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Andringar i Finansinspektionens foreskrifter och
allméanna rad med anledning av en ny férordning om
forbattrad vardepappersavveckling och om vardepappers-
centraler

Sammanfattning

Finansinspektionen har beslutat om &ndringar i Finansinspektionens
foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa marknadsplatser
(marknadsplatsforeskrifterna). Finansinspektionen har ocksa beslutat om
andringar i Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:16) om
vardepappersrorelse och i Finansinspektionens allméanna rad (FFFS 2005:1) om
styrning och kontroll av finansiella foretag.

Riksdagen beslutade den 3 februari 2016 om lagandringar som ska genomféra
Europaparlamentets och radets forordning om forbattrad
vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler.

Andringarna i Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rad innebar en
anpassning till dessa lagandringar. Eftersom forordningen om forbéattrad
vardepappersavveckling och vardepapperscentraler ar direkt tillamplig i
Sverige undantas vardepapperscentraler fran marknadsplatsforeskrifternas
tillampningsomrade. Andringarna i féreskrifterna om vardepappersrorelse
bestar av att termen central vardepappersforvarare ersatts med vardepappers-
central. Andringen i de allmanna raden innebér att vardepapperscentraler
undantas fran radens tillampningsomrade.

Andringarna trader i kraft den 1 mars 2016.
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1 Utgangspunkter
1.1 Malet med regleringen

Den 17 september 2014 tradde Europaparlamentets och radets férordning om
forbattrad vardepappersavveckling och om vardepapperscentraler (CSDR) i
kraft." Férordningen innehaller harmoniserade krav pa vérdepapperscentraler
och regler som syftar till forbattrad sékerhet, 6kad effektivitet och rattvisa
konkurrensforhallanden i samband med granséverskridande véardepappers-
avveckling. Forordningen blir direkt tillamplig i Sverige nar relevanta
delegerade akter och tekniska standarder som Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) utarbetat forslag till, har antagits av
kommissionen och darefter tratt i kraft.

| propositionen Vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument (prop. 2015/16:10) fran den 29 oktober 2015 lamnade regeringen
forslag pa vilka lagstiftningsatgarder som ska vidtas med anledning av
forordningen. Det &r framforallt i lagen (1998:1479) om kontoféring av
finansiella instrument (kontoféringslagen) som andringar foreslas. Bland annat
foreslar regeringen att termen central vardepappersforvarare ska erséttas med
termen vardepapperscentral och att kontoforingslagen ska byta namn till lagen
om vardepapperscentraler och kontoforing av finansiella instrument. Vidare
foreslas nya bestaimmelser om behdrig myndighet, tillsynsbefogenheter,
sanktioner mot juridiska och fysiska personer samt att bestammelserna i 2 kap.
kontoféringslagen om auktorisation av centrala vardepappersforvarare ska
upphévas. Den 3 februari 2016 antog riksdagen regeringens forslag till
lagandringar. Lagandringarna trader i kraft den 1 mars 2016 med vissa
dvergangsbestammelser.

Forordningen innebar att vissa fragor som i dag regleras i Finansinspektionens
foreskrifter och allmanna rad i stallet regleras i forordningen, vilket medfor att
foreskrifterna och raden behéver andras. Andringarna sker i Finans-
inspektionens foreskrifter (FFFS 2007:17) om verksamhet pa marknadsplatser
(marknadsplatsforeskrifterna), Finansinspektionens foreskrifter (FFFS
2007:16) om vardepappersrorelse och i Finansinspektionens allmanna rad
(FFFS 2005:1) om styrning och kontroll av finansiella féretag. Andringarna
syftar till att anpassa reglerna till férordningen och de nya lagbestammelserna.

1.2 Nuvarande och kommande regelverk
Regleringen av centrala véardepappersforvarares verksamhet har tidigare varit

en nationell angelagenhet och de svenska bestammelserna om sadan
verksamhet finns framst i kontoféringslagen. | den lagen finns bland annat

! Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 909/2014 av den 23 juli 2014 om
forbattrad vardepappersavveckling i Europeiska unionen och om vardepapperscentraler samt
andring av direktiv 98/26/EG och 2014/65/EU och férordning (EU) nr 236/2012.
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bestammelser om auktorisation och om dgar- och ledningsprévning.
Finansinspektionen har i marknadsplatsforeskrifterna meddelat narmare
bestammelser om nér en ansokan eller anmélan om dgar- eller
ledningsproévning, som &ven omfattar s.k. dgarledningsprévning, ska goras till
Finansinspektionen samt vilka uppgifter som sdkanden ska lamna infér denna
prévning.

Finansinspektionen har ocksa meddelat allméanna rad om styrning och kontroll
av finansiella foretag som géller for bland annat centrala vardepappers-
forvarare.

Hur lang avvecklingsperioden for vardepapper far vara har hittills varit foremal
for sjalvreglering. | flaggningsreglerna i 4 kap. lagen (1991:980) om handel
med finansiella instrument (LHF) finns ett undantag fran skyldigheten som
stOrre aktiedgare har att anmaéla (flagga) nér kop eller forsaljning av aktier eller
andra finansiella instrument i borsholag leder till att &gandet uppnar eller
passerar — uppat eller nedat — vissa fastlagda gransvarden. Undantaget géller
situationer nér aktier forvarvas endast i syfte att anvandas for clearing och
avveckling av transaktioner och innehavet endast varar under den normala
korta avvecklingsperioden. VVad som anses vara kort tid anges i marknadsplats-
foreskrifterna till hogst tre handelsdagar fran transaktionsdagen. Dessa
bestammelser anknyter till avvecklingsperioden for aktier.

Det pagar inget lagstiftningsarbete i dvrigt pa nationell eller europeisk niva
som direkt paverkar regleringsbehovet for vardepapperscentraler. Dock bor
namnas att Esma har utarbetat forslag till tekniska standarder om den
information som sékanden ska lamna till den behdriga myndigheten samt om
hur formulédren, mallarna och ansékningsprocessen ska utformas. Esma
overlamnade dessa forslag och forslag till évriga tekniska standarder till
kommissionen den 29 september 2015. Dessa forslag bedéms preliminért inte
leda till ndgra andringar i Finansinspektionens foreskrifter.

1.3 Regleringsalternativ

De andringar av foreskrifter och allmanna rdd som Finansinspektionen har
beslutat om och som beskrivs i denna promemoria innebér en anpassning till
forordningen om forbattrad vardepappersavveckling och om vérdepappers-
centraler samt till de lagandringar som riksdagen har beslutat om till féljd av
foérordningen. Att inte genomfora dessa andringar skulle innebéra att
Finansinspektionens féreskrifter och allmanna rad inte skulle harmonisera med
den nya regleringen, vilket skulle kunna leda till stor osakerhet pa marknaden
om vilka bestdammelser som ska tillampas av de foretag som berors. Eftersom
forordningen ar direkt tillamplig i Sverige beddmer Finansinspektionen att det
inte finns ndgot alternativ till att gora anpassningarna av foreskrifterna och
raden.

1.4 Rattsliga forutsattningar

De dndringar som genomfors i marknadsplatsforeskrifterna omfattas av
befintliga bemyndiganden i 1 § 7 férordningen (1999:146) om kontoftring av



finansiella instrument, 4 8 8 forordningen (2007:375) om handel med
finansiella instrument och 6 kap. 1 § 7 férordningen (2007:572) om varde-
pappersmarknaden.

Vad galler andringarna i Finansinspektionens foreskrifter om vardepappers-
rorelse omfattas dessa av befintligt bemyndigande i 6 kap. 1 8 7 forordningen
om véardepappersmarknaden.

Finansinspektionen far lamna allmanna rad utan sarskilt bemyndigande.
1.5 Arendets beredning

Andringarna i foreskrifterna och de allmanna raden som Finansinspektionen
har beslutat om ér till viss del baserade pa de lagandringar som genomfors i
enlighet med propositionen Vardepapperscentraler och kontoforing av
finansiella instrument.

Ytterligare andringar i marknadsplatsforeskrifterna har genomforts till f6ljd av
de andringar i 2004 ars 6ppenhetsdirektiv som beslutats av Europaparlamentet
och r&det (andringsdirektivet).? Eftersom andringarna som féljer av andrings-
direktivet respektive CSDR trader i kraft nara varandra i tiden valde Finans-
inspektionen ursprungligen att behandla andringarna i samma regelprojekt (se
Finansinspektionens remisspromemoria fran den 17 augusti 2015 med diarie-
nummer 14-13970). Av tidsmassiga skal har Finansinspektionen i stallet valt
att behandla direktivet och forordningen i olika beslutspromemorior, men att
behalla samma diarienummer for bada foreskriftsandringarna.

| arbetet med att ta fram forslagen till &ndringar i Finansinspektionens
foreskrifter och allmanna rad har Finansinspektionen samratt med Euroclear
Sweden AB (Euroclear).

Den 17 augusti 2015 remitterade Finansinspektionen ett forslag till &ndringar i
marknadsplatsforeskrifterna, Finansinspektionens foreskrifter om véarde-
pappersrorelse och Finansinspektionens allméanna rad om styrning och kontroll
av finansiella foretag. De synpunkter som remissinstanserna hade pa forslaget i
sak ror de andringar som foljer av andringsdirektivet och har darfor redogjorts
for inom det regelprojektet (se Finansinspektionens beslutspromemoria fran
den 18 januari 2016 med diarienummer 14-13970). De synpunkter som
Regelradet hade pa konsekvensutredningen betraffande andringarna som foljer
av CSDR har beaktats i avsnitten 1.3 och 3 i den har beslutspromemorian.

2 Europaparlamentets och radets direktiv 2013/50/EU av den 22 oktober 2013 om andring av
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/109/EG om harmonisering av insynskraven
angaende upplysningar om emittenter vars vardepapper ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad, av Europaparlamentets och réadets direktiv 2003/71/EG om de prospekt som skall
offentliggdras nar vardepapper erbjuds till aliménheten eller tas upp till handel och av
kommissionens direktiv 2007/14/EG om tillampningsforeskrifter for vissa bestammelser i
direktiv 2004/109/EG.



1.6 Ilkrafttradande

Andringarna trader i kraft den 1 mars 2016 da& andringarna i kontoféringslagen
och foljdandringarna i ovrig lagstiftning trader i kraft. Aldre foreskrifter och
allmanna rad ska dock i fortsattningen galla for centrala vardepappersforvarare
som under en 6vergangsperiod tillampar kontoféringslagen i dess lydelse fore
den 1 mars 2016. Nagra 6vriga omstandigheter behéver man inte ta hansyn till
nar det galler tidpunkten for ikrafttradande. De nuvarande bestammelserna i
lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden (LV) ska galla for centrala
vardepappersforvarare som enligt 6vergangsbestammelserna till andringarna i
kontoforingslagen far fortsatta att driva sadan verksamhet som avses dar efter
den 29 februari 2016.°

Att termen central vardepappersforvarare ersatts med termen vardepappers-
central i Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersrorelse innebér
ingen &ndring i sak, se avsnitt 2.1. Det som enligt nuvarande regelverk géller
for centrala vardepappersforvarare ska alltsa i fortsattningen galla for
vardepapperscentraler.

2 Motivering och 6vervaganden
Finansinspektionen redogdr nedan for &ndringarna samt skalen for dem.
2.1 Termen central vardepappersforvarare utmonstras

Finansinspektionens stallningstagande: Termen central vardepappers-
forvarare ersatts med termen vérdepapperscentral i Finansinspektionens
foreskrifter om vardepappersrorelse.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som har yttrat sig 6ver forslaget
tillstyrker det eller har inget att invanda mot det.

Finansinspektionens skal: | marknadsplatsforeskrifterna forekommer termen
central vardepappersforvarare i flera bestammelser. Termen anvéands ocksa i
Finansinspektionens foreskrifter om véardepappersrorelse. Enligt
kontofdringslagen ar en central vardepappersforvarare ett foretag som har
auktorisation enligt 2 kap. samma lag att kontoféra finansiella instrument i
avstamningsregister.

Genom lagandringarna ersatts termen central vardepappersforvarare i
kontofdringslagen och i annan lagstiftning med termen vérdepapperscentral
som anvands i férordningen om forbattrad véardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler. Regeringen anser inte att ndgon definition av termen
vardepapperscentral behovs i svensk lag, i stéllet tas en hénvisning till
definitionen i artikel 2.1.1 i férordningen in i kontoforingslagen.”

% Prop. 2015/16:10 sid. 323.
* Se prop. 2015/16:10 s. 145 f.



I Finansinspektionens foreskrifter om véardepappersrorelse ersatts termen
central vardepappersforvarare med vérdepapperscentral. Detta byte av termer
innebér ingen dndring i sak. Det som enligt nuvarande regelverk galler for
centrala vardepappersforvarare ska i fortsattningen galla for vardepappers-
centraler. Som framgar nedan i avsnitt 2.2 ska dessa foretag inte langre
omfattas av marknadsplatsforeskrifterna, och nagon andring i marknads-
platsforeskrifterna blir i detta avseende darmed inte aktuell.

2.2 Agar- och ledningsprévning i vardepapperscentraler

Finansinspektionens stallningstagande: VVardepapperscentraler och deras
agare undantas fran tillampningen av reglerna om &gar- och ledningsprévning i
marknadsplatsforeskrifterna.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som har yttrat sig 6ver forslaget
tillstyrker det eller har inget att invdnda mot det.

Finansinspektionens skal: | 2 kap. marknadsplatsforeskrifterna finns
bestammelser om nar en ansdkan eller anmélan om &gar- eller
ledningsprovning, som dven omfattar s.k. &garledningsprévning, ska goras och
vilka uppgifter som ska lamnas in till Finansinspektionen i samband med detta.
Nar det galler vardepapperscentraler regleras dessa fragor uttdmmande i
forordningen om forbattrad vardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler (artikel 27). VVardepapperscentraler och deras &gare ska
darfér undantas fran tillampningen av reglerna om agar- och ledningsprévning
i marknadsplatsforeskrifterna. Eftersom nagra andra bestammelser i
marknadsplatsforeskrifterna inte aktualiseras for dessa foretag innebar
andringen att féretagen undantas fran foreskrifternas tillampningsomrade.

2.3 Regler om styrning och kontroll av finansiella foretag

Finansinspektionens stallningstagande: Centrala vardepappersforvarare ska
inte omfattas av Finansinspektionens allmanna rad om styrning och kontroll av
finansiella foretag.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som har yttrat sig 6ver forslaget
tillstyrker det eller har inget att invdnda mot det.

Finansinspektionens skal: Centrala vardepappersforvarare omfattas i dag av
Finansinspektionens allmanna rad om styrning och kontroll av finansiella
foretag. Fragor om intern styrning och kontroll av vardepapperscentraler
regleras dven i férordningen om forbéttrad vardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler. Det kan dessutom forutses att ytterligare regler pa
omradet kommer att antas av kommissionen i form av genomférandeakter
(kommissionens forordningar).



Genom forordningen infors ett antal rorelseregler som tar sikte pa varde-
papperscentralens interna organisation och administration (artiklarna 26-29).
Dessa kommer sannolikt att kompletteras med utforliga regler om bland annat
bolagsstyrning, oberoende granskningsfunktioner, hantering av intresse-
konflikter samt regler om styrelsens och ledningens ansvar. Férordningen
innehaller dartill sarskilda rorelseregler som kallas stabilitetskrav och som
bland annat tar sikte pa de juridiska, allméanna och operativa risker som
vardepapperscentralernas verksamhet ar utsatt for (artiklarna 42—-47). Det finns
aven en sarskild regel som begrénsar mojligheterna till utkontraktering av
tjanster och verksamheter till tredje part (artikel 30).

Finansinspektionen beddmer att forordningen i allt vasentligt behandlar samma
saker som de allméanna raden och anser darfor att de senare inte langre ska
omfatta centrala vardepappersforvarare.

Av remisspromemorian fran den 17 augusti 2015 framgar att andringarna i
Finansinspektionens allmanna rad om styrning och kontroll av finansiella
foretag sannolikt kommer att genomforas av ett annat regelprojekt. Av
praktiska skél har Finansinspektionen istéllet valt att besluta om &ndringarna
inom det har regelprojektet och redogor dérfor for &ndringarna i denna
promemoria.

2.4 12 kap. 9 § marknadsplatsforeskrifterna

Finansinspektionens stallningstagande: Den korta innehavstid som regleras i
12 kap. 9 § marknadsplatsforeskrifterna andras fran hogst tre till hogst tva
handelsdagar fran transaktionsdagen.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som har yttrat sig 6ver forslaget
tillstyrker det eller har inget att invdnda mot det.

Finansinspektionens skal: Avveckling av transaktioner med vardepapper
bestar av ett 6verforingsuppdrag som géller vardepapperen och ett parallellt
Overforingsuppdrag som géller betalningen for vardepapperen. Efter ett avslut
pa vardepappersmarknaden for aktier eller rantebarande instrument dverfors
dessa dverforingsuppdrag till ett avvecklingssystem. Overforingen skots av
deltagarna i avvecklingssystemet, som utgors av mellanhander mellan
avvecklingssystemet och slutanvandarna. Deltagarna ansvarar for att
avveckling sker pa avsedd dag. Den tid som forflyter fran transaktionen till
dess avveckling sker, genom 6verforing av likvid, kallas avvecklingscykel.

Inom vilken tid som avveckling ska ske har hittills omfattats av sjalvreglering i
Sverige. Under en lang tid har avvecklingscykeln varit tre bankdagar fran
transaktionen (T+3). | oktober 2014 infordes emellertid en avvecklingscykel pa
T+2 i Sverige och i 6vriga Norden for den handel som sker pa bland annat
reglerade marknader. Genom férordningen om forbéattrad
vardepappersavveckling och om vérdepapperscentraler harmoniseras



avvecklingscykeln inom Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES) till
T+2 (artikel 5.2).

| 4 kap. LHF finns flaggningsregler som innebér att storre aktiedgare ar
skyldiga att anmala (flagga) nér kop eller forsaljning av aktier eller andra
finansiella instrument i borsholag leder till att 4gandet uppgar eller passerar —
uppat eller nedat — vissa fastlagda gransvarden. Aktier som férvérvas bara for
att anvandas for clearing och avveckling av transaktioner, och som i detta syfte
innehas under en kort tid, & undantagna fran den generella anmalningsplikten.

| 12 kap. 9 §8 marknadsplatsforeskrifterna finns foreskrifter om hur lang
innehavstiden far vara for att lagens krav pa kort innehavstid ska vara uppfylIt.
Mot bakgrund av att avvecklingscykeln harmoniseras till T+2 genom
forordningen om forbattrad vardepappersavveckling och om
vardepapperscentraler andras bestammelsen i marknadsplatsforeskrifterna sa
att den korta innehavstiden far uppga till hogst tva handelsdagar efter
transaktionsdagen. Den korta innehavstid som &r en av forutsattningarna for att
undantaget fran flaggningsskyldighet ska galla bor enligt Finansinspektionens
beddmning 6verensstédmma med den justerade avvecklingscykeln for
vardepappersaffarer i Sverige.

2.5 Ovriga dndringar

Finansinspektionens stéllningstagande: Vissa sprakliga och redaktionella
andringar genomfors i marknadsplatsforeskrifterna och i Finansinspektionens
foreskrifter om vérdepappersrorelse. Det gors en réttelse av en hanvisning i 1 a
kap. 21 § marknadsplatsforeskrifterna till Finansinspektionens allméanna rad
(FFFS 2013:11) om rapportering av hédndelser om vésentlig betydelse.

Remisspromemorian: Forslaget hade samma innehall.

Remissinstanserna: De remissinstanser som har yttrat sig 6ver forslaget
tillstyrker det eller har inget att invdnda mot det.

Finansinspektionens skél: Vissa sprakliga och redaktionella andringar
genomfdrs i marknadsplatsforeskrifterna och i Finansinspektionens foreskrifter
om vardepappersrorelse. Det gors &ven en rattelse av en hénvisning i

1 a kap. 21 § marknadsplatsforeskrifterna till Finansinspektionens allmanna rad
(FFFS 2013:11) om rapportering av handelser om vasentlig betydelse. Nagon
andring i sak &r inte avsedd.

Genom lagandringarna far Finansinspektionen bemyndigande att meddela
foreskrifter om handl&ggningen av &renden om auktorisation av vardepappers-
centraler. Mot bakgrund av att auktorisationsforfarandet regleras utforligt i
forordningen och i kommande kommissionsférordningar, bedomer
Finansinspektionen att det i dagslaget inte finns nagot behov av att anvanda
detta bemyndigande.



3 Konsekvenser

Huvudsyftet med anpassningarna av foreskrifterna och de allmanna raden ar att
undvika éverlappningar och dubbelregleringar i férhallande till forordningen.
Eftersom &ndringarna i foreskrifterna foljer av forordningen samt &ndringarna i
lagen om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument far
andringarna i foreskrifterna och de allmanna raden relativt begransade
konsekvenser.

Andringarna trader i kraft den 1 mars 2016 da andringarna i kontoféringslagen
och féljdandringarna i 6vrig lagstiftning trader i kraft. Som framgar av avsnitt
1.6 ska dock aldre foreskrifter och allméanna rad i fortsattningen galla for
centrala vardepappersforvarare som under en évergangsperiod tillampar
kontoforingslagen i dess lydelse fore den 1 mars 2016. Finansinspektionen
bedémer att inga dvriga omstandigheter behdver beaktas nér det galler
tidpunkten for ikrafttradande.

Som framgar av avsnitt 1.3 bedémer Finansinspektionen att det inte finns nagot
alternativ till att géra anpassningarna av foreskrifterna och de allmanna raden
eftersom forordningen ar direkt tillamplig i Sverige. Regelradet har efterfragat
en tydligare motivering till Finansinspektionens bedémning att det inte finns
nagra alternativa losningar till att infora de nya reglerna som bindande fore-
skrifter. Darfor har avsnitt 1.3 kompletterats. Regelradet har aven efterfragat en
tydligare redovisning av vilka ekonomiska konsekvenser (uppdelade pa
administrativa kostnader respektive andra kostnader) som &ndringarna bedéms
fa samt en redovisning av regleringens paverkan pa foretagen i andra
avseenden. Finansinspektionen redogor nedan for dessa konsekvenser och for
évriga synpunkter fran Regelradet. Finansinspektionen redogor aven for 6vriga
konsekvenser som andringarna i foreskrifterna och de allmanna raden bedéms
fa for olika aktorer.

3.1 Konsekvenser for samhallet och konsumenterna

Foreskriftsandringar forvantas inte fa vare sig nagra ekonomiska eller andra
konsekvenser for samhéllet eller for konsumenterna.

3.2 Konsekvenser for foretag
Termen central vardepappersférvarare utmonstras

Att termen central vardepappersforvarare ersatts med termen vardepappers-
central i Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersrorelse innebér
ingen &ndring i sak, se avsnitt 2.1. Det som enligt nuvarande regelverk géller
for centrala vardepappersforvarare ska alltsa i fortsattningen galla for
vardepapperscentraler. Foreskriftsandringen forvantas inte fa nagra
konsekvenser, vare sig ekonomiska eller andra.
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Foreskriftsdandringar om agar- och ledningsprévning

Foreskriftsandringarna beror kvalificerade &gare och ledningspersoner i
vardepapperscentraler. | dagsléget &r det enbart Euroclear och dess dgare som
berdrs av regleringen i Sverige eftersom det enbart ar Euroclear som har
tillstand som central vardepappersforvarare enligt kontoforingslagen. Kraven i
forordningen och i de foreslagna tekniska standarderna innebar att det pa vissa
omraden kommer att kravas in nadgot mer, och i vissa fall annan information an
enligt nu gallande regler.

Bestammelsen i forordningen om ledningsprovning stéller nagot utforligare
krav vid l[amplighetsbedémningen av ledningspersoner an de som stalls i dag.
Det finns exempelvis inga tidsgrénser for vilka ingripanden — rattsliga,
administrativa eller andra — som beaktas och som en ledamot eller
verkstallande direktor varit foremal for. Nytt &r ocksa att Finansinspektionen
framdver aven kommer att krédva in dokumentation som visar att vardepappers-
centralen har en jamstalldhetspolicy och ett atgardsprogram for att 6ka
jamstélldheten. Det innebar en viss 6kning av det administrativa arbetet, och
darmed &ven av de administrativa kostnaderna, for vardepapperscentralen om
liknade dokumentation inte redan ar upprattad.® Kravet att vardepappers-
centralens aktiedgare ska vara lampliga att sakerstélla en sund och ansvarsfull
ledning av vérdepapperscentralen stdammer i stort 6verens med kraven i
marknadsplatsforeskrifterna.

Finansinspektionen bedémer att de nya reglerna innebar en nagot okad
tidsatgang och en ckad administrativ kostnad for den sokande vardepappers-
centralen, som bland annat kan behdva upprétta en jamstalldhetspolicy, jamfort
med en provning enligt nu géllande regler. Det ska dock framhallas att
konsekvenserna inte kommer av foreskriftsandringarna, utan ar en direkt foljd
av forordningen. Finansinspektionen beddmer att foreskriftdndringarna i sig
inte far nagra konsekvenser, vare sig ekonomiska eller andra.

Andring av regler om styrning och kontroll av finansiella foretag

For vardepapperscentraler innebér andringarna att de inte langre kommer att
omfattas av de allmanna raden. Andringarna innebér inga dndringar i sak och
far enligt Finansinspektionens bedémning varken nagra ekonomiska eller andra
konsekvenser for vardepapperscentraler.

Andring av den korta innehavstiden for vardepapper

Konsekvenserna av justeringen av den korta innehavstiden for vardepapper i
marknadsplatsforeskrifterna bedoms vara relativt sma. De aktérer som kan
utnyttja undantaget fran flaggningsskyldighet ar framst vardepappersinstitut (ca
220 stycken av olika storlek®) som kan behéva 1&na eller forvérva aktier eller

% N&gon uppskattning av dessa administrativa kostnader, som &r en direkt féljd av forordningen
och inte av foreskriftsdndringarna, har inte gjorts inom ramen for detta foreskriftsarbete.
® | sitt remissvar har Regelr&det konstaterat att en redovisning av de berérda féretagens storlek
saknas, men att redovisningen av berérda foretag utifran antal och bransch dr godtagbar.
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andra finansiella instrument for att tacka t.ex. leveransbrister. Aven innehav
som uppstar av misstag, t.ex. for att en motpart ar sen med en leverans-
instruktion, omfattas. En mojlig konsekvensens av justeringen ar att fler
forandringar i aktieinnehav kommer att anmalas till Finansinspektionen da
undantaget fran flaggningsskyldighet begransas nagot. Om fler forandringar i
aktieinnehav behdver anmélas kan detta leda till en begréansad 6kning av de
administrativa kostnaderna for de féretag som berdrs.” Justeringen bedéms inte
medfdra nagra andra kostnader for foretagen, och bedéms heller inte paverka
foretagen i nagra andra avseenden.

Foljdandringar

Ovriga andringar &r foljdandringar som inte bedoms fa nagra konsekvenser for
foretagen, vare sig ekonomiska eller andra.

Konsekvenser for sma foretag

Finansinspektionen beddmer att andringarna av den korta innehavstiden for
vardepapper paverkar sma foretag pa samma satt som storre foretag. Eftersom
andringarna ar en direkt foljd av genomférandet av férordningen i svensk ratt
saknas utrymme for att ta sarskild hansyn till sma och medelstora foretag inom
ramen for detta arbete. Mot bakgrund av de begréansade konsekvenser som
andringarna far for foretagen bedomer Finansinspektionen att det inte finns
nagot behov av att utforma reglerna pa annat satt for sma och medelstora
foretag an for stora foretag.

Ovriga andringar som beslutas i denna promemoria ber6r endast vardepappers-
centraler. Andringarna innebar att vissa fragor om virdepapperscentraler
kommer att regleras direkt av forordningen i stéllet for av Finansinspektionens
foreskrifter och allmanna rad. Nagot utrymme for att ta hansyn till sma och
medelstora foretag vid reglernas utformning finns darmed inte.

Konsekvenser for konkurrensen och marknaden
Andringarna i foreskrifterna innebar att det svenska regelverket harmoniseras

med 6vriga medlemsstaters. Ett harmoniserat regelverk &r positivt fér
konkurrensen pa den svenska vardepappersmarknaden.

Finansinspektionen har inte tillgéng till narmare information om storleken pa de foretag som
berors.

" N&gon uppskattning av dessa administrativa kostnader har inte gjorts inom ramen fér detta
foreskriftsarbete.
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3.3 Konsekvenser for Finansinspektionen
Foreskriftsandringar om &gar- och ledningsprévning

Foreskriftsandringarna bedoms inte fa nagra konsekvenser for
Finansinspektionen. Forordningens tillamplighet innebar dock att
Finansinspektionens mojligheter att ingripa direkt mot en &gare till en
vardepapperscentral, i vars ledning det kan finnas oldampliga personer, tas bort.
Detta &r en brist jamfort med nu géllande regler.® Finansinspektionen har
framfort synpunkter pa detta i sitt remissvar dver Ds 2015:2 Vardepappers-
centraler och kontoforing av finansiella instrument.

Andringarna beror i dagslaget enbart Euroclear och dess dgare eftersom det
enbart ar Euroclear som har tillstand som central véardepappersforvarare enligt
kontoforingslagen. Finansinspektionen bedémer darmed inte att det finns nagot
behov av informationsinsatser fran Finansinspektionens sida med anledning av
dessa éndringar.

Andring av regler om styrning och kontroll av finansiella foretag

Andringen bedoms inte fa ndgra konsekvenser for Finansinspektionen.
Andringen bedoms heller inte medféra nagot behov av informationsinsatser
fran Finansinspektionens sida da forordningen i allt vasentligt behandlar
samma saker som de allméanna raden.

Andring av den korta innehavstiden for vardepapper

Andringen bedoms inte fa nagra storre konsekvenser for Finansinspektionen.
En mojlig effekt av att undantaget sndvas in ar att Finansinspektionen kan
komma att handlagga nagot fler flaggningsanmalningar &n i dag. Detta bor
dock inte paverka arbetsbelastningen i nagon storre grad eller inverka pa
verksamheten i 6vrigt. De ekonomiska konsekvenserna fér Finansinspektionen
beddms darmed vara begransade.

Finansinspektionen beddmer att det inte beh6vs nagra informationsinsatser fran
Finansinspektionens sida med anledning av justeringen av den korta innehavs-
tiden for vardepapper. Denna justering beror aktérer som kan utnyttja undan-
taget fran flaggningsskyldighet och de bedéms kunna tillgodogora sig
informationen om den nya innehavstiden utan sadana speciella
informationsinsatser.

Foljdandringar

Foljdandringarna bedoms inte fa nagra konsekvenser for Finansinspektionen.

8 Jfr 2 kap. 8 § marknadsplatsforeskrifterna och 24 kap. 6 §LV.
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