1§

Denna lag giller for anmélan
och godkénnande av system for
clearing och avveckling av
forpliktelser att betala eller att

instrument (avvecklingssystem) pd leverera finansiella instrument
finansmarknaden. (avvecklingssystem) pa finans-
marknaden.
2§’

I denna lag avses med
administrator: ett foretag som ar ansvarigt for verksamheten i ett
avvecklingssystem; foretaget anses som deltagare i systemet,
anmdlt avvecklingssystem: ett avvecklingssystem som en stat inom
EES har anmadlt till Europeiska kommissionen eller till Eftas
overvakningsmyndighet,
central virdepappersforvarare: ett foretag som har auktorisation att
kontofora finansiella instrument i avstimningsregister enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av finansiella instrument,
clearingorganisation: ett foretag som har tillstind att driva
clearingverksamhet enligt lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,
EES: Europeiska ekonomiska samarbetsomrédet,
kollektivt _obestandsforfarande: kollektivt _obestandsforfarande:
konkurs,  foretagsrekonstruktion konkurs,  foretagsrekonstruktion
eller annat ddrmed jdmforbart eller annat dirmed jdmforbart
forfarande. forfarande,
samverkande system: tva eller
flera anmdlda avvecklingssystem
vars administratorer har ingdtt ett
omsesidigt  arrangemang  som
innebdr att overforingsuppdrag
verkstdlls mellan systemen.

' Jfr Europaparlamentcts och radets dircktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutgiltig
avveckling i system for verforing av betalningar och virdepapper (EGT L 166, 11.6.1998,
s. 45, Celex 398L0026), dndrat genom Europaparlamentets och radcts dircktiv 2009/44/EG
(EUT L 146, 10.6.2009, s. 37, Celex 32009L0044).

? Scnaste lydelse 2007:553.



Ett avvecklingssystem skall ha
en administrator.

REGERINGENS LAGFORSLAG ~ BILAGA 2

48

Ett avvecklingssystem ska ha en
administrator.

Administrator i ett avvecklingssystem fér vara:

1. clearingorganisation,

2. central virdepappersforvarare,

3. foretag med tillstdnd att driva
bankrirelse enligt lagen
(2004:297) om  bank- och
finansieringsrorelse, samt

3. foretag med tillstdnd att driva
bank- eller finansieringsrirelse
enligt lagen (2004:297) om bank-
och finansieringsrorelse, samt

4. foretag med tillstand enligt 2 kap. 1 § 1, 2, 4 eller 8 lagen (2007:528)

om virdepappersmarknaden.

Ett  avvecklingssystem  som
uppfyller kraven i 5 och 8 §§ samt
administreras av ett foretag med
tillstand att driva bankrirelse
enligt lagen (2004:297) om bank-
och  finansieringsrorelse  eller
tillstand enligt 2 kap. 1§ 1, 2, 4
eller 8 lagen (2007:528) om
virdepappersmarknaden skall
endast godkdnnas om det finns
sdrskilda skdl och systemet
tillgodoser de sdkerhetskrav som
ar forenade med verksamheten
samt dr organiserat pa ett sddant
satt att deltagarnas ekonomiska
stallning i systemet kan Over-
blickas. Vid bedomningen av om
det finns sdrskilda skdl skall
systemets betydelse for den
finansiella stabiliteten beaktas.

For godkdnnande enligt forsta
stycket krivs vidare att admini-
stratoren redovisar en plan for
verksamheten. [ planen skall de
huvudsakliga risker som  é&r
forenade med  verksamheten
beskrivas liksom hur dessa risker
skall hanteras (riskhanteringsplan).

78"

Ett  avvecklingssystem som
uppfyller kraven i 5 och 8 §§ samt
administreras av ett foretag med
tillstind att driva bank- eller
finansieringsrorelse enligt lagen
(2004:297) om  bank- och
finansieringsrorelse eller tillstdnd
enligt 2kap. 1§ 1, 2, 4 eller 8
lagen (2007:528) om virdepap-
persmarknaden ska endast god-
kannas om det finns sérskilda skal
och systemet tillgodoser de
sdkerhetskrav som dr forenade
med verksamheten samt dr
organiserat pd ett sddant sitt att
deltagamas ekonomiska stéllning i
systemet kan Overblickas. Vid
bedéomningen av om det finns
sarskilda skdl ska systemets
betydelse for den finansiella
stabiliteten beaktas.

For godkdnnande enligt forsta
stycket krdvs vidare att admini-
stratoren redovisar en plan for
verksamheten. 1 planen ska de
huvudsakliga risker som dr
forenade = med - verksamheten
beskrivas liksom hur dessa risker
ska hanteras (riskhanteringsplan).

8§°

Deltagare i ett avvecklingssystem fér vara:

? Scnastc lydclsc 2007:553.
f Scnaste lydelsc 2007:553.
> Scnaste lydelse 2007:553.
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1. Riksbanken och andra centralbanker,
2. Riksgildskontoret och utldndska offentliga institutioner som i sitt
hemland driver verksamhet som &r jamforbar med kontorets,

3. clearingorganisationer,

4. centrala virdepappersforvarare,

5. féretag som har tillstdnd att
driva bankrorelse enligt lagen
(2004:297) om  bank- och
finansieringsrorelse,

5. foretag som har tillstdnd att
driva bank- eller finansierings-
rérelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse,

6. foretag som har tillstind enligt 2 kap. 1§ lagen (2007:528) om

virdepappersmarknaden,

7. utlindska foretag som i hemlandet driver sddan verksamhet som

avses i 3-6, samt

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

Utldndska foretag som avses i
forsta stycket 7 skall i hemlandet
std under betryggande tillsyn av en
myndighet eller nigot annat
behorigt organ.

Finansinspektionen skall anméla
godkinda avvecklingssystem och
pa  begdran av  Riksbanken
avvecklingssystem som drivs av

banken till Europeiska
kommissionen.
Aven om ett  kollektivt

obestdndsférfarande har inletts
mot en deltagare i ett anmdlt
avvecklingssystem  giller  ett
overforingsuppdrag mot  tredje
man, om det har inforts i systemet
innan beslutet om forfarandet
meddelades.

Ett overforingsuppdrag far inte
aterkallas av en deltagare i ett
anmilt avvecklingssystem eller av
en tredje man efter den tidpunkt
som anges i de regler som giller
for systemet.

Utldndska foretag som avses i
forsta stycket 7 ska i hemlandet st
under betryggande tillsyn av en

myndighet eller nagot annat
behorigt organ.
938

Finansinspektionen ska anmiéla
godkinda avvecklingssystem fill
Europeiska kommissionen, liksom
vem som dr administrator for dem.
Pa begdran av Riksbanken ska
inspektionen dven anmdla
avvecklingssystem som drivs av
banken.

13§

Aven om ett  kollektivt
obestdndsforfarande har inletts
mot en deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem  giller  ett
overforingsuppdrag mot tredje
man, om det har inforts i systemet
eller i ett samverkande system
innan beslutet om forfarandet
meddelades.

Ett 6verféringsuppdrag far inte
aterkallas av en deltagare i ett
anmilt avvecklingssystem eller av
tredje man efter den tidpunkt som
anges 1 de regler som giller for
systemet eller for ett samverkande
system.
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16 §°

Godkénnande av ett avveck- Godkdnnande av ett avveck-

lingssystem skall aterkallas av  lingssystem ska é&terkallas av
Finansinspektionen om Finansinspektionen om

|. administratorens tillstdnd for clearingverksamhet enligt lagen

(2007:528) om vérdepappersmarknaden eller auktorisation som central

viardepappersforvarare enligt lagen (1998:1479) om kontoforing av

finansiella instrument har aterkallats,

2. administratorens tillstand att
driva bankrirelse enligt lagen
(2004:297) om  bank- och
finansieringsrérelse eller tillstdnd
enligt 2kap. 1 § 1, 2, 4 eller 8
lagen om virdepappersmarknaden
har 4terkallats, eller

2. administratorens tillstind att
driva bank- eller finansierings-
rorelse enligt lagen (2004:297) om
bank- och finansieringsrorelse
eller tillstand enligt 2 kap. 1 § 1, 2,
4 eller 8 lagen om virde-
pappersmarknaden har aterkallats,
eller

3. avvecklingssystemet inte ldngre uppfyller kraven i denna lag.

Finansinspektionen skall ome-
delbart underritta  Europeiska
kommissionen samt Eftas Over-
vakningsmyndighet om  &ter-
kallelsen.

Finansinspektionen ska ome-
delbart underritta  Europeiska
kommissionen samt Eftas over-
vakningsmyndighet om  ater-
kallelsen.

Om det dr tillrdckligt far inspektionen i de fall som anges i forsta
stycket 3 meddela varning i stillet for att aterkalla godkdnnandet.

1. Denna lag trader i kraft den 30 juni 2011.
2.Vid konkurs som beslutats fore ikrafttradandet giller é&ldre

bestimmelser.

% Scnaste lydelse 2007:553.

Tryck: Elanders, Vllingby 2011
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