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Propositionens huvudsakliga innehall

I propositionen foreslas att lagen (1919:240) om fondkommissionsrérelse
och fondborsverksamhet ersitts av en fondkommissionslag och en lag om
Stockholms fondbors. Huvudsyftet med de nya reglerna dr att ge aliménheten
ett forstirkt skydd i samband med fondkommissionsuppdrag samt att skapa
bittre forutsittningar for att fondbdrsverksamhet skall kunna drivas i
ordnade former med aliméanhetens fortroende.

Enligt forslaget till fondkommissionslag kravs liksom f. n. sdrskilt tillstdnd
for att driva fondkommissionsrorelse hir i landet. Sddant tillstdnd foreslas
kunna meddelas endast for akticbolag (fondkommissionsbolag) och bankin-
stitut. Forslaget innebdr att i fortsdtiningen ocksa sparbanker och forenings-
banker skall kunna fa sddant tillstdnd.

Fondkommissionsbolags verksamhet skall i princip fa avse endast fond-
kommissionshandel och annan verksamhet som har samband dirmed.
Kreditgivning far silunda ske endast om den har samband med fondkom-
missionshandeln. I friga om den hande! med virdepapper for egen rikning
som fondkommissionsbolag f. n. driver och som dven bankinstitut skall fa
driva foreslds vissa begransningar. For att minska riskerna for intressekon-
flikter vid siddan handel och for att utjimna konkurrensvillkoren mellan
fondkommissiondrerna foreslds att det egna innehavet av bl. a. aktier far ha
ett anskaffningsvirde av hogst 2 milj. kr. Omsittningen i fondkommissions-
handeln kan ge ritt till storre innehav, dock hogst intill ett sammanlagt
anskaffningsviirde av 10 milj. kr. P4 fondkommissionsbolagen stills liksom
f. n. pa bankerna krav pa kapitaltickning, betalningsberedskap m. m.

For den som genom sin anknytning till fondkommissionar normalt har
insyn i uppdragsgivares virdepappersaffirer av sddan omfattning att det
allminna forsiljningsvirdet kan péverkas foreslas forbud att handla med
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viirdepapper for cgen rilkning annat dn for langsiktig formogenhetsforvalt-
ning. Vidare foreslds att fondkommissionir inte fir medverka till eller for
egen rikning dgna sig at forsdljning av virdepapper som har tagits emot som
1an, s. k. blankning. Fondkommissionshandeln skall liksom f. n. st under
tillsyn av bankinspektionen, vars befogenheter klarare dn f n. anges i
lagen.

Med utgingspunki i fondharsutredningens forslag har tidigare genomforts
partieila reformer i friga om fondbdrsverksamheten. De dirvid inforda
reglerna, som bi. a. handlar om borsstyrelsens sammansittning och borsbo-
lagens information till borsstyrelsen och allmidnheten, foreslas nu éverforda
till tagen om Stockholms fondbors. Vidare foreslas att all fondborsverk-
samhet i landet forbehalls Stockholms fondbors, vilket bl. a. innebir att den
s. k. fondhandlarlistan fors till borsstyrelsens ansvarsomride. I lagen ges
vissa riktlinjer for borsstyrelsen i frdgor om in- och avregistrering av
virdepapper samt bestimmelser bl.a. om avbrytande av all handel vid
fondborsen, s. k. borsstangning.

De nya lagarna fGreslas trida i kraft den 1 januari 1980 med vissa undantag,
for vilka sdrskilda dvergingsbestammelser skall gitla.
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1 Forslag till
Fondkommissionslag

Hirigenom foreskrivs foljande.

Allménna bestimmelser

1§ | denna lag f6rstas med

1. fondkommissionsrorelse: yrkesmissigt utdvad verksamhet som avser
handel med virdepapper for annans rikning i eget namn,

2. fondkommissionidr: den som har tillstdnd att driva fondkommissions-
rorelse,

3. fondkommissionsbolag: akticbolag som har tillstand att driva fondkom-
missionsrorelse,

4. bankinstitut: bankaktiebolag, sparbank och centralkassa for jordbruks-
kredit,

5. fondpapper: aktie, annat delaktighetsbevis i bolag, obligation, forlags-
bevis och liknande skuldebrev avsett for allmin omsitining samt andel i
aktiefond.

2§ Om annat ¢j foljer av denna lag, giller for fondkommissionsroreise
bestimmelserna om handelskommission i lagen (1914:45) om kommission,
handelsagentur och handelsresande.

3§ Fondkommissionsrorelse far drivas endast efter tillstind av bankinspek-
tionen.
Tillstdnd fir meddelas svenskt aktiebolag och svenskt bankinstitut.

4§ Annan dn fondkommissionir fér ej i sin firma eller annars vid beteckning
av verksamhet anvinda ordet fondkommission eller avledning dérav.

5§ Denna lag giller ej fondkommissionsrérelse som drivs av Sveriges
riksbank.

Fondkommissionsbolag

6§ Tillstind for aktiebolag att driva fondkommissionsrorelse fAr meddelas
endast om

1. bolagsordningen e€j strider mot denna lag eller annan forfatining,

2. bolaget ej dr oldmpligt att driva sddan rorelse,

3. rorelsen kan antagas ej bli till skada fér det aliménna,

4. bolaget uppfyller de villkor som i dvrigt anges i denna lag.

Ansdkan om tillstand far goras innan bolaget har registrerats. Har sidan
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ansokan gjorts inom sex manader fran stiftelseurkundens undertecknande,
rilknas deni2kap. 9 § forsta stycket aktiebolagslagen (1975:1385) foreskrivna
tiden fréan tillstdndsbeslutet.

7 § Bankinspektionen godkiinner fondkommissionsbolags bolagsordning i
samband med att tillstdnd meddelas for bolaget.

Beslut om dndring av fondkommissionsbolags bolagsordning skall provas
av bankinspektionen och far ej registreras innan det har godkints av
inspektionen.

8 § For fondkommissionsbolag giiler vad som ir foreskrivet om akticbolag i
allminhet, om annat ¢j foljer av denna lag.

9 § Fondkommissionsbolags aktickapital skall uppgé till minst femhundra-
tusen kronor.

10 § Fondkommissionsbolags styrelse skall bestd av minst tre ledaméter.
Styrelsen skall utse en verkstillande direkior. Denne och en av ledaméterna
skall genom tjinstgoring hos fondkommissionir eller pd annat sitt ha skaffat
sig den erfarenhet som behdvs for verksamheten.

11 § Minst en av bolagsstimman utsedd revisor skall vara auktoriserad
revisor eller auktoriserat revisionsbolag.

12 § Fondkommissionsbolags firma skall innehélla ordet fondkommission.
Vid beteckning av verksamheten far ej anvindas ordet bankir, avledning
dirav eller utlindsk form av saddant ord.

Fondkommissionsbolags verksamhet

13 § Fondkommissionsbolag far, for att underfiitta fondkommissionsrorel-
sen, i samband med denna

1. limna kredit mot siikerhet enligt 21 §,

2. mottaga medel pd konto under forutsidttning att avtal enligt 20 § har
triiffats,

3. kopa.silja och byta virdepapper {or egen rikning med den begrinsning
som anges i 15 och 16 §3,

4. genom alt limna garanti eller pA annat sitt medverka vid emission av
fondpapper pa den allménna marknaden,

5. mottaga fondpapper och andra virdehandlingar till forvaring eller
forvaltning,

6. limna ridd om placering av mede! i virdepapper.

Om siirskilda skil foreligger, far fondkommissionsbolag efter tilistdnd av
bankinspektionen utéva dven annan verksamhet dn som anges i fOrsta
stycket.
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14 § Fondkommissionsbolag far ej utfirda obligationer, forlagsbevis cller
andra for den allminna rorelsen avsedda forskrivningar.

15§ Fondkommissionsbolag fir fOr egen rikning forvirva

1. fastegendom.tomtriitt eller bostadsritt for aut bereda bolaget lokaler {6r
rorelsen eller tillgodose diirmed sammanhidngande behov,

2. inventarier for rorelsen eller til] fastighet som fondkommissionsbolaget
dger eller till lokaler som bolaget i 6vrigt innehar,

3. obligation, forlagsbevis clier andra for den allménna rorelsen avsedda
forskrivningar,

4. aktic, emissionsbevis, andel i aktiefond och i ekonomisk forening med
de begrinsningar som anges i andra och tredje styckena samt 16 §.

Aktie eller andel i ekonomisk forening fir fondkommissionsbolag ej
forviirva utan tillstand av bankinspektionen, om forvirvet ingér som ett led i
organisationen av bolagets verksamhet.

Fondkommissionsbolag. som har limnat garanti enligt 13 § forsta stycket
4, fr ej heller utan tillstdnd av bankinspektionen forvarva aktie pi grund av
garantidtagandet. Sidan aktie skall bolaget avyttra si snartdet limpligen kan
ske och senast ett ar efter forvirvet. Om synnerliga skil foreligger, kan
bankinspektionen forldnga denna frist.

Om synnerliga skil foreligger, kan bankinspektionen medge att fondkom-
missionsbolag far forvirva annan egendom 4n som avses i forsta stycket.

16 § Fondkommissionsbolag far inneha virdepapper som angesi 15 § forsta
stycket 4 till ett anskaffningsvirde som uppgér till hogst tva miljoner kronor
cller som svarar mot tva procent av den genomsnittliga drsomsittningen i
bolagets kommissionshandel under de fem ndrmast foregdende kalender-
aren, dock hogst tio miljoner kronor. 1 friga om bolag som ej har varit
verksamt under fem kalenderdr skali den genomsnittliga drsomsittningen i
stillet avse den tid bolaget har varit verksamt.

Vid tillimpningen av {orsta stycket skall ef medriiknas innchav av sddan
aktie eller andel som avses i 15 § andra och tredje styckena.

Om synnerliga skil foreligger, kan bankinspektionen medge att fondkom-
missionsbolag far inneha virdepapper som avses i forsta stycket i storre
omfattning in som anges dr.

17 § For att skydda fordran far fondkommissionsbolag utan hinder av vad i
15 och 16 §§ sdgs dels pad offentlig auktion eller fondbdérs eller vid exekutiv
forsdljning kopa egendom som iir utmdtt eller pantsatt for fordringen, dels
som betalning Overtaga for fordringen pantsatt egendom eller annan
egendom, om det ir uppenbart att bolaget annars skulle lida avsevird
fortust.

Egendom som fondkommissionsbolag har férvirvat entigt torsta stycket
skull avyttras sa snart det limpligen kan ske och senast nir det kan dga rum
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utan forlust for bolaget.
Forvirv enligt forsta stycket skall ofordrojligen anmiilas till bankinspek-
tionen.

18 § Fondkommissionsbolag skall till uppdragsgivarnas skydd ha eget
kapital till visst lagsta belopp i forhatlande till bolagets tillgdngar.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer meddelar
foreskrifter om vad som vid tillimpningen av forsta stycket skall anscs som
eget kapital eller far likstidllas dirmed samt om berdkningen i dvrigt av
kapitalkravet.

19 § Fondkommissionsbolag skall hdlla en med hinsyn till réreisens art och
omfattning tillfredsstillande betalningsberedskap.

20 § Medel som fondkommissionsbolag mottager med redovisningsskyl-
dighet skall genast avskiljas och insittas pé rikning i bank, om annat ej har
overenskommits enligt skriftligt avtal.

21§ For kredit som fondkommissionsbolag limnar skall finnas betryggande
sdkerhet i fondpapper som har inregistrerats vid fondbdrs eller som har
utbjudits till forsiljning under sddana forhéllanden att det dr sannolikt att de
inom ett 4r frin kreditens beviljande kommer att inregistreras vid fond-
bars.

Om sikerhet som har stillts vid kreditens beviljande nedgdr i vdrde under
kredittiden, far 4ven annan egendom eller borgen godtagas som tilldggssd-
kerhet.

22 § Fondkommissionsbolag skall dgna sdrskild uppmirksamhet atatt kredit
ej ldmnas till samma kredittagare eller till kredittagare, som ér férbundna med
varandra i visentlig ekonomisk intresscgemenskap, i sidan omfattning att
fara kan uppkomma for att fondkommissionsbolaget inte kan fullgéra sina
forpliktelser. Detsamma skall gilla om den sidkerhet ett fondkommissions-
bolag mottager utgors av aktier eller forlagsbevis, som har utgivits av samma
aktiebolag eller av aktiebolag som ar forenade i sadan intressegemenskap.

Forsta stycket andra meningen skall tillimpas ocksé pa borgen gentemot
fondkommissionsbolag.

23§ Fondkommissionsbolag far ej forbehélla sig andel i vinst pa affir, som
bolaget avslutar i sin fondkommissionsrorelse eller i sAddan verksamhet som
anges i 13 § forsta stycket.

Fondkommissionsbolag far ej heller for egen riakning silja fondpapper som
bolaget har mottagit som lan (blankning) eller medverka vid blankning for
annans rakning.
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24 § Under tid. da sddant besiut om avbrytande av handel och notering som
avses [ 25§ lagen (1978:000) om Stockholms fondbors giller, far fondkom-
missionsbolag ¢j vid eller utantér fondbdrsen aviala eller medverka till avtal
om kop eller forsiljning av fondpapper som beslutet avser. Uppgorelse far
dock ske av redan avslutad affar.

Forsta stycket skall tillimpas ocksa under tid, d4 beslut enligt 26 § lagcnom
Stockholms fondbors giller, om regeringen ej foreskriver annat.

25 § Finns niira samband mellan fondkommissionsbolag och annat foretag,
vars huvudsakliga verksamhet bestdr i att férvalta, handla med cller bitrada
vid handel med fondpapper eller limna kredit mot sikerhet i fondpapper,
giller bestimmelserna om fondkommissionsbolags verksamhet och om
tillsyn dver fondkommissionsbolag i tillimpliga delar i friga om sadant
foretag. Dirvid skall i 13 och 16 §§ angivna begrinsningar av verksamheten
avse foretagen gemensamt. Nira samband skall anses foreligga, om de bada
foretagen leds av sammaeller i huvudsak samma personer eller om vinsten av
foretagens verksamhet helt eller till betydande del skall, direkt eller indirekt,
tilifalla samma eller i huvudsak samma personer.

Om sirskilda skl foreligger, far bankinspektionen medge undantag frin
forsta stycket i friga om visst foretag.

Tillsyn dver fondkommissionsholag

26 § Fondkommissionsbolag star under tillsyn av bankinspektionen.

27 § Bankinspektionen skall overvaka att fondkommissionsbolag foljer
denna lag och annan forfattning, som reglerar fondkommissionsbolags
verksamhet, samt bolagsordningen och de beslut som med stod av lag eller
bolagsordningen har meddelats av bolagsstimman eller styrelsen.

Det aligger inspektionen att dven i o6vrigt med uppmirksamhet {6lja
fondkommissionsbolags verksamhet i den man det beh6vs f6r kinnedom om
de forhdllanden som kan inverka pd bolagets sikerhet eller annars dr av
betydelse for en sund utveckling av fondkommissionsverksamheten.

Inspektionen ir ej skyldig att vaka dver att sddana bestimmelser iakttages
som giller rittigheter och skyldigheter for akticigare i fondkommissions-
bolag i forhallande till bolaget eller till annan aktieiigare eller sidana
bestimmelser som angar bolagets inre angeligenheter.

28 § Bankinspektionen utdvar tillsyn med ledning av handlingar, som
fondkommissionsbolag enligt denna lag skall limna till inspektionen, och
upplysningar som inspektionen inhdmutar vid undersékning hos bolaget eller
pd annat satt. '

Undersdkning hos fondkommissionsbolag skall dga rum nir bankinspek-
tionen anser det behovligt eller ndr regeringen beslutar om det.
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29 § Tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse kan aterkallas av bankin-
spektionen om

1. fondkommissionsbolags eget kapital understiger tva tredjedclar av det
registrerade aktickapitalet och bristen ej har blivit fylld inom tre manader
efter det den blev kiind for bolaget,

2. fondkommissionsbolag genom att dvertrida denna lag eller uppenbart
&sidosidtta uppdragsgivares intresse eller pd annat sitt visar sig olimpligt att
utgva sédan roreise,

3. rorelsen annars provas vara till skada for det allminna.

30§ Aterkallar bankinspektionen tillstdind att driva fondkommissionsré-
relse, kan inspektionen foreldgga bolaget att, intill dess denna rorelse har
avvecklats, upphora med annan verksamhet.

Hanfor sig forhallande som avses i 29 § till verksamhet som drivs med
tillstand cnligt 13 § andra stycket. kan bankinspektionen Aaterkalla sidant
tilistdnd och foreligga bolaget att upphéra med denna verksamhet for viss tid
eller tills vidare.

Har tillstdnd &terkallats, far bolaget dock vidtaga de &tgirder som behdvs
for att fullgora ingdngna avtal eller for att skydda uppdragsgivare mot
forlust.

31 § Foreligger forhdllande som angesi 29 § 2 eller 3, far bankinspektionen
meddela fondkommissionsbolaget skriftlig erinran i stéllet for att Aterkalla
bolagets tillstind, om det kan antagas att bolaget later sig rittas dirav.
Inspektionen fir dven meddela fondkommissionsbolag skriftlig erinran, om
bolaget annars ej foljer i 27 § forsta stycket angivna stadganden och beslut
cller om annat forhallande foreligger som menligt inverkar pd bolagets
sikerhet eller motverkar en sund utveckling av fondkommissionsverksam-
heten. Skriftlig erinran far forenas med foreskrift om rittelse.

Foreligger missforhaltande hos fondkommissionsbolag i annat fatl in som
anges i forsta stycket, far bankinspektionen i sirskilt bestut géra anmirkning
om det.

32 § Bankinspektionen skall forordna cn revisor att med Ovriga revisorer
deltaga i revisionen av fondkommissionsbolag. Bankinspektionen kan nir
som helst aterkalla sddant forordnande och i stillet utse ny revisor.

Har tillstand for fondkommissionsbolag att driva fondkommissionsrorelse
aterkallats, gilller forordnandet for den av bankinspektionen utsedde revisorn
till dess fondkommissionsrorelsen har avvecklats och revisorn till bankin-
spektionen har avlimnat en berittelse 6ver avvecklingen.

Fondkommissionsbolag skall till revisor, som har forordnats enligt forsta
stycket, utge crsittning med belopp som bankinspektionen bestdmmer.
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33 § Bunkinspektionen far kalla till sammantride med fondkommissionsbo-
lags stvrelse eller begira att styrelsen kallar till extra bolagsstimma. Har
styrelsen ej efterkommit sddan begidran, far inspektionen kalla till extra
bolagsstimma. IFéretridare for inspektionen {&r niirvara vid styrelsesamman-
triide. som inspektionen har utlvst. och vid bolagsstimma samt deltaga i

dverliiggningarna.

3§ Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om hur fondkommissionsbolags rilkkenskaper skall fras och hur
viirdehandlingar skall {6rvaras och inventeras.

35 § Fondkommissionsbolag skall pd tid och sitt som bankinspcktionen
bestimmer

1. hdlla bolagets kassa, dvriga tillgingur, rikenskapsmaterial och andra
handlingar tillgiingliga {6r granskning av inspektionen.

2. uppritta och ull inspektionen limna &versikt som visar bolagets
tillgdngar och skulder,

3. till inspektionen lamna Adrsredovisning och i forekommande fall
koncernredovisning jimte revisionsberittelse samt protokoll vid ordinarie
bolagsstimma,

4. 1ill inspektionen anmila vem som har utsetts till styrelseledamot,
verkstillande direktdr eller suppleant samt éndring i forhallande som har
anmilts,

5. underriitta inspcktionen om bolaget har beslutat upphéra eller annars
upphdr med fondkommissionsrorelse,

6. dven i 6vrigt meddela inspektionen alla de upplysningar och uppgifter
som inspektionen anser behdvliga for tilimpningen av denna lag.

Finner bankinspektionen anledning antaga att fondkommissionsbolags
eget kapital understiger tva tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet , skall
bolaget pd anmodan av inspektionen oférdréjligen uppriitta balansrikning
och kalla revisorerna att granska denna.

36 § Finns i annat fall dn som anges i 253 visentligt samband mellan
fondkommissionsbolag och sidant féretag som f6rvaltar, handlar med eller
bitridder vid handel med virdepapper eller [dmnar kredit mot siikerhet i
virdepapper. fir bankinspcktionen besluta att foretaget skall imna upplys-
ningar om forhallandet till fondkommissionsbolaget och om sidan verk-
samhet som anknyter till fondkommissionsbolagets rérelse.
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Bankinstituts fondkomumissionsrorelse

37§ Tillstaind {0r bankinstitut  att driva fondkomnuissionsrorelse  far
meddelas endast om bankinstitutet ¢j dr olimpligt att driva sddan rirelse och
om rdrelsen kan antagas ¢) bli tll skada (6r det allmiinna.

38§ I friga om bankinstituts fondkommissionsrorelse giller 23 § andra
stycket, 24 §, 29 § 2 och 3. 30 § tredje stycket samt, alltefter bankinstitutets
art, lagen (1955:183) om bankrorelse, lagen (1955:416) om sparbanker eller
lagen (1956:216) om jordbrukskasscrérelsen.

Sarskilda bestimmelser

39§ Den som pa grund av befattning cller annars har anknvtning till
fondkommissionidr far ej for egen rikning genom Kop, byte eller dirmed
Jadmforligt fang fOrviirva fondpapper annat in f6r lingsiktig f6rmégenhets-
forvaltning, om han normalt har insyn i uppdragsgivares virdepappersaffi-
rer, som har s&dan omfattning att det allminna forsidljningsvirdet kan
paverkas.

40 § Den som avses i 39§ skall till fondkommissioniren oférdréjligen
anmila innehav av fondpapper och #indring i innehavetl. Fondkommissio-
néren skall fora forieckning dver anmalningarna och halla den tillgidnglig for
bankinspektionen.

Anmilningsskyldighet enligt forsta stycket omfattar fondpapper som dgs
av den anmiilningsskyldige, hans make eller omyndigt barn som star under
hans vardnad. Har nigon av dem eller flera av dem tillsammans sidan
visentlig ekonomisk gemenskap med annan juridisk person dn fondkom-
missioniren som grundas pa andelsritt eller dirmed jamforligt ekonomiskt
intresse, omfattar anmiilningsskvldigheten dven den juridiska personens
innehav av fondpapper, om den anmilningsskyldige har viisentligt inflytande
over den juridiska personens verksamhet.

Vid tillimpningen av denna paragral likstills #dktenskapsliknande
samlevnad med dktenskap. om de sammanlevande tidigare har varit gifta
med varandra eller har cller har haft barn gemensamt.

41 § Styrelsen for eller verkstiltande direktor hos fondkommissiondr skall
skyndsamt skriftligen erinra den som avses i 39 § om hans anmélningsskyl-
dighet enligt denna lag.

42 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far
meddela toreskrifter om den provision (courtage) som fondkommissionir
uppbir med anledning av kommissionsuppdrag.
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43§ Till bestridande av kostnaden for bankinspektionens tillsynsverk-
samhet skall fondkommissionir arligen erligga bidrag enligt de ndrmare
{Greskrifter som meddelas av regeringen. Bidraget far ej dverstiga tre procent
av det sammanlagda beloppet av de provisioner fondkommissioniren under
niistioregaende riikenskapsar har uppburit pd avtal som kommissioniren har
sfutit i frdga om Kkdép eller (orsiljning av virdepapper.

44 § Styrelseledamot cller befattningshavare hos fondkommissiondr far icke
obehdrigen yppa uppdragsgivares affirsforhi{landen eller personliga forhal-
landen, om vilka han erhdllit kinnedom i denna sin egenskap, eller i strid med
uppdragsgivares intressc begagna sig av sddan kdnnedom.

Den som hos bankinspektionen har tagit befattning med tillstdnds- eller
tillsynsiirende enligt denna lag far ej obehorigen yppa eller nyttja vad han
diirvid har fatt veta om annans affarsforhallanden cller personliga forhéllan-
den.

45 § Meddclar bankinspektionen foreskrift eller forbud enligt denna lag far
inspektionen forelidgga vite.

46 § Talan mot bankinspektionens beslut enligt denna lag fors hos rege-
ringen genom besviir. Inspektionens beslut linder till omedelbar efterréttelse,
om ¢j annat beslutas.

Straff

47 § Dcn som driver fondkommissionsrorelse utan tillstand déms till boter
eiler fiingelse i hogst ett ar.
Den som bryter mot 4 § doms till boter.

48 § Styrelseledamot eller befatiningshavare hos fondkommissionsbolag
som uppsatligen eller av oaktsamhet genom oriktig bokf6ring eller pa annat
sdtt l[imnar bankinspektionen felaktiga upplysningar om verksamheten
doms till boter eller fangelse i hogst ett 4r. I ringa fall doms ej till ansvar.

Overgangshestiimmelser

I. Denna lag trider med nedan angivna undantag i kraft den 1 januari
1980, da lagen (1919:240) om fondkommissionsrorelse och fondborsverk -
samhel upphor att gilla. Bestimmelsen i 17 § sistndmnda lag giller dock till
utgdngen av ar 1981.

2. Den som vid lagens ikrafttridande har ordet fondkommission eller
avledning dirav i sin firma och som ej har tillstind att driva fondkommis-
sionsrérelse far utan hinder av 4§ anviinda denna firmabeteckning till
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utgdngen av ar 1980 eller, om anstkan om registrering av ny firma di har getts
in, till dess ansGkningen slutligt har provats.

3. Bestimmelsen i 16 § trider i kraft den 1 januari 1985, sdvitt avser
fondkommissionsbolag.

4. Bestimmelsen i 25 § trader i kraft den 1 januari 1982.

5. Densom vid lagens ikrafttridande driver fondkommissionsrorelse med
tiltstand och som e¢j dr akticbolag eller bankaktiebotag far utan hinder av
lagens bestimmelser fortsitta verksamheten tll utgingen av ar 1981.
Bestimmelserna i 7-9, 12, 13, 15, 18-24, 3841, 44, 47, 48 och 50 §% gamla
lagen giller i tillimpliga delar i friga om sddan verksamhet. 1 Gvrigt giller
13-15, 17-24, 26-35 och 39-48 §} nya lagen i tillimpliga delar.

6. Aktiebolug som vid lagens ikrafttridande har tillstdnd att driva
fondkommissionsrorelse fir fortsitta verksamheten oaktat bolaget e
uppfylier foreskrifierna i 9-12 3§ och utan hinder av att tillstdnd enligt 6 § €j
har meddelats. dock ldngst till utgngen av ar 1980 eller, om anstkan om
tillstédnd da har getts in, till dess ansékningen slutligt har prévats.

7. Bankaktiebolag som vid lagens ikraftiridande har tillstdénd att driva
fondkommissionsrorelse far fortsitta denna utan hinder av att tillstind enligt
nya lagen ¢j har meddelats, dock langst till utgangen av den tid som gillande
oktroj avser.

8. Forekommer i lag eller annan {orfattning hdnvisning till foreskrift som
har ersatts genom bestimmelse i denna lag, tillimpas i stillct den nya
bestammelsen.
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2 Forslag till
Lag om Stockholms fondbors

Hiirigenom féreskrivs foljande.

Allminna bestimmelser

1§ Med fondbdrsverksamhet férstds i denna Jag att kop- och siljanbud
betriffande fondpapper regelbundet sammantors for handel och notering av
kurs.

Med fondpapper forstas i denna lag aktie, annat delaktighetsbevis i bolag,
obligation, fSrlagsbevis och liknande skuidebrev avsett for allmin omsitt-
ning samt andel i aktiefond.

2§ Fondborsverksamhet far hir i riket utévas endast av Stockholms
fondbors.

3 § Fondborsen star under tillsyn av bankinspektionen.

Organisation och forvaltning

4 § For fondborsen skall finnas en styrelse. som leder verksamheten och
forvaltar fondborsens angeligenheter.

5 § Borsstyrelsen skall bestd av nio ledamoter. Ordforande, vice ordférande
och tvd andra ledamoter utses av regeringen. I dvrigt utses genom val en
ledamot av fullmiiktige i riksbanken och fullmiiktige i riksgildskontoret
samfillt, en ledamot av Svenska handelskammarférbundet, en ledamot av
Sveriges industriférbund samt tva ledamdter av medlemmarna av fondbér-
sen. For varje ledamot skall finnas en suppleant som utses i samima ordning
som ledamoten.

Sker ej val enligt forsta stycket, utser regeringen ledamot och suppleant
som skulle ha utsetts genom sadant val.

Bérsstyrelsens ledamdter och suppleanter for dem utses for tre kalenderar.
Avgir nagon i fortid. utses eftertridare for aterstaende tid.

Regeringen bestimmer arvoden for ledamoter och suppleanter.

6 § Den dagliga ledningen och férvaltningen av fondbdrsen handhas av en
borschef. Borsstyrelsen tillsitter och entledigar borschefen samt kan utse och
entlediga stillforetridare for honom.

Beslut om tillsidttande och entledigande av borschef skall ha bitriitts av
minst tva tredjedelar av borsstyrelsens samtliga ledamater.

7 § Borsstyrelsen kan uppdraga at ordforanden och borschefen att gemen-
samt, var for sig eller i forening med en eller flera av styrelsens ledaméter
avgdra drende eller grupp av drenden, som ej dr av sddan vikt att prévningen
bor ankomma pa styrelsen, samit fatta beslut i frdga som cj 1d) uppskov.
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8 § Borsstyrelsen ir beslutfor med ordférande och minst fem andra ledamo-
ter.

Beslut fattas med enkel rostovervikt, om ej annat foljer av 6, 13 eller 24 §.
Vid lika rostetal géller den mening som ordféranden bitrader.

9 § Bestimmelserna om jiv i 4 och 5 §% forvaltningslagen (1971:290) skall
tillimpas i friga om ledamot av borsstyrelsen och bdrschefen.

10 § For granskning av fondbo6rsens rikenskaper samt borsstyrelsens och
borschefens forvaltning skall finnas tvé revisorer. Bankinspektionen utser
den ene revisorn, som skall vara auktoriserad, och medlemmarna av
fondbdrsen den andre. Revisorernas uppdrag giller ett kalenderar.

For varje revisor skall utses en suppleant. Vad som {8reskrivs i denna lag
om revisor skall i tillimpliga delar gélla suppleant f6r honom.

Borsmedlemmar och borsombud

11 § Till medlem av fondbérsen far antagas endast den som enligt fondkom-
missionslagen (1978:000) har tillstdnd att driva fondkommissionsrérelse och i
ovrigt dr limplig som bdérsmedlem.

Ansokan om medlemskap prévas av borsstyrelsen.

12§ Aterkallas borsmedlems tillstind att driva fondkommissionsrorelse,
upphor medlemskapet.

13 § Om bérsmedlem genom att bryta mot denna lag eller foreskrift som har
meddelats med stdod av lagen eller pd annat sétt visar sig oldmplig som
borsmedlem, far borsstyrelsen besluta att medlemskapet skall upphoéra.

Foreligger forhaliande som avses i forsta stycket, far borsstyrelsen i stillet
for att besluta om medlemskapets upphorande meddela medlemmen skriftlig
erinran, om det kan antagas att denne later sig rittas dédrav. Skriftlig erinran
far vidare meddelas, om det foreligger missforhéllande av mindre allvarlig
beskaffenhet i frdga om borsmedlemmen eller dennes verksamhet.

Beslut om upphérande av medlemskap utan ansgkan skall ha bitriitts av
minst tva tredjedelar av borsstyrelsens samtliga ledamdéter.

14 § Som ombud for bérsmedlem (borsombud) far godkinnas endast densom
ir fast anstilld hos borsmedlemmen och i dvrigt ar lamplig for uppdraget.
Borsstyrelsen bestimmer antalet borsombud for varje medlem.
Ansokan om godkiinnande skall gbras av borsmedlemmen och provas av
borsstyrelsen.

15 § Upphor borsmedlem att vara medlem av fondbgdrsen, forfaller samtidigt
godkinnande for medlemmens borsombud. Upphor borsombuds anstéllning
hos den medlem som har ansdkt om hans godkidnnande, forfaller detta
godkiinnande.
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A

16 § Borsstyrelsen far dterkalla godkidnnande av borsombud cller meddela
ombud skriftlig erinran. Dirvid tillimpas bestimmelserna om borsmedlem i
13 § pa boérsombudet.

17 § Borsstyrelsen far ej meddcla beslut utan att sokande cller annan som
berérs av beslutet har beretts tillfille att yttra sig over det som har tiliforts
drendet genom annan dn honom sjilv, om beslutet avser

1. avslag pd ansdkan om bdrsmedlemskap,

2. upphérande av medlemskap utan ansokan.

3. avslag pa ansOkan om godkidnnande som bdrsombud,

4. aterkallelse av godkiinnande som borsombud,

S. skriftlig erinran enligt 13 eller 16 §

Borsstyrelsen fir dock meddela beslut utan att atgird enligt f6rsta stycket
har vidtagits, om atgirden ir uppenbart obehavlig eller om beslutet ¢j kan
uppskjutas.

Fondborsens verksamhet

18 § Handel och notering av kurs vid fondborsen far avse endast fondpapper
som dr inregistrerade dir.

19 § Beslut om inregistrering av fondpapper meddelas av borsstyrelsen.

Vid provning av friga om inregistrering skall hiansyn tagas till uigivarens
eller, om annan har tritt i hans stillle, dennes ckonomiska stiilning,
marknadsforhallandena for det fondpapper som avses och andra omstindig-
heter av betydelse for en dndamalsenlig borshandel. For inregistrering skall
vidare krivas utfastelse av utgivaren eller den som har triitt i hans stiille att
offentliggdra upplysningar om verksamheten. Regeringen meddelar nirmare
foreskrifter om villkoren {Or inregistrering.

Ansdkan om inregistrering far ¢j avslds utan att sékanden har beretts
tillfdlle att yttra sig 6ver det som har tillforts direndet genom annan in honom
sjdlv, om ej dtgiirden dr uppenbart obehdvlig eller beslutet ej kan uppskju-
las.

20 § Handel vid fondborsen far ske endast genom bdrsombud.

21 § Kurser noteras med ledning av kdpanbud, siiljanbud och avslut vid
fondborsen samt offentliggdrs omedelbart.

22 § Borsstyrelsen skall folja kursbildningen vid fondborsen och se till att
handeln dir sker under forhdllanden som dverensstimmer med denna lag
och annan férfattning samt med god affirssed.

23 § Den som har utgivit fondpapper, vilket har inregistrerats vid fondbér-
sen, eller annan som har tritt i utgivarens stille samt borsmedlem och
borsombud skall limna borsstyrelsen de upplysningar som styrelsen anser
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behdvliga for att den skall kunna fullgdra sina uppgifter enligt denna lag och
annan forfatining.

24 § Borsstyrelsen tar besluta om avregistrering av fondpapper, om mark-
nadsforhdllandena eller annan omstindighet foranleder det och det ¢j ir
olampligt frin allmiin synpunkt. Beslutet skall omedelbart offentliggoras.

Beslut om avregistering av fondpapper utan ansékan av utgivaren eller av
den som har triitt i hans stille skall ha bitriitts av minst tva tredjedelar av
borsstyreisens samtliga ledaméter.

Avregistreiing enligt andra stycket far ¢j bestutas utan att utgivaren eller
den som har triitt i hans stiitle har beretts tillfillle att yitra sig 6ver det som har
tillforts drendet genom annan dn honom sjilv, om ¢j atgirden idr uppenbart
obehovlig cller beslutet e) kan uppskjutas.

25 § Om siirskilda skil foreligger, far borsstyrelsen bestuta att handel och
notering vid fondbdrsen skall avbrytas i fraga om fondpapper av visst slag.
Sadant beslut far ej giilla lingre dn som oundgingligen behovs.

Borsstyrelsen skall omedelbart offentliggéra beslut enligt forsta stycket och
beslut om dterupptagande av handel och notering. Om sddant beslut skall
styrelsen samtidigt underriitta dem som har tillstand att driva fondkommis-
sionsrorelse.

26 § Under utomordentliga férhaltanden far regeringen besluta att all handel
och notering vid fondbdrsen skall avbrytas. Ar fara i drojsmaél, far sidant
beslut meddelas av borssiyrelsen efter samrdd med bankinspektionen.
Borsstyrelsens beslut far avse hogst en vecka.

I friga om beslut enligt forsta stvcket tillimpas 25 § andra stycket.

27 § Till bestridande av kostnaden for fondbdrsens verksamhet far uttagas
avgifter av borsmedlem och den vars fondpapper har registrerats vid
fondbérsen i cnlighet med de niirmare foreskrifier som meddelas av
regeringen.

28 § Av fondbdrsens kapital skall en miljon kronor avsittas till en grund-
fond.

Fonden far anvindas endast for att tdcka forlust som har uppkommit i
fondborsens verksamhet och som ej kan tickas av andra medel.

Nedgér fonden under en miljon kronor, skall borsstyrelsen vidtaga atgarder
som svitar till att den snarast dter uppgdr ull {oreskrivet belopp.

Tillsyn

29 § Bankinspektionen skall Gvervaka att verksamheten vid fondborsen
utévas i enlighet med denna lag och de foreskrifter som har meddelats med
stod av lagen. Inspektionen skall vidare verka for att verksamheten vid
fondbdrsen sker pa ett tillfredsstillande sitt och med uppmirksamhet {6lja
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verksamheten i den mén det behovs for kainnedom om forhédllanden som &r
av betydelse for en sund utveckling av denna.

30 § Borsstyrelsen skall héalla protokoll och 6vriga handlingar tiligingliga for
bankinspektionen. Styrelsen skall dven i 6vrigt limna inspektionen de
upplysningar om sin verksamhet och dirmed sammanhiingande omstéindig-
heter som inspektionen begir.

31 § Har borsstyrelsen fattat beslut som strider mot denna lag eller mot
foreskrift som har meddelats med st3d av lagen, far bankinspektionen
forbjuda att beslutet verkstills. Har beslutet redan verkstillts, far inspek-
tionen foreligga borsstyrelsen att gora rittelse, om det kan ske. Inspektionen
kan dven forelidgga borsstyrelsen att fullgora skyldighet enligt denna lag eller
foreskrift som har meddelats med stod av lagen.

Meddelar bankinspektionen foreldggande eller férbud enligt denna para-
graf far inspektionen utsitta vite.

32 § Om sdrskilda skal foreligger, fir bankinspektionen kalla tifl samman-
tride med borsstyrelsen. Vid borsstyrelsens sammantriden far foretradare for
inspcktionen nirvara och deltaga i Overldggningarna.

33 § Den som hos bankinspektionen har tagit befattning med tillsynsiarende
enligtdenna lag firej obehdrigen yppa eller nyttja vad han dirvid har fatt veta
om annans affarsférhallanden eller personliga forhallanden.

34 § Till bestridande av kostnaden for bankinspektionens tillsynsverksamhet
skall fondbdrsen arligen erligga bidrag enligt de narmare foreskrifter som
meddelas av regeringen.

35 § Talan mot bankinspektionens beslut enligt denna lag fors hos regeringen
genom besvir. Inspektionens beslut linder till omedelbar efterrittelse, om ej
annat beslutas.

Ovriga bestimmelser

36 § Den som ir eller har varit ledamot av borsstyrelsen, styrelsesuppleant
eller befattningshavare vid fondborsen far ej obehorigen yppa eller nyttja vad
han under uppdraget eller i tjinsten har fatt veta om annans affiarsférhal-
landen eller personliga férhallanden.

37§ Den som i strid med 2 § bedriver fondborsverksamhet déms {or olaga
fondborsverksamhet till boter eller fangelse | hogst ett &r.

Overgangsbestimmelser

1. Denna lag trader i kraft den 1 januari 1980.
2. Forordnande som enligt dldre bestimmelser har meddelats for ledamot

2 Riksdagen 1978179. I saml. Nr 9
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av borsstyrelsen, revisor eller borschef giiller fortfarande. Detsamma giller i
friga om forordnande som suppleant for ledamot av borsstyrelsen eller for
revisor samt som stéllforetriadare for borschef.

3. Beslut som enligt dldre bestimmelser har meddelats om antagande av
borsmedlem eller om godkinnande av borsombud giller fortfarande.

4. Beslut som enligt dldre bestimmelser har meddelats om inregistrering
av virdepapper vid fondbo6rsen och som dr i kraft vid utgdngen av &r 1979
giller dven efter nimnda tidpunkt.

5. Verksamhet, som enligt den nya lagen ir fondborsverksamhet och som
vid ikrafttridandet bedrivs av sammanslutning av svenska fondkommissio-
nirer, far fortsitta i den man verksamheten inte Gvertages av Stockholms
fondbors, dock langst till utgdngen av ar 1981.

6. Har ansékan om bérsauktion gjorts fore den nya lagens ikraftiridande,
skall betrdffande auktionen tillimpas 56 § lagen (1919:240) om fondkommis-
sionsrorelse och fondbdrsverksamhet.

7. Bestimmelsen i 24 § nya lagen om avregistrering av fondpapper skall
icke gilla avregistrering av fondpapper, om ansdkan har gjorts fore ikrafttra-
dandet.

8. Forckommer i lag eller annan forfattning hinvisning till foreskrift som
har ersatts genom bestimmelse i denna lag, tillimpas i stdllet den nya
bestimmelsen.
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3 Forslag till
Lag om riitt att forfoga dver annan tillhoriga fondpapper

Hirigenom foreskrivs foljande.

1§ Med fondpapper forstas i denna lag aktie, annat delaktighetsbevis i bolag,
obligation, foriagsbevis och liknande skuldebrev avsett for allmin omsitt-
ning samt andel i aktiefond.

2§ Avtal om ritt for den som innehar fondpapper som pant att forfoga 6ver
fondpapperen for annans rikning dn dgarens skall slutas skriftligen i sirskild
for indamalet upprittad handling, dir det férfogande som avses noggrant
anges. Stir panthavaren inte under bankinspektionens tillsyn, skall fondpap-
peren specificeras i handlingen genom uppgift om nummer eller pi annat
lampligt sidtt. Avtal som inte uppfyller de angivna formforeskrifterna &r
ogiltigt.

Forsta stycket skall tillimpas ocksd pd den som innehar fondpapper till
forsdljning i kommission eller pd grund av ink6p i kommission och pa
fondkommissionir, som har mottagit fondpapper till forvaring.

3§ Avtal om att panthavare, om panten inte 16ses pa utsatt tid, fir silja
panten pi offentlig auktion eller pa fondbérs utan att iakttaga i lag féreskrivna
former fér triffas pd annat sitt 4n som anges i 2 § forsta stycket.

4 § Den som innehar fondpapper som pant fari sin tur pantsitta eller dverlata
pantritten till dem endast tillsammans med den fordran for vilken de utgér
pant. For dterpantsittning eller overlatelse p& annat sitt fordras 6verenskom-
melse enligt 2 § forsta stycket. Aterpantsittning eller Sverlatelse fir inte ske
{or hogre belopp eller pd striangare villkor dn hos panthavaren.

5§ Densom forfogar 6ver fondpapper utan att ha ritt till det enligt 2 eller 4 §
doms for olovligt forfogande enligt 10 kap. 4 § brottsbalken, om inte stringare
straff dr foreskrivet for gdrningen.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1980, d& lagen (1919:242) med vissa
bestimmelser om riitt att forfoga Sver annan tillhoriga fondpapper upphor att
galla.
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4 Forslag till
Lag om dndring i lagen (1955:183) om bankrgrelse

Harigenom {oreskrivs att 53, 55 och 74 §§ lagen (1955:183) om bankrorelse
skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande [ydelse Féreslagen [ydelse

53§

Med den inskrinkning nedan sdgs ma bankaktiebolag, jimte in- och
utldning av penningar, idka annan verksamhet som dirmed star i
samband.

Om ritt for bankbolag att idka Om ritt for bankbolag att idka
fondkommissionsrorelse dr sdrskift  fondkommissionsrorelse  finns  be-
stadgat. stammelser i fondkommissionslagen

(1978:000).

55§

Bankaktiebolag f&r forvirva

1. fast egendom, tomtritt och bostadsritt for att bereda banken lokaler {6r
dess inrymmande eller tillgodose ddrmed sammanhingande behov,

2. aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalta fast egendom
eller tomtrdtt som fOrvirvats or det under 1 angivna dndamdlet, och
forlagsbevis, som utfirdats av sddant bolag,

3. inventarier, vilka anskaffas for rérelsen eller til] fastighet, som bankbo-
laget dger, eller till lokaler, som bolaget i 6vrigt innehar,

4. bostadsriitt for att bereda bostad at ndgon som ar anstélld i banken,

5. efter tillstdnd av regeringen, aktie i annat bankaktiebolag, i utlindskt
bankforetag och i svenskt aktiebolag eller utlindskt foretag, vars andamal kan
anses gagneligt for bankvisendet eller det ailmidnna, samt garantifondbevis
eller forlagsbevis utfardat av bolag eller foretag som nu nimnts.

Bankbolag som medverkar vid emission av aktier eller forlagsbevis pé den
allminna marknaden far forvirva aktie eller forlagsbevis som inglr i
emissionen. Sddan aktie eller sddant férlagsbevis skall bolaget dock avyttra s&
snart det limpligen kan ske och senast ett ar efter forvarvet. Om synnerliga
skil foreligga, kan tillsynsmyndigheten forldnga denna frist.

Bankbolag som har rillstand att
driva fondkommissionsrérelse fdr, for
att underlgrta rorelsen, i samband
med denna dessutom forvdrva aktie,
emissionsbevis, forlagsbevis samt an-
del i aktietond och i ekonomisk
forening. Bolag for dock ej inneha

1 Senaste lydelse 1975:227"
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Nuvarande lydelse Foreslagen lvdelse

sddana vardepapper till hogre anskaff-
ningsvdrde dn som anges i 16 § forsta
stycket fondkommissionslagen
(1978:000).

Om synnerliga skdl ftoreligga, kan
tillsynsmyndigheten medgiva art bank-
bolag far inneha virdepapper som
avses I tredje stycket i stbrre omfati-
ning dn som anges ddr.

74 §2

Styrelsen skall inom sig utse verkstallande direktor att under styrelsens
inscende leda verksamheten, diri inbegripet att i den utstrickning styrelsen
bestimmer avgora drenden av beskaffenhet att eljest ankomma pé styrelsens
egen provning. Dir forhallandena sa pikalla, ma bland styrelseledamoterna
eller styrelsesuppleanterna flera verkstillande direktorer utses. Styrelsen
skall dven forordna styrelseledamot eller styrelsesuppleant att vara stéllfre-
tradare for verkstillande direktor.

Styrelsen ma jamval uppdraga At annan #n verkstillande direktor att ensam
eller i forening med annan avgbra drenden av beskaffenhet att eljest
ankomma pd styrelsens egen provning.

Angéende den befogenhet i olika avseenden, som skall tillkomma
verkstillande direktdr eller person som avses i andra stycket, aligger det
styrelsen att meddela fSreskrifter i en for ett r i siinder faststilld instruktion.
Avser uppdraget beviljande av kredit, skola grunderna for kreditgivningen
faststidilas. Hava flera verkstédllande direktdrer utsetts, skall instruktionen
angiva huru ledningen av bankens verksamhet skall mellan dem fordelas.
Styrelsen skall, s& snart kan ske, till tillsynsmyndigheten insinda avskrift av
instruktionen #vensom, dir indringar vidtagas i densamma, meddela
myndigheten darom.

Uppdrag som sigs i denna paragraf mi nir som helst terkallas eller
inskrinkas. Utan hinder av uppdrag &ger styrelsen sjilv avgora drende av
varje slag.

Styrelsen md icke 4t enskild styrelseledamot ciler annan uppdraga att
avgora drende, som avser:

1. inrdttande eller indragning av avdelningskontor eller vertagande av
annan bankrorelse;

2. forviirv eller avyttring av fastighet, avsedd f6r bankens inrymmande
eller for att tillgodose dirmed sammanhingande behov;

3. beviljande av kredit till befattningshavare, som avses i 61§ forsta

2Senaste lydelse 1975:227.
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Nuvarande lydelse Fareslagen lydelse

stycket, eller annan befattningshavare, som ensam eller i forening med annan
far avgora pa styrelsen ankommande drenden, till den som ér gift med s&dan
befattningshavare, till person som avses i 61 § andra stycket eller till bolag,
forening eller annan sammanslutning, vari sAdan person ir styrelseledamot
eller sdsom deldgare eller medlem éger ett vdsentligt ekonomiskt intresse;
styrelsen dock obetaget att for person eller sammanslutning, som nu namnts,
faststdlla vissa granser, inom vilka utan styrelsens beslut i varje sirskilt fali
kredit mé beviljas vederbdrande i och for en av honom idkad rorelse;

4. forvirv av aktie eller forlags-
bevis i andra fall 4n da fraga 4r om
aktie eller forlagsbevis, som ir for
bankbolagets fordran utmitt eller
pantsatt;

4. forvirv av aktie, emissionsbevis,
forlagsbevis samt andel i aktiefond
och i ekonomisk forening i andra fall
dn da fraga dr om sddant virdepap-
per, som ir for bankbolagets fordran

utmitt eller pantsatt, eller forvdrvet
sker med stod av 55§ andra eller
tredje stycket och styrelsebeslut angd-
ende forvirvet ej kan utan oligenhet
awakias;

5. faststillande av allminna rintesatser for in- och utléning; dock att
beslut, ddr s pakallas av allmin ranteférandring, ma utan styrelsens hérande
meddelas for tiden intill ndstkommande styrelsesammantride.

[ denna paragraf meddelade bestammelser angiende kredit skola gilla dven
i fraga om garantiforpliktelse, som bankbolag ikidder sig.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1980.
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5 Forslag till
Lag om indring i lagen (1955:416) om sparbanker

Hirigenom foreskrivs att 23, 24 och 39 §§ lagen (1955:416) om sparbanker
skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande Ivdelse Foreslagen lydelse

238
Sparbank far ¢j for egen riikning driva handel med eller, med de undantag
som angivas i 24 och 25 §§, forviirva annat dn guld, mynt, vixlar, checkar,
anvisningar, obligationer och andra for den allménna rorelsen avsedda
forskrivningar utom siddana som medfora rau till betalning forst efter
utfiirdarens 6vriga fordringségare (forlagsbevis).

Om rdtt for sparbank art driva fond-
kommissionsrérelse finns bestGmmel-
ser i fondkommissionslagen
(1978:000).

24 §?

Sparbank far f6rvdrva

1. fastegendom, tomtritt och bostadsritt for att bereda sparbanken lokaler
for dess inrymmande eller tillgodose dirmed sammanhingande behov,

2. aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalta fast egendom
cller tomtritt som forvarvats for det under | angivna dndamalet, och
forlagsbevis, som utfirdats av sddant bolag,

3. invenarier, vilka anskaffas for rorelsen eller till fastighet, som spar-
banken iger, eller till lokaler, som sparbanken i Ovrigt innehar,

4. bostadsratt for att bereda bostad it nigon som ir anstélld i sparban-
ken.

Arende om forvirv enligt forsta stycket av fast egendom, tomtritt eller
aklie avgdres av huvudminnen, om ej annat foljer av sparbankens regle-
mente. Detsamma giller drende om f{orbdttring av byggnad i vilken
sparbankens lokaler #ro eller avses bliva inrymda.

Sparbank far till belopp, som vid varje tidpunkt sammanlagt svarar mot
hogst tio procent av sparbankens egna fonder, forvirva andel i sadan
ekonomisk {orening eller aktie i sddant bolag, som med regeringens
godkinnande verkar som en sammanslutning av svenska sparbanker for
tillgodoseende av gemensamma intressen eller garantifondbevis eller forlags-
bevis, som utfirdats av fGreningen eller bolaget, eller i vrigt tillskjuta medel
till foreningen eller bolaget.

Utdver vad som foljer av tredje stycket fir sparbank efter tilistdnd av

! Senaste lydelse 1968:602.
2 Senaste lydelse 1975:228.
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Nuvarande lydelse Foreslagen Ivdelse

tillsynsmyndigheten tillskjuta mede! til! forening eller akticbolag som avses i
nimnda stycke, om antingen det tillskjutna kapitalet icke kan grunda
upplaningsriitt eller ticka krav pd eget kapital hos foreningen, bolaget eller
annorstades eller fraga ir om kreditaktiebolag som har till huvudsakligt
andamal att limna 14n mot sidkerhet i form av pantriitt pa grundval av
inteckning i bostads-, kontors- eller affdrsfastighet. Efter tillstind av
regeringen far sparbank forvirva aktie dven i annat svenskt aktiebolag, vars
indamdl kan anses gagneligt for bankvisendet eller det allmiinna, samt
garantifondbevis eller forlagsbevis utfardat av sddant bolag.

Sparbank som medverkar vid emission av aktier eller fGrlagsbevis pa den
allmanna marknaden far efter tilistdnd av tillsynsmyndigheten forvirva aktic
eller forlagsbevis som ingdr i emissionen. Sddan aktie eller sddant forlagsbevis
skall sparbanken avyttra si snart det lampligen kan ske och senast ett ar efter
forvirvet. Om synnerliga skl foreligga, kan tillsynsmyndighetien forlinga
denna frist.

Sparbank som har tillstand att driva
Jondkommissionsrérelse far, for att
underldtta rorelsen, i samband med
denna dessutom fOrvdrva aktie, emis-
sionsbevis, forlagsbevis samt andel i
aktiefond och i ekonomisk forening.
Sparbank far dock ej inneha sddana
vdrdepapper till hégre anskaffnings-
varde dn som anges i 16§ fursta
stycket fondkommissionslagen
(1978:000).

Om synnerliga skal foreligga, kan
tillsynsmyndigheten medgiva att spar-
bank far inneha vardepapper som
avses i sjdrte stycket i stirre omfatining
dn som anges ddr.

39 §3
Styrelsen far, om reglementet medgiver det, uppdraga &t styrelseledamot
eller annan att ensam eller i forening med annan avgdra drenden av
beskaffenhet att annars ankomma pé styrelsens egen provning.
Om den befogenhet, som skall tillkomma person som avses i forsta stycket,
aligger det styrelsen att meddela foreskrifter i en for ett &r i sander faststilid
instruktion. Avser uppdraget beviljande av kredit, skola grunderna for

3Senaste lydelse 1975:228.
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Nuvarande lvdelse Foreslagen ledelse

kreditgivningen faststillas. Styrelsen skall, s& snart det kan ske, till tillsyns-
myndigheten insinda avskrift av instruktionen och underriita myndigheten
om de dndringar som vidtagas i instruktionen.

Uppdrag enligt forsta stycket kan niir som helst aterkallas eller inskrénkas.
Utan hinder av uppdrag far styrelsen sjilv avgora drende av varje slag.

Styrelsen far ej uppdraga at enskild styrelscledamot cller annan att avgora
drende, som avser

1. inrittande eller indragning av filial eller dvertagande av annan bankro-
relse,

2. forvirv eller avyttring av fastighet, som ir avsedd for sparbankens
inrymmande eller 6r att tillgodose ddrmed sammanhingande behov,

3. beviljande av kredit till befattningshavare, som avses i 30§ forsta
stycket, eller annan befattningshavare, som ensam eller i forening med annan
far avgora pa styrelsen ankommande drenden, till den som ir gift med sddan
befattningshavare, till person som avses i 30 § andra stycket eller till bolag,
forening cller annan sammanslutning, vari s&dan person ir styrelseledamot
eller som delidgare eller mediem har ett visentligt ekonomiskt intresse; for
kredit, som nu sigs, far dock styrelsen faststilla vissa griinser, inom vilka
utan styrelsens beslut i varje sarskilt fall kredit fir beviljas i och f6r en av
lantagaren idkad rorelse,

4. forvirv av aktie eller forlags-
bevis i andra fall 4n da fraga ar om
aktie eller forlagsbevis, som dr utmaitt
cller pantsatt for sparbankens ford-
ran,

4. forvirv av aktie, emissionsbevis,
forlagsbevis sami andel i aktiefond
och i ekonomisk Jorening i andra fall
dn da fraga dr om sddant virdepap-
per, som ar utmiitt eller pantsatt for
sparbankens fordran, eller forvarvet
sker med stéd av 24 § sjdtte stycket och
styrelsebestut angdende forvirvet ef
kan wran oldgenher avvakias,

5. faststdllande av allminna riintesatser for in- och utlaning; dock att
bestut, om det ir pakallat av allmidn rdntef6rindring, far utan styrelsens
horande meddelas {or tiden till nista styrelsesammantride,

6. meddelande av bestimmelser om kassaverksamheten vid sparbanken
eller om rorelsen i dess helhet vid filial och hur denna rorelse skall Gvervakas

fran huvudkontorets sida.

Bestimmelser om kredit skola gilla iiven i friga om garantiforbindelse,

som sparbank ikldder sig.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1980.
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6 Forslag till
Lag om édndring i lagen (1956:216) om jordbrukskasserdrelsen

Hirigenom féreskrivs att 30 och 32 §§ lagen (1956:216) om jordbrukskas-
serorelsen skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande lydelse Fireslagen lydelse

30!

Kreditkassa far 1ana ut pengar och anskaffa medel till utlaningen i den
ordning denna lag foreskriver samt idka verksamhet som star i samband
ddrmed.

Jordbrukskassa far ¢j for egen rikning lana in pengar fran aliminheten.

Utan tillstand av tillsynsmyndigheten far kreditkassa icke mottaga viirde-
handlingar till forvaring och forvaltning. Tillstdnd far meddelas endast om
kassan med hinsyn till dess organisation och forvaringsanordningar samt
fonder kan pé ett betryggande siitt handha sddan verksamhet. Nir forutsitt-
ningar icke lingre foreligga for tillstdnd, far det aterkallas.

I kreditkassas stadgar skall angivas vilken rorelse kassan far utdva.

Om ritt for centralkassa att driva
fondkommissionsrorelse finns bestdm-
melser i fondkommissionslagen
(1978:000).

3282

Kreditkassa far férvdrva

1. fast egendom, tomtritt och bostadsritt for att bereda kassan eller
ansluten kassa lokaler for dess inrymmande cller tillgodose darmed samman-
hidngande behov,

2. aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalta fast egendom
eller tomtritt som forvirvats for det under 1 angivna dndamdélet, och
forlagsbevis, som utfirdats av siadant bolag, .

3. inventarier, vilka anskaffas for rorelsen eller till fastighet, som kassan
ger, eller till lokaler, som kassan i Ovrigt innehar,

4. bostadsritt for att bereda bostad at ndgon som ir anstilld i kassan eller i
ansluten kassa.

Arende om forvirv enligt forsta stycket av fast egendom, tomtratt eller
aktie avgores av stimman, om ej annat f6ljer av kreditkassans stadgar.
Detsamma giller drende om forbattring av byggnad i vilken kassans elier
ansluten kassas lokaler iiro eller avses bliva inrymda.

Centralkassa far till belopp, som vid varje tidpunkt sammanlagt svarar mot
hégst tio procent av kassans och anslutna jordbrukskassors eget kapital

' Senaste lydelse 1968:605.
2Senaste Yydelse 1975:229.
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forvirva andel i sadan ekonomisk forening eller aktie i sdédant bolag, som
tillgodoser for kreditkassor gemensamma intressen, eller garantifondbevis
cller forlagsbevis, som utfiirdats av fGreningen eller bolaget, eller i dvrigt
tillskjuta medel till féreningen eller bolaget.

Utover vad som foljer av tredje stycket far centralkassa efter tillstdnd av
tilisynsmyndigheten titiskjuta medel till féreniny ¢ller akticbolag som avses i
nimnda stycke, om antingen det tiliskjutna kapitalet icke kan grunda
upplaningsratt eller tdcka krav pa eget kapital hos féreningen, bolaget cller
annorstiddes eller fraga dr om kreditaktiebolag som har till huvudsakligt
dindamal att ldmna 1an mot sikerhet i1 form av pantritt pd grundval av
inteckning i bostads-, kontors- eller affirsfastighet. Efter tillstind av
regeringen far centralkassa forviirva aktie dven i annat svenskt aktiebolag,
vars indamal kan anses gagneligt for bankvésendet eller det allminna, samt
garantifondbevis eller forlagsbevis utfdrdat av sddant bolag.

Centralkassa som medverkar vid emission av aktier eller forlagsbevis pd
den allminna marknaden far efier tillstand av tillsynsmyndigheten forviirva
aktie eller forlagsbevis som ingéar i emissionen. Sadan aktie eller sddant
forlagsbevis skall centralkassan avyttra s snart det lampligen kan ske och
senast ett ar efter forviirvet. Om synnerliga skl foreligga, kan tillsynsmyn-
digheten forlinga denna frist.

Centralkassa som har tillstand att
driva fondkommissionsriirelse far, for
att underidna rérelsen, i samband
med denna dessutom forvirva aktie,
emissionsbevis, forlagsbevis samt an-
del i aktiefond och i ekonomisk
Aforening. Centralkassa far dock ef
inneha sddana vardepapper till hogre
anskaflningsvdrde dn som anges i 16 §
Jorsta stveker fondkommissionslagen
(1978:000).

Om synnerliga skl forelicga, kan
titlsynsmyndigheren medgiva att cen-
tralkassa fdr inneha vardepapper som
avses i sjdtte stycket i storre omfattning
dn som anges ddr.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1980.



Prop. 1978/79:9 28

Utdrag
EKONOMIDEPARTEMENTET PROTOKOLL

vid regeringssammantride

1978-04-20

Nirvarande: statsministern Filldin, ordforande, och statsrdden Bohman,
Ullsten, Romanus, Turesson, Gustavsson, Antonsson, Mogard, Olsson,
Dahlgren, Asling, Soder, Troedsson, Mundebo, Kronmark, Wikstrom,
Johansson, Friggebo, Wirtén

Foredragande: statsradet Bohman

Lagradsremiss med forslag till fondkommissionslag, m. m.

1 Inledning

Med stdd av Kungl. Maj:ts bemyndigande tillkallades ar 1966 sakkunniga
med uppdrag att se 6ver borslagstiftningen (Fi 1967:32). De sakkunniga antog
namnet fondbdrsutredningen. Ar 1972 uppdrogs 4t utredningen att ocksa se
dver lagstiftningen om fondkommissionsrorelse. Utredningen har tidigare
dverldmnat tre betinkanden, som delvis foranlett lagstifining. I ytterligare ett
delbetdnkande (SOU 1973:60) Fondbérsen har utredningen lagt fram forslag
till ny borslagstiftning. [ slutbetinkande' (SOU 1976:54) Om fondkommis-
sionsrorelse m. m. har utredningen foreslagit nya regler for fondkommis-
sionshandeln. Lagforsiagen i betdnkandena bor fogas till protokollet i detta
irende som bilagor | och 2.

Yttranden &ver betidnkandet Fondborsen h'ar efter remiss avgetts av
bankinspektionen, forsikringsinspektionen, riksrevisionsverket (RRV), riks-
skatteverket, riksiklagaren (RA), hovritten dver Skane och Blekinge,
kammarritten i Stockholm, kommerskollegium, patent- och registrerings-
verket, nidringsfrihetsombudsmannen (NO), ldnsstyrelserna i Kalmar,
Malméhus, Goteborgs och Bohus samt Givleborgs lin, fullmiktige i Sveriges
riksbank. fullmiktige i riksgdldskontoret, styrelsen for Stockholms fondfors,
1968 ars kapitatmarknadsutredning (Fi 1969:59), Familjef6retagens forening,
Folksam, Foreningen Auktoriserade revisorer, Kooperativa forbundet (KF),

I Slutbetinkandet dr undertecknat av f. d. gencraldirektoren Kurt Wulff, ordforande,
f.d. borschefen Stig Algott. f. d. borgarradet Albert Aronson, riksbankdirektoren Kurt
Ek!6f. numera borschefen Bengt Gronquist, aukt. revisorn Per Hanner, direktdren Carl
Langenskiold, direktdren Alvar Lindencrona. dircktéren Torkel Stern, regeringsradet
Goran Wahlgren och hovrittsrddet Ake Ahstrom.
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Landsorganisationen i Sverige (LO), Stockholms kommun, Svenska arbets-
givareforeningen (SAF), Svenska bankféreningen, Svenska bankmannafor-
bundet, Svenska fondhandlareforeningen, Svenska forsdkringsbolags riks-
forbund, Svenska handelskammarforbundet, Svenska revisorsamfundet,
Svenska sparbanksféreningen, Sveriges advokatsamfund, Centralorganisa-
tionen SACO/SR (SACO/SR), Sveriges aktiesparares riksforbund, Sveriges
grossistforbund, Sveriges industriférbund (SI), Sveriges jordbrukskassefor-
bund, Tjinsteminnens centralorganisation (TCO) och Virdepapperscen-
tralen VPC Aktiebolag.

Kommerskollegium har 6verlimnat yttranden frdn Stockholms handels-
kammare, Skanes handelskammare, handeiskammaren i Goteborg - Vist-
svenska handelskammaren, handelskammaren i Karlstad, handelskam-
maren for Orebro och Viistmantands lin samt handelskammaren i Givle.

Stockholms handelskammare, Skdnes handelskammare, handelskam-
maren i Goteborg. handelskammaren for Orebro och Vistmanlands ldn,
handelskammaren i Givle, Svenska handelskammarforbundet, SAF,
Sveriges grossistforbund samt SI har, med vissa lilléigg, dberopat ett av
Niringslivets bdrskommitté avgivet yttrande.

Yttranden Gver betinkandet Om fondkommissionsrorelse m. m. har efter
remiss avgetts av bankinspektionen, forsikringsinspektionen, RRV, riks-
skatteverket, RA, hovritten 6ver Skane och Blekinge, kammarritten i
Stockholm, kommerskollegium, konsumentverket, patent- och registre-
ringsverket, NO, linsstyrelserna i Stockholms, Malmdohus, Géteborgs och
Bohus samt Gévleborgs lan, fullmiktige i S zriges riksbank, styrelsen for
Stockholms fondbors, kapitaimarknadsutredningen, finansieringsbolags-
kommittén (Fi 1976:04), Familjeforetagens forening, Folksam, Foreningen
Auktoriserade revisorer, LO, Post- och Kreditbanken PK-banken, SAF,
Stock holms handelskammare, Svenska bankforeningen, Svenska bankman-
naférbundet, Svenska forsikringsbolags riksférbund, Svenska handelskam-
marforbundet, Svenska sparbanksforeningen, Sveriges advokatsamfund,
Sveriges aktiesparares riksforbund, Sveriges fGreningsbankers forbund,
Svenska foretagares riksforbund, Sveriges grossistforbund, SI. TCO och
Viirdepapperscentralen VPC Aktiebolag.

Kommerskollegium har overidamnat vttranden frin handelskamrarna i
Malmé, Orebro, Sundsvall och Visby.

Svenska fondhandlareféreningen, som bestar av vissa bankinstitut och av
fondkommissionsfirmor, har ¢j avgett nigot for féreningens medlemmar
gemensamt yttrande Sver utredningens slutbetinkande. Foreningen har
anfort att bankinstituten sjilva eller genom sina organisationer har avgett
egna vttranden. Fondkommissionsfirmorna har efter dverenskommelse med
bankinstituten inom foreningen avgett ett eget yvtirande, som i det foljande
bendmns fondkommissionsfirmornas yttrande.

SAF och SI har avgett gemensamt yttrande, vartill Svenska fGretagares
riksforbund och Sveriges grossistforbund har anslutit sig.

Familjeforetagens forening har anslutit sig till yttrandet av Svenska



Prop. 1978/79:9 30

handelskammarforbundet och Sveriges foreningsbankers forbund till
yttrandet av Svenska bankforeningen. PK-banken har i flertalet fragor ocksa
anslutit sig till bankf6reningens yttrande. TCO har hinvisat till yttrandet av
Svenska bankmannaférbundet.

Svenska sparbanksforeningen har éverlamnat yttrande av Sparbankernas
Bank och instdmt i de synpunkter som har framforts av banken.

Over slutbetinkandet har dirjimte kommit in yttranden fran Sveriges
finansanalytikers férening och gemensamt yttrande fran Akticbolaget Inves-
tor, Forvaltningsaktiebolaget Providentia, Aktiebolaget Custos och Aktiebo-
laget Industriviarden. Dessa bolag bendmns i det féijande investmentbola-
gen.

1 betinkandet Fondbdrsen foreslar fondborsutredningen en ny utformning
av reglerna for Stockholms fondbors och dess verksambhet, bestdende av dels
en lag om Stockholms fondbors, dels en kungdrelse. Utredningen har
dessutom foreslagit dndrade regler om sammanséttningen av styrelsen for
Stockholms fondbérs och sittet for utseende av ledamoter och suppleanter.
Dessa forslag, som innebar att det allminna skulle ha en 6kad representation i
borsstyrelsen, lag till grund for de dndringar i fondborslagstiftningen, som
tridde i kraft vid ingangen av ar 1975 (prop. 1974:178, NU 58, rskr 370, SFS
1974:848 och 849).

Forslag i nimnda betdnkande har vidare foranlett lagstiftning i ytterligare
ett par avseenden. Mojlighet har sdledes 6ppnats for borsstyrelsen att i vissa
situationer tillfdlligt avbryta handel och notering vid fondbdrsen med
viirdepapper av visst slag. Vidare har bestimmelser inforts som syftar till att
trygga att aktiemarknaden och boérsstyrelsen fir den information om
borsbolagen som behovs (prop. 1975/76:175, NU 60, rskr 383, SFS 1976:541). 1
samband med detta lagstiftningsidrende besldts ocksd med utgingspunkt i
utredningens forslag vissa éndringar i borsordningen (1969:546) avseende
bl. a. borsens ckonomi (SIS 1976:542).

I slutbetinkandet foreslér utredningen bl. a. nya regler om fondkommis-
sionshandeln i form av ett forslag till fondkommissionslag, som avses ersitta
motsvarande regler i lagen (1919:240) om fondkommissionsrdrelse och
fondborsverksamhet (FL).

Jag avser att i det foljande ta upp de fOrsiag i betdnkandet Fondborsen som
inte redan har behandlats samt forslagen i slutbetinkandet. Med hinsyn till
att stillningstagandena i friga om fondkommissionshandeln far betydelse Gr
utformningen av borslagstiftningen avser jag att forst ta upp frigorna om
fondkommissionshandeln och direfter behandla reglerna om fondbérsverk-
samhet.
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2 Fondkommissionsrorelse m. m.

2.1 Nuvarande ordning

Den forfattningsmissiga regleringen av fondkommissionshandeln finns i
forsta hand i FL. Med fondkommissionsrorelse {Grstas enligt lagen yrkesmis-
sigt idkad verksamhet som avser kép och forsaljning i kommission av aktier,
andra delaktighetsbevis i bolag samt obligationer (fondpapper). Den som
driver sadan rorelse kallas fondkommissionir. I friga om den verksamhet
som bedrivs av fondkommissiondrerna hiinvisas till betdnkandet (s. 53-73
och s. 81-83). Sammanfattningsvis kan nimnas att marknaden &r uppdelad
mellan tva kategorier av fondkommissiondrer, bankaktiebolag och ovriga.
For bankaktiebolagen, dvs. affdrsbankerna, utgdér fondkommissionsrérelsen
endast en mindre del av en omfattande och differentierad verksamhet medan
den for dvriga fondkommissionirer ar den visentliga arbetsuppgiften. Ar
1977 omsattes aktier till ett virde av 6 481 milj. kr., varav fondkommissio-
nirer formedlade 4 781 milj. kr. Av marknaden f6ll 63 procent pd bankerna
och 37 procent pé 6vriga fondkommissionirer. Antalet fondkommissionérer
har sedan FL:s tillkomst sjunkit mycket kraftigt. Vid sidan av bankerna finns
f. n. endast aita fondkommissionsfirmor. De utgdr inte ndgon homogen
grupp utan foreter visentliga olikheter i friga om foretagsform, dgarforhal-
landen och inriktning av rorelsen (se betdnkandet s. 62-70).

Av grundliggande betydelse for fondkommissionshandeln ar vissa
bestimmelserilagen(1914:45) om kommission, handelsagentur och handels-
resande (KL). Vad dir foreskrivs om kommissiondrs skyldigheter och
rittigheter, sjdlvintride, upphorande av komimissionirs uppdrag och om
rittsforhéllande till tredje man dr sdlunda tillimpligt ocksd pa fondkommis-
sionidr och hans verksamhet. Enligt denna lag forstds med kommissionirden
som har atagit sig uppdrag att for annans rikning men i eget namn silja eller
kopa varor, virdepapper eller annan 1ds egendom. Den f6r vars rikning
forsiljningen cller inkdpet skall ske kallas kommittent. I detta sammanhang
kan ndmnas att lagen (1919:242) med vissa bestimmelser om ritt att férfoga
over annan tillhoriga fondpapper bl. a. ger vissa formf6reskrifter i friga om
sadan ritt. Vidare bor framhalias att virdepappershandel som har anknytning
till utlandet omfattas av gillande valutareglering.

FL:s regler om fondkommissionshandel syftar till att skydda allménheten
mot missbruk fran fondkommissionidrernas sida. Allminheten skall inte
behéva riskera att anfortro sina uppdrag at personer som pd grund av
okunnighet, vardsloshet eller osunda affirsmetoder handlar i strid med sina
uppdragsgivares intresse. Vidare skall allmédnheten sa ldngt mojligt skyddas
for att en fondkommissiondr av s&dana grunder eller till foljd av en délig
ckonomisk stdllning véllar kunden forlust. Lagen syftar vidare till au
motverka spridning av osund spekulation genom fondkommissiondrerna.
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Foratt nd dessa syften foreskrivs i lagen bl. a. tillstdndstvéng och att rérelsens
utdvare skall besitta vissa personliga kvalifikationer och férfoga dver visst
kapital. Bestimmelser finns vidare om offentlig tillsyn. Denna tillsyn utévas
av bankinspektionen.

Tillstand att driva fondkommissionsrorelse kan meddelas bankaktiebolag,
aktiebolag, handelsbolag, inkl. kommanditbolag, samt enskild person. Hidrav
féljer att exempelvis sparbank, centralkassa for jordbrukskredit, ekonomisk
forening eller stiftelse f. n. inte far driva sidan rorelse. For bankaktiebolag
provas frigan om tillstdnd av regeringen. For dvriga &r bankinspektionen
tillstdndsmyndighet.

Enskild person som onskar f3 tillstind att driva fondkommissionshandel
skall uppfylla flera krav (3 § FL). Han skall vara minst 25 ar och ha ritt att
driva handel hir i landet. Vidare skall han genom vil vitsordad tjanstgéring
hos fondkommissionar eller p4 annat sitt ha skaffat sig den erfarenhet for
yrket som behovs. I dvrigt giller att han enligt tillgingliga upplysningar inte
bedéms olimplig for yrket. Ar sdkanden handels- eller kommanditbolag,
maste minst en av bolagsminnen ha niamnda personliga kvalifikationer.
Detsamma giller minst en av ledaméterna i styrelsen for aktiebolag, som
ansoker om tillstdnd. Dessutom géller generellt att tillstdnd inte fir meddelas
om den tillimnade rorelsen provas kunna bli till skada for det allminna.

For enskild person, handelsbolag och kommanditbolag med hogst tva
kommanditdeligare krdvs vidare att minst 200000 kr. disponeras f6r
fondkommissionsrorelsen. Finns fler kommanditdeldgare dn tvé kriivs ett
rorelsekapital av minst 500 000 kr. Det kapital, som skall kunna disponeras
for rorelsen, behover inte vara fondkommissionédrens eget utan kan vara
upplanat. For akticbolag krdvs att aktiekapitalet skall uppgé till minst 500 000
kr., varav hilften mastc vara inbetalat innan rorelsen paborjas. Aterbetalas
upplanat kapital och visar fondkommissioniren inte att han dndé uppfyller
kapitalkravet, ir tillstindet forfallet. Tillstdndet ar ocksd forfallet om en
tredjedel av kapitalet forloras. Fondkommissiondren har hir en tidsfrist pa tre
ménader att fylla bristen. Under vissa omstindigheter kan bankinspektionen
forldnga fristen upp till tva ar.

Gillande regler om bankernas verksamhet innebdr att det i princip ar
forbjudet for banker att for egen rikning handla med aktier, forlagsbevis,
emissionsbevis och andelar i aktiefonder. FL innehéller inte ndgot motsva-
rande forbud for annan fondkommissionir. I syfte att begrinsa handeln for
egen rikning finns i FL en bestdimmelse (7 §) som oppnar mdjlighet for
enskild person. som driver fondkommissionsrorelse, att f& kapitalkravet
sinkt frdn 200 000 kr. till 50 000 kr. Detta kan ske genom att fondkommis-
siondren férbinder sig att inte handla for egen ridkning eller gora sjdlvintrade.
Bestimmelsen har tidigare utnyvtijats endast i ringa omfattning och har under
senare ar fOrlorat all praktisk betydelse.

For att motverka oarter inom fondhandeln och frimja god affdrssed har i
FL angetts vissa forfaranden som kommissionir inte fir dgna sig at. 1 10 §
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forbjuds salunda kommissiondr att formedla affir i fondpapper, som
uppenbarligen har karaktir av spekulation, at ndgon som #nnu inte har
uppnitt myndig aldereller &t ndgon. som enligt vad kommissiondren veteller
borde veta, av oerfarcnhet cller littsinne dgnar sig it affirer av detta slag i
stérre utstriickning idn som med hinsyn till hans tillgdngar kan anses rimligt.
Vidare far fondkommissionar inte uppmuntra personer som uppenbarligen
saknar tillricklig erfarenhet | ckonomiska forhallanden att spekulera i
fondpapper. I motiven till forbudsbestimmelserna betonas att meningen inte
har varit att rikna upp allt vad en fondkonimissiondr bor avhalla sig fran for
att verksamheten skall anses utévad pa ett tillfredsstdllande siitt. Kommis-
sionirernas yrkesetik berdrs ocksd i 11§ FL. som innehaller forbud for
kommissionir att obehorigen yppa vad han under uppdraget fatt veta om sin
uppdragsgivares affirsforhéllanden. Inte heller far fondkommissioniren i
strid med uppdragsgivarens intresse utnyttja sin kinnedom dirom.

I FL finns ytterligare en bestimmelse (17 §), som syftar till att hindra
fondkommissiondr att dgna sig &t spekulation och annan for den egentliga
kommissionshandeln frimmande verksamhet. Bestimmelsen tar sikte pa
det fall att ett nira samband finns mellan ett {6retag med tillstand att driva
fondkommissionsrérelse och ett annat fGretag utan sddant tillstdind men med
dndamal att for egen rikning kopa och silja fondpapper eller ldna ut pengar
mot sikerhet av sddana viirdepapper. Sambandet kan ha olika former. Det
kan besta i att de bida foretagen har samma eller i huvudsak samma ledning
men kan ocksa ligga i att vinsten frn f6retagen dr avsedd att till avseviird del
direkt cller indirekt tillfalla i huvudsak samma personer. Om ett sidant
ndrmare samband finns, far tillstdindet for fondkommissionérsfirman ter-
kallas,om det inte kan antas att sambandet inte kommer att medféra menliga
verkningar {or foretagets kunder eller det allminna.

Som tidigare har ndmnts kan tillstand att driva fondkommissionshandel
forfalla om kapitalkravet inte uppfvils. Tillstand kan vidare forfalla pa grund
av attenskild fondkommissioniir, bolagsman eller styrelscledamot inte lingre
fyller kraven i frAga om personliga kvalifikationer. Nirmare bestimmelser
om detta finns i 12-14 §§ FL.

Tillstdnd kan ocksa aterkallas. Som skl for sddant beslut angesi 15 § FL att
fondkommissiondr har Gvertritt bestimmelserna i FL cller uppenbart
asidosatt sina uppdragsgivares intresse och dirigenom eller p& annat sitt har
visat sig olimplig att utdva fondkommissionsrérelse. Tillstdnd kan ocksé
dterkallas om rorelsen provas vara till skada for det allminna. I motiven
framhalls att ett tillstdnd inte bor dterkallas under hiinvisning till kommis-
siondrens oldmplighet forriin det har visat sig att rdttelse inte kan nas pa annat
sétt.

Fondkommissiondrerna st&r under tillsyn av bankinspektionen. De har i
FL alagts cn omfattande rapporteringsskyldighet. Inspektionen skail sdlunda
héllas underrittad om var rorelsen bedrivs, om vem som har den omedelbara
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ledningen och om forindringar som har intréffat i de forhallanden som har
utgjort forutsittning f6r tillstndet. Vidare skall arsredovisning tillstillas
bankinspektionen, som har ratt att utfirda foreskrifter om bokféringen.
Fondkommissionir skall ocksd halla kassa och &vriga tillgdngar samt alla
bocker, rikenskaper och andra handlingar tillgangliga for granskning, oavsett
om de¢ angdr kommissionsrorelsen eller annan av kommissiondren idkad
affirsverksamhet. Aven i 6vrigt skall fondkommissioniren limna alla de
upplysningar rorande kommissionsrorelsen och sin ekonomiska stillning
som bankinspektionen begdr. Det aligger vidare fondkommissionir att
insinda de statistiska uppgifter som inspektionen kriver. Om bankinspek-
tionen finner det nddviindigt. kan den sammankalla styrelsen for aktiebolag
som driver fondkommissionirsrorelse. P& s&dant styrelseméte och pi
bolagsstimma har foretridare for inspektionen ritt att nirvara och delta i
Overldggningarna. I praktiken utévar inspektionen sin tillsyn huvudsakligen
pa grundval av de rapporter som fondkommissioniirerna sinder in och genom
undersékningar hos féretagen.

2.2 Fondbérsutredningens forslag (SOU 1976:54)

2.2.1 Allmdnna synpunkter

Utredningen har i enlighet med sina direktiv foljt den internationella
utvecklingen av virdepappershandeln. Inom bl. a. OECD pagér sedan flera ar
ett omfattande arbete i syfte att forbitira forutsittningarna for virdepappers-
handeln 6ver grinsen. Som ett led i detta arbete har OECD:s rad ar 1976
antagit en rekommendation om villkoren for erbjudande till aliminheten av
virdepapper. Utredningens forslag syftar frimst till att dstadkomma forbétt-
ringar for den svenska virdepappershandeln men bor ocksé ses som ett led i
stravandena att i praktiken nd upp till den internationetla standard for denna
handel som har kommit till uttryck i OECD-rekommendationen.

Utredningen konstaterar att allminhetens sparande under senare ar i 6kad
omfattning harinriktats pa aktier och liknande virdepapper. Denna spridning
av aktiedigandet till nya kategorier sparare har gjort det 4n mer angeldget att
handeln med virdepapper organiseras och bedrivs i former som dr godtagbara
fran kapitalskyddssynpunkt. Av sirskild vikt ar att allmdnheten for sina
virdepappersaffarer kan vinda sig till en kar av skickliga och ansvars-
kdnnande yrkesmin som kan vintas utfora sina uppdrag med omsorg och
utan sidohinsyn. En viktig forutsittning for att allmdnheten skall hysa
fortroende for fondkommissiondrerna dr att de har en fri och oberoende
stillning. Detta bor enligt utredningens mening tillméitas stor vikt vid
utformandet av de nya bestimmelserna och motiverar en allmint sett
stringare instillning till alla fSreteelser, som negativt kan p&verka fondkom-
missiondrernas vilja och forméaga att tillvarata sina kunders intresse. [
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konsekvens hiirmed foreslds bl. a. att fondkommissionsfirmornas mé)lig-
heter att bedriva ekonomisk verksamhet vid sidan av kommissionshandeln
begrinsas. Aven en sadan begrinsad rorelse dr emellertid férenad med risker
och i behov av riskbirande Kapital. Nuvarande kapitalkrav ger ett mycket
ofullstiindigt skydd for kunderna. Reglerna foreslas dirfor bli omprévade och
kraven skidrpta.

Fran kapitaiskyddssynpunkt dr det enligt utredningen ocksd av vikt i
vilken juridisk form rérelsen bedrivs. Med hinsyn till verksamhetens art och
den ofta betydande kundkretsen ér det rimligt att endast sddan foretagsform
far anviindas som innebir garanti for viss varaktighet vad géller kapitalin-
satsen, for en tillfredsstillande revision och for mojligheter till en rimlig
insyn. Ett ytterligare mal f6r den nya lagstiftningen bor vara att stimulera till
konkurrens och skapa forutsittningar for att den si langt mdjligt sker pé lika
villkor.

2.2.2 Tillstandsplikt, foretagsform m. m.

For att driva fondkommissionsroreise kravs sarskilt tillstind. Utredningen
anser att investerarna principiellt bor kunna gora ansprak pad en offentlig
tillsyn 6ver marknaden som i sak ir jamforbar med den son utévas med stod
av bank- och forsdkringsrorelselagarna. I konsekvens harmed anser utred-
ningen att tillstdind av offentlig myndighet dven framdeles b6r vara en
forutsittning for att fi driva fondkommissionsrorelse.

Tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse kan enligt nuvarande regler
meddelas fysisk person, handelsbolag — inklusive kommanditbolag — aktie-
bolag och bankaktiebolag. Giilande tillstind avser rorelse som bedrivs av
bankaktiebolag, aktiebolag eller kommanditbolag. Enligt utredningens
mening saknas anledning att utesluta sparbanker och centralkassor for
jordbrukskredit frain mdgjlighet att driva fondkommissionsrorelse. Utred-
ningen foresldr darfor att tillstdnd till sddan roreise ocksd skall kunna
meddelas for dessa bankinstitut. Forslaget innebir emellertid inte att varje
sparbank eller centralkassa skall kunna parékna tillstdnd att driva fondkom-
missionsrorelse. De mindre och medelstora instituten bor liksom hittills
vinda sig till den affirsbank som stér till férfogande for resp. bankgrupp.
Endast om sparbank eiler centralkassa kan pdvisa ett pitagligt behov av en
egen fondkommissionsrorelse bor tillstind meddelas. Detta synes enligt
utredningen bli fallet endast i friga om de allra stdrsta enheterna. Vid
jdmforelse mellan 6vriga' tillatna foretagsformer noterar utredningen att
aktiebolagen ir underkastade den mest ingdende regleringen och skyldiga att
avge offentlig redovisning. Av dessa skél foreslar utredningen att fondkom-
missionsrorelse - forutom av bankinstituten — skall f& drivas endast av
aktiebolag.

Som tidigare har nimnts giller f. n. att tillstdnd att driva fondkommis-
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sionsrorelse — oavsett foretagsform — inte fir meddelas om den tillimnade
rorelsen bedoms kunna leda till skada for det allmidnna. De krav pd
kvalifikationer som i 6vrigt anges i FL giller inte bankaktiebolag. Utred-
ningen anser att den allmidnna férutsitiningen for tillstdnd att driva
fondkommissionsrorelse liksom hittills bor vara densamma for aktiebolag
och banker. Den bor anges i fondkommissionslagen. Tillstdndsprévningen
foreslds ske for banker enligt banklagstiftningen och for aktiebolag enligt
fondkommissionslagen.

Tillstind att driva bankrorelse fir meddelas endast om rorelsen bedoms
vara nyttig for det allmédnna. Samma samhailleliga krav p& positiv nytta bor
omfatta en bank ocksa i dess cgenskap av fondkommissionir. Utredningen
anser att ett liknande krav bor stéllas dven pa fondkommissionsrorelse som
bedrivs i aktiebolagsform. Det allmiinna intresset bor alltsd tryggas inte bara
genom cn offentlig prévning som inskridnker sig till syftet att undvika
skadeverkningar utan det bor tillgodoses pd samma niva som giller for
bankrorelse. Tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse féreslas darfor fa
meddelas endast om rérelsen kan antas bli till nytta for det allminna.

Den foreslagna skdrpningen kommer enligt utredningen sannolikt att
stdlla 0kade krav pd den insats som fordras av tillsynsmyndigheten i ett
tillstdndsdrende. 1 friga om bank och dess speciella rorelsegrenar pé olika
omrédden kan prévningen foretas med hinsyn till banklagstiftningen. Fér
annan sdkande &r rorelsens inriktning s& enhetlig att tyngdpunkten i ett
nyttorekvisit blir 6mtaligare att fixera. Vid prévningen maéste stort avseende
fastas vid att endast seridst arbetande personer engagerar sig i fondkommis-
sionsverksamhet. Har nyttorekvisitet en ging ansetts vara uppfyllt, bor
tillsynsmyndigheten i fortsdttningen inte kunna ta upp det till ny bedémning.
Uppkommer friga om aterkallande av tillstind, blir det enligt utredningens
forslag i den delen aktuellt att bedoma olika grader av ett allmint
skaderckuvisit.

De organisatoriska forhallanden under vilka fondkommissionsrorelsen
kommer att bedrivas bor dgnas uppmarksamhet vid tillstdndsprévningen.
Vidare bdr en provning ske av den personliga limpligheten hos den
verkstillande ledningen och, om s6kanden &r akticbolag, dven hos dgarna.
Som villkor f6r tillstdnd maste krivas att fondkommissionsverksamheten
kan antas bli bedriven p& ett korrekt och omdémesgillt siu. I friga om
aktiebolag kan det vdlla vissa svérigheter att grunda tillstdndsprévningen pa
en beddmning av samtliga aktiedgarcs personliga kvalifikationer. Prov-
ningens omfattning far bli beroende av den dgarstruktur som foretigger 1 det
enskilda fallet.

Fondkommissionsverksamhet stiller krav pd speciellt yrkeskunnande.
Utredningen foreslr att forutom verkstéllande direktdren en av styrelsele-
daméterna skall ha vunnit for verksamheten tillricklig erfarenhet genom
tjanstgoring hos fondkommissionsfirma eller pd annat sitt. Om verkstillande
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direktoren ingéri styrelsen. vilket han enligt utredningens mening regelmis-
sigt bor gora, kommer sdlunda tva styrelseledaméter att ha branscherfaren-
het. Nagra formella krav pd examen av visst slag anser utredningen inte
behévas. Gillande krav pé att ha uppnatt viss alder och ha ridtt att idka handel
i landct foreslds ocksa utgd. Det far ankomma pé tillstindsmyndigheten att
bedéma om tillfredsstillande utbildning och sakkunskap finns i den organi-
sation som presenteras i tillstAndsirendet.

Utredningen foreslar att bankinspektionen skall vara tillstdindsmyndighet
om sokanden #dr annan #n bank. For bank foreslds att liksom f.n.
banklagstiftningens regler skall giilla.

2.2.3 Fondkommissionshandel och handel for egen rdkning

Med fondkommissionsrorelse avses som tidigare har nimnts enligt FL
endast handel i kommission, dvs. handel i eget namn men for annans
rakning. Vidare krivs att handein skall vara yrkesmissig och avse vissa i
lagen angivna slag av virdepapper. Endast for sddan verksamhet fordras
tillstind. Utredningen f6reslar inte ndgon dndring harvidlag. Handel med
virdepapper som nigon bedriver endast for egen rikning skall cnligt
utredningens forslag inte heller i framtiden vara underkastad tillstandstvéng.
Detta giller 4ven om handeln har s&dan art och omfattning att den ir att
betrakta som yrkesmiissig.

Enligt utredningens mening bor fondkommissionsrérelsens funktion
framgd av fGretagets namn. Darfor foreslas att firman for sidan rérelse skall
innehdlla ordet fondkommission. Genom straffrittsligt skydd bor fondkom-
missiondrerna tillforsidkras ensamritt till ordet fondkommission.

FL innchéller ingen hinvisning till KL:s bestimmelser. Dessa giller dock
dven for fondkommissionsrorelse. I FL finns dessutom vissa regler som
begrdnsar de uppdrag en fondkommissionir fir ata sig. Utredningen har
Overvigt om uppdrag avseende fondkommission #dr av s speciell art att
sdrskilda bestimmelser bor inarbetas i en ny fondkommissionslag elier om
KL:s bestimmelser bor giilla. eventuellt kompletterade med sidrskilda
bestimmelser i fondkommissionslagen.

KL innehdller bestimmelser om kommissiondrens skyldigheter och
rittigheter, om sjilvintride av kommissioniren, om upphorande av kommis-
siondrens uppdrag och om rittsforhallandet till tredje man. Bortsett fran
reglerna om sjélvintride och vissa bestimmelser om upphérande av kommis-
siondrens uppdrag dr bestimmelserna i KL dispositiva. Nir det giller
kommissionirens skyldigheter foreskrivs i KL bl. a. att det aligger kommis-
siondren att ndr uppdraget fullgors iaktta huvudmannens intressen. Huvud-
mannens foreskrifter skall foljas om det dr mojligt. Pikallar omstindighe-
terna avvikelse frén dessa, skall kommissioniren forsoka erhélla nya direktiv
men fir. om sadana inte kan avvaktas, forfara efter vad omstidndigheterna
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kridver. Ar visst pris foreskrivet, bor kommissiondren dndd begira for
huvudmannen fordelaktigare pris, om omstindigheterna vid avtalets ingl-
ende iir sddana att detia dr mojligt. Nir det giller kommissionirens skyldighet
att virda godset framhaélls att godset, om annat ¢j féranleds av omstindig-
heterna, skall hallas avskilt frin annat gods. Om fel eller brist i gods som
ldmnas till kommissiondren, skall huvudmannen omedelbart underrittas. |
sin redovisning skall kommissioniren ta med det som han pé grund av avtal
med tredje man har erhdllit eller har att fordra. Betriffande del credercansvar
hdnvisas till handelsbruk eller annan sedvinja. Vid forsumlighet frin
kommissionirens sida har huvudmannen ritt att avvisa avialet om hans
intresse har blivit viisentligen eftersatt eller kommissiondren har handlat
orcdligt mot honom. Kommissioniiren kan genom ekonomisk gottgorelse
eller genom att stilla sidkerhet for sidan gottgorelse forhindra att huvud-
mannen avvisar avtalet. For huvudmannen giller en ettarig frist inom vilken
reklamation angiende fel eller brist i godset skall ha skett.

Utredningen anser att dessa bestimmelser dven fortséttningsvis bor dga
tillimpning pa fondkommissiondr. Bestimmelserna om kommissiondrs
rittigheter, om kommissionsuppdragets upphdrande och om rittsférhal-
landet mellan kommissioniren och tredje man bor ocksa i tillimpliga delar
gilla fondkommission. Denna typ av kommission skiljer sig inte sa visentligt
frin kommission i allminhet att den i de berorda centrala hdnscendena krdver
en sirskild reglering. En erinran om att fondkommissionslagen gitler utover
KL har dérfor intagits i det nu aktuella lagforslaget.

De regler i FL som begrinsar fondkommissiondrs ritt att ata sig
kommissionsuppdrag tar sarskilt sikte pa att skydda vissa rdtissubjekt. En
fondkommissiondr far s&élunda, som tidigare har framhaéllits, i vissa fall inte
Ata sig att formedia affir i fondpapper om affdren uppenbarligen har karaktér
av spekulation. De personer som skyddas genom forbudet dr sddana som inte
uppndtt myndig alder eller som av oerfarenhet eller lattsinne idgnar sig it
spekulationsaftirer i storre utstrdckning 4n som med tanke pd deras tiligdngar
kan anses rimligt. En fondkommissionér far inte heller uppmuntra personer
som uppenbarligen saknar tillricklig erfarenhet i ekonomiska férhallanden
till att spekulera i fondpapper. Kommissiondren ir endast skyldig att ta
hénsyn till vad han pi forhand kinner till eller de upplysningar uppdragsgi-
varen sjilvmant ldmnar. Om kommissiondren med vanlig uppmirksamhet
finner anledning till misstanke betrdffande den spekulativa karaktiren av en
kunds affir, maste han dock anses vara skyldig att hora sig for.

De nu nimnda bestimmelserna har enligt utredningen visat sig fylla en
inte obetydlig funktion. Det kunde darfor ifrdgasdttas om de inte borde f6ras
over till den nya lagstiftningen. De principer som reglerna bygger pa bor
naturligtvis gilla ocks4 i fortsittningen. Emellertid anser utredningen det
overfladigt att uttryckligen sla fast s& grundliggande och sjilvklara ting i
sjdlva lagtexten. Det finnsen rad andra viktiga normer av allmént réttslig eller
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affirsetisk karaktiir som en bank eller fondkommissionsfirma har att stilla sig
till efterrittelse, utan att de finns inskrivna i en lag av den speciella typ som
det hiir giller.

En fondkommissionidr far ibland bidec koOp- och siljorder i samma
viirdepapper. Utfor kommissioniren sitt uppdrag att silja och kdpa genom att
sammanfdra de bada orderna, kallasen pa detta sitt avslutad affdr (or inbdrdes
affir. Inbordes affirer dr reglerade cndast pd det sittet att i bOrsens
ordningsregler (19 §) foreskrivs att borsmedlem far sammanfora silj- och
koporder i samma viirdepapper, om det inte strider mot ndgon uppdragsgi-
vares uttryckliga 6nskan. Naturligtvis giller iven KL:s allm#nna bestimmel-
ser, bl. a. regeln att kommissiondren alltid skall iaktta huvudmannens
intresse.

Inbsrdes affirer dr i allminhet tillitna vid utlindska bérser. Enligt
utredningens mening behovs inte nigra specialregler for inbordes affdrer
utéver KL:s allminna bestimmelser. Dessa far anses inncbéra bl. a. att, dven
om huvudmannen har foreskrivit ctt visst pris, kommissionédren dnda bor
begidra ett for huvudmannen férdelaktigare pris, om omstidndigheterna
medger det.

Den svenska borslagstiftningen lidgger inte hinder i vidgen for s. k.
blankningsafdrer. En blankningsaffar utmérks av att séljaren inte Hger de
aktier han Overlater utan har linat dem av tredje man. Blankning
forekommer pa de flesta utlindska borser och dr da ofta sirskild reglerad.

Utredningen har 6verviagt att ta in ndrmare regler om blankning i den nya
lagstiftningen. Det skulle emellertid bli frdga om komplicerade bestimmelscr
om en foreteelse som i framtiden sannolikt inte kommer att vara sirskilt
vanlig. Utredningen anser tillrickliga skil saknas for att inféra sidana
nirmarc regler.

Med hinsyn till att utpriglat spekulativa inslag kan férekomma i samband
med blankningsaffirer och att en part med néra bild av marknadsléget har ett
overtag i jamforelse med sin motpart talar enligt utredningen 6verviagande
skil for att inte tillAta dessa affdrer. Utredningen foreslar darfor forbud for
banker och fondkommissionsfirmor att for egen eller annans rikning
genomfora eller medverka i blankningsaffarer. Férbudet skali emellertid inte
anses innebira att kommissiondren generellt aldggs att undersdka om den
som limnar ett affdrsuppdrag dger det vardepapper som affdren ror.

Utredningen har tagit upp den handel for egen rikning som férekommer i
samband med fondkommissionshandel. Utgdngspunkten f6r 6verviigandena
har varit den intressekonflikt som kan uppkomma om ndgon koper och siiljer
i kommission och samtidigt handlar fér egen rikning. Mgjlighet till handel for
egen rikning dr vidare ett medel for konkurrens med andra fondkommissio-
nirer. Den utjaimning av konkurrensvillkoren mellan banker och fondkom-
missionsfirmor, som utredningen allmént efterstrivar, bor dven avse ritten
til handel for egen rikning. Fondkommissiondrens egen handel kan ha
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positiv inverkan pa aktiemarknadens funktionssiitt, vilket utredningen har
beaktat. Utredningen har i detta sammanhang ocksé tagit upp den handel
som kan bedrivas av fondkommissionirerna nirstdende enskilda eller
juridiska personer.

I friga om utredningens redogorelse for vad som pa detta omréde giller i
vissa frimmande linder samt {6r en framstillning av Svenska bank{tr-
eningen hinvisas till betinkandet s. 90-93. BankfGreningen anser att
mojlighet bor Oppnas for affirsbankerna att som fondkommissionirer fa
forvirva aktier, som #r noterade pa Stockholms fondbérs eller fondhandlar-
listan.

Utredningen framhéller att den svenska viirdepappersmarknadens begrin-
sade storlek och konkurrensen mellan ett ringa antal kommissiondrer har
Abcropats till stod for att en striingare reglering av egenhandeln #n vad som
f. n. giller enligt KL ir obehdvlig. Enligt utredningens mening befinner sig
fondkommissiondrernas uppdragsgivare i ett sdrskilt utsatt ldge pa grund av
kommissionidrens méjlighet till sjalvintride och som f6ljd av det infllytande
han genom ridgivning och kreditgivning kan ha pa sin uppdragsgivares
handlande. Detta talar {or sirskilda regler i fondkommissionslagen utdver
KL:s bestimmelscr. Branschens mdjligheter att genom frivilliga yrkesetiska
regler bereda kundkretsen ett effektivt skydd mot misstag, fel eller vergrepp
vid intressekonflikter mellan kommissionidr och uppdragsgivare ar inte
tillrackliga. Kunden maste s&lunda vid varje uppdrag kunna lita pa att
kommissiondren fullgor sina dligganden pa det fér kunden mest fordelaktiga
sidttet. Konkurrensen ger darvid inte tillrackligt skydd. Detta giller sirskilt
om uppdragen ir av mindre omfatining. Av dessa skal foreslar utredningen
regler som syfiar till att skvdda kunderna mot missbruk frin kommissionii-
rernas sida.

Reglerna kan enligt utredningen utformas pa olika siitt. Ett alternativ dr att
helt forbjuda fondkommissiondr att inneha aktier eller andra viirdepapper.
Dirmed forhindras deras handel for egen rikning. En annan méjlighet dr att
efter utldndsk forebild inféra detaljerade regler f6r denna handel. Slutligen
kan man tidnka sig en kombination av dessa badda metoder sd att mgjlighe-
terna till handel for egen rikning begrinsas samtidigt som vissa inte alitfor
detaljerade regler infors.

Utredningen anser att utlindska crfarenheter visar att en fullstindig
reglering av fondkommissiondrers handel for egen rikning med nodvin-
dighet blir komplicerad, om de nimnda riskerna for intressekonflikter skall
kunna elimineras. Dessutom bor fondkommissionérer som det allmanna ger
sin auktorisation om mojligt vara oberoende av sidointressen. Dessa olika
synpunkter talar emot att tillata handel for egen rikning.

Ett skdl som har framf6rts for ritten att handla for egen rdkning dr att
firmorna genom nedskrivning av aktieportfoljen kan hélla kvar kapitalre-
server som annars skulle ha erlagts i skatt. Utredningen anser att detta
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argument inte dr biarande. Det dr kiint att fondkommissionsfirmor brukar oka
sina lager av aktier mycket kraftigt vid bokslutstidpunkten. Detta tillvdga-
gingssitt medfor en betydande forlustrisk for firmorna och en dkad risk for
en kurssittning kring arsskiftena som avspeglar fondkommissionsfirmornas
eget intresse och inte allminhetens utbud och efterfragan. Foreteelsen idr
snarast ett argument mot att tillerkdnna fondkommissiondrerna ritt att
handla f6r egen rikning.

Ett annat skil for att acécplcru att fondkommissionirerna handlar for egen
rikning 4r att deras agerande kan ha en utjimnande verkan p& kursutveck-
lingen pa aktiemarknaden. Vid utredningens hearings med branschrepresen-
tanter framf6rdes denna synpunkt dock endast frin nagra & hall. Flertalet
ansdg sina kapitafresurser otilirackliga for en effektiv utjimning av kurs-
svingningarna. Enligt utredningens mening kan ritten att handla for egen
rikning sannolikt bidra till utjgmning av kurssvingningarna pd kort sikt.
Didremot anses fondkommissionsfirmornas mgjligheter vara sma att pa
lingre sikt piverka mark naden enbart genom handel {6regen rikning. Denna
handel och mdgjligheten att genom radgivning pdverka andra placerare kan
didremot inverka pa borsen i utjimnande riktning dven pé ldngre sikt. En
jimn kursutveckling har stor betydelse f6r bérsens funktionsduglighet. Aven
om den kursutjimnande effekten av kommissionirernas ritt till handel for
egen rikning ir begrinsad, innebir den dock ett argument f6r att medge
fondkomimissiondr att behdlla denna ritt.

Ytterligare ett skil som brukar anforas for riitten att handla for egen
rikning ar att denna handel skulle bidra till att géra marknaden mera likvid.
Fondkommissionsfirmorna tar in aktier i egen portfolj nidr det inte finns
nagon annan kdpare och siljer nar det inte finns nidgon annan siljare. Framfor
allt anvinder de sitt eget innehav for att jimna ut udda poster nér inte ratt
antal papper har kunnat erhdllas. Mojligheten att snabbt kunna realisera
viirdepapper pa marknaden torde vara ¢n forutséttning for att manga sparare
skall placera sina medel i aktier och andra vidrdepapper. P& detta sitt bidrar
ratten att handla {or egen rdkning till att g6ra marknaden funktionsduglig.
Det dr enligt utredningens mening ett viigande argument fér att fondkom-
missionidrerna ocksd i fortséttningen skall fa driva sddan handel.

Slutligen kan som skl for fondkommissionirernas handel foregen rikning
anforas att den torde ta en verkningsfull kursutjimnande effekt i fraga om
aktier som mer sillan omsiitts. Den omstidndigheten att fondkommissionirer
uppriitthéller en marknad i sddana aktier bidrar till att underlitta handeln.
Den medverkar ocksd till att undvika sddan orealistisk kurssiitining som
beror pd avsaknad av kOpare eller siljare under Kortare eller lingre
perioder.

Enligt utredningens mecning talar de anforda skillen vid en samlad
beddémning for att fondkommissionsfirmornas nuvarande ritt att handla for
egen ridkning behdlls i viss omfattning.
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Som tidigare har namnts saknar bankerna f. n. ritt att for cgen riikning
handla med akticr, forlagsbevis, emissionsbevis och andelar t aktiefonder. De
synpunkter som utredningen har funnit avgérande for att tillerkiinna
fondkommissionsfirmorna riitt att i begrinsad utstriickning handla for cgen
rikning talar f6r att dven bankerna skall fi denna méjlighet. Dirtifl kommer
att handeln med stérre poster bor dga rum under fGrutsidtiningar som sa langt
majligt dr lika for skilda typer av fondkommissiondrer. En ytterligare
anledning att tillerkiinna bankerna ritt att handla for egen rikning &r deras
mojlighet att dirmed kunna genomf6ra rationaliseringar av handeln med
smd akticposter, som f. n. idr mycket kostnadskrivande.

Utredningen f6reslar mot denna bakgrund att bdde fondkommissions-
firmor och banker far k6pa och silja virdepapper av de slag och i den
utstrickning som krivs for att underldtta kunders affiirer genom att gora
marknaden mer likvid och bidra till kursutjimning. Dirtill bor handel for
egen rikning fa bedrivas 1 den utstrickning som behovs for att rationalisera
handeln med smé vidrdepappersposter. For att tillgodose dessa syften bor
fondkommissionarernas eget innchav begridnsas till vad som kan anses vara
ett rent handelslager. Placeringar som inte direkt ir dgnade att underlatta
handeln med virdepapper bor diremot inte fa forekomma.

Handeln for egen rikning foresias bli begransad s3 att fondkommissioni-
rerna endast tillats att placera i virdepapper intill ett visst hogsta belopp. De
vidrdepapper som bor omfattas av en sadan regel ir aktier, emissionsbevis och
andelar i aktiefonder men didremot inte t. ex. obligationer. Med hinsyn till att
aktier och forlagsbevis jamstills i banklagstiftningens placeringsregler anser
utredningen dock att bankers innehav av forlagsbevis ocksi bor omfattas av
begrinsningsregeln. Mot bakgrund av att obligations- och f6rlagsldnemark-
naden har en speciell karaktdr med smé mojligheter for fondkommissions-
firmorna att utnyttja sin stdllning till egen fordel, anser utredningen att
regleringen inte bor omfatta dessa virdepapper.

Utredningen har med dessa utgdngspunkter bedémt det som tillrackligt att
ritten att placera i nidmnda virdepapper begrinsas till ett innehav vars
anskaffningsviirde inte fir gverstiga tvd milj. kr. Flera fondkommissiondrer
har en s ringa omsittning att det inte kan anses motiverat med en mera
omfattande placeringsritt. De storre fondkommissiondrernas omsittning dr
emellertid sa stor att en sadan begrinsad rdtt inte skulle Kunna tilirdckligt
paverka marknadens funktionsduglighet. Bankinspektionen bor dirfor
kunna medge dispens for forvarv av akltie, emissionsbevis och andelar i
aktiefonder samt, {or bankernas del. forlagsbevis upp till ett anskaffnings-
virde av fem milj. kr. for att uppnd berorda syfte. For att kunna na
kostnadsbesparande rationaliseringar inom handein med sma viirdepappers-
poster bér bankinspektionen ddrutdver kunna medge dispens for [Orvirv av
aktie. emissionsbevis och andelar i aktiefonder samt {or bankernas del dven
forlagsbevis. Detta bor giilla for ett innehav vars vidrde inte far dverstiga fem
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milj. kr. utéver vad som har medgivits for annat dndamdl. Dirvid skall
beaktas vad som ir erforderligt for att genomtora de rationaliseringar och
kostnadsbesparingar som bank cller fondkommissionsfirma kan pavisa.
Sammanfattningsvis foreslis att bankinspektionen far medge dispens for
forviirv upp till ett anskaffningsviirde av tillsammans tio milj. kr. for de tvd
angivna syflena.

Ledamoten Langenskitld har reserverat sig mot majoritetens {Orslag att
begrinsa fondkommissionirernas ritt till hande! f0r egen rikning. Motsva-
rande regel saknas i FL. Avsaknaden av reglering har inte lett till missfor-
hallanden cller oliigenheter. Enligt Langenskiold saknas dirfér anledning att
nu inféra forbud, begrinsning cller annan dndring. Forslaget kan tillsammans
med de nva kapitaltickningsreglerna innebira en allvarlig minskning av
sirskilt de storre fondkommissionsfirmornas konkurrenskraft.

For att den foreslagna begriinsningen i ritten att handla for egen riikning
skall bli verkningsfull ir det nodvindigt att vid berdkningen av aktieport-
foljen dven beakta foretag som har stérre dgarintressen i en fondkommis-
sionsfirma. Utredningen har utgatt fran att en fondkommissionsfirma bor ha
en fri och oberoende stillning och har dirfor Gvervigt att foresld en
begrinsningsregel, som ar tillimplig pd varje juridisk person med dgarintresse
i en fondkommissionsfirma. Det ir emellertid onskvért att bland dgare till
fondkommissionsfirmor skall kunna finnas finansiellt starka foretag. Utred-
ningen har dirfor stannat for att begrinsningsregeln skall bli tillamplig f6rst
vid en grins dir dgarintresset dr s stort att det normalt ger ett inflytande. Om
juridisk person. som inte iroskiftat dodsbo, direkt eller genom annan juridisk
person dger mer dn en femtedel av aktierna eller aktier med mer dn en
femtedel av rostvirdet i en fondkommissionsfirma, foreslar utredningen att
begridnsningen i ritten att inneha aktier for egen rikning skall gilla dven i
friga om den juridiska personen och moderbolag till denna.

De foreslagna begrinsningarna i ritien att handla for egen rakning fér
konseckvenser for nigra av de nu verksamma fondkommissionsfirmorna. De
portfdljer som fondkommissionsfirmorna innehar érien del fall stérre dn vad
som blir tilldtet med de regler som utredningen foreslar. Vissa placeringar har
klara inslag av investmentkaraktir. Vidare innebir begrinsningen i ritten att
kopa aktier att flertalet firmor kommer att {§ skatta for dolda reserver genom
att de inte vid arsskiftena i bokslutsdisponerande syfte kan patagligt oka sitt
aktieinnehav. Anpassningen till de nya reglerna kan dirfor kriva relativt lang
tid. Utredningen f{oreslar en overgdngstid av tre ar for att nedbringa
aktieinnchavet till den niva som foreslas. Betrdffande de foretag som Zger s&
stor del i fondkommissionsfirma, att deras aktieport{olj riknas samman med
firmans vid tillimpning av begransningsregelin, {oreslar utredningen ocksé en
6vergangstid om tre &r for att 16sa upp dgarforhéllandet eller vidta annan
dtgidrd sa att de foreslagna reglerna kan foljas. I sistndmnda fall foreslar
utredningen dessutom att bankinspektionen far medge ytterligarc anstand
med tva ar om synnerliga skl foreligger.
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Ledamoten Langenski6ld har reserverat sig mot majoritetens forslag att
utstricka i 33 § lagforslaget angivna forbud och begriinsningar till att omfatta
ocksa annat bolag i samma koncern. Med hiinsyn till att bankinspektionen
nyligen har godtagit ett storre borsnoterat féretag som innchavare av
fondkommissionsfirma anser Langenskiold férslaget obegripligt och opdkal-
lat. Det kan f& allvarliga ckonomiska konsekvenser for bl. a. anstillda och
dgare till de fondkommissionsfirmor som berdrs.

Utredningen har 6verviigt kompletterande regleri anslutning till fondkom-
missiondrs sidlvintrdde i ett kunduppdrag. Ritt till sjalvintride kan kommis-
siondren ha pa grund av avtal, handclsbruk eller annan scdviénja. Bestim-
melserna om sjilvintride. som finns i 4045 §§ KL, dr av tvingande natur.
Det dr genom att kommissiondren, niir han meddelar att ett uppdrag har
utforts, uttryckligen talar om for kommittenten att han sjilv ir kopare cller
siljare som sjilvintriide dger rum. Vill kommittenten gora giillande att
kommissionidren inte dr beriittigad till sjilvintrade, skall han utan oskiligt
uppehill efter det att meddelandet om sjdlvintride har kommit honom
tilhanda meddela kommissioniren detta. [ annat fall far han inte avvisa
sidlvintriadet. Kommissionidren dr skyldig att vid sjdlvintrade tillvarata
kommittentens intresse med samma omsorg, som ndr han utfér sitt uppdrag
genom att sluta avtal med tredje man. Priset far inte sittas ldgre dn det som
var gingse vid den tidpunkt, dd kommissiondren avsinde meddelandet om
sidlvintrade eller muntligen gav detta tillkiinna.

Reglerna om sjilvintride kan betraktas som stridnga. De har dock ¢j alltid
strikt tilldmpats av fondkommissioniirerna. Utredningen har dirfor 6verviigt
att som komplement till reglerna om handel f6r egen ridkning utforma
sdrskilda regler {or sjdlvintrade i fondkommissionslagen. Emellertid har
utredningen inte funnit tillrickliga skil att foresld sddana specialregler.
Utredningen anser de {6r alla kommissioniirskategorier gillande reglerna i
och for sig vara tillfyllest. En erinran om att kommissionslagens bestim-
melser giller har dock, som tidigare har anforts, gjorts i forslaget till
fondkommissionslagen.

Banker och fondkommissionsfirmor brukar bitrdda aktiebolag och inneha-
vare av storre aktieposter vid utforsdljning av aktier till allminheten i
samband med aktiernas introduktion pd borsen. Ett marknadserbjudande
foregas regelmissigt av ett omfattande forberedelsearbete. En néirmare
redovisning limnas i betdnkandet s. 102-103. Fondkommissiondr har ocksé
mojlighet att garantera avsdttningen av utbjudna aktier. Affdrsbank kan
utfirda sadan garanti efter eget beddmande, medan sparbank och central-
kassa for jordbrukskredit kan gora det forst efter tillstdnd av bankinspektio-
nen. Aktie som maste [Grviirvas pd grund av en sdan garanti skall avyttras s
snart det limpligen kan ske och senast ett ar efter fOrvirvet, om inte
bankinspektionen forlinger fristen. For fondkommissionsfirmorna finns inte
ndgra sddana begriinsningar.
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Utredningen ser positivt pi den service som fondkommissiondrer limnar i
samband med utforsiljning i férening med borsintroduktion. Emellertid
framhalls den sirskilt dmiéliga situation som kommissioniren befinner sig i
niir han limnar denna service. Kommissionidren satsar sin prestige pa att
foretaget dr moget for borsintroduktion och att kurssittningen ir skilig. Ett
sidant ansvar kan innebira frestelser att sdka paverka kursen. Sérskilt
riskabel ir situationen om kommissioniiren har garanterat emissionen och
diirmed Ioper direkta ekonomiska risker. Utredningen anser det vara ett
naturligt inslag i bankrorelse att banken limnar garanti dven vid forsiljning
av akticer i forening med borsintroduktion. En bank har de kapitalresurser
som behovs for att klara en misslyckad emission. Bankernas ritt att limna
garanti vid emissioner bor kvarstd i nuvarande omfattning och giilla vid sidan
av denritt att forvirva aktier foregen rikning som utredningen har foreslagit.
For en fondkommissionsfirma dr det didremot for riskabelt att limna en
garanti i samband med emission. En sddan firma har i aliminhet inte de
kapitalresurser som behdvs for att kunna Gverta den del av en garanterad
emission som man inte har lyckats placera i vanlig ordning. Foljderna av en
misslyckad emission gor frestelserna stora att utnyttja stiliningen som
fondkommissionir. Enligt utredningens mening bor fondkommissionsbolag
darfor inte fA lamna garanti av emission.

Utredningen har tagit upp den handel for egen rikning som bedrivs av
borsombud och andra som star fondkommissionidrerna nira. Dirvid har
utredningen hinvisat till delbetinkandet Fondborsen (s. 59-60). Brsombud
foreslogs dir bli skyldiga att vid dventyr av straffansvar till bankinspektionen
anmila innehav och dndring i innehavet av borsaktier och vissa andra
virdepapper, t.ex. konvertibla skuldebrev, enligt ett system som var
utformat med lagen (1971:827) om registrering av aktieinnehav som forebild.
Emellertid dr det enligt vad utredningen framhéller i siutbetinkandet inte
bara bérsombuden som har en speciellt kiinslig stillning. Overblick &ver
orderliget och insikt i marknadssituationen har dven andra medarbetare i en
fondkommissionsfirma eller i en bank. Utredningen avser t.ex. chef for
fondavdelning, analytiker och ordermottagare men dven igare till fondkom-
missionsfirma. Utredningen anser att dven dessa kategorier bor fa vidkinnas
begriansningar i sin ritt att handla for egen rikning. Utredningen foreslar
didrforatt innehavare av ledande befattning hos fondkommissionsfirma eller i
bank eller befattningshavare som normalt har insyn i uppdragsgivares affirer
i virdepapper inte far for egen rikning genom kép, byte eller dirmed
jamforligt fang forviirva virdepapper annat an for ldngsiktig formogenhets-
forvaltning. De virdepapper som avses dr aktier, emissionsbevis och
konvertibla skuldebrev. I det foregdende harexemplifierats vilka befattnings-
havare det kan bli friga om. Férhallandena kan emellertid skifta mellan olika
fondkommissionsfirmor liksom mellan olika banker. Det bor darfor
ankomma pd varje firma och bank att efter samrdd med bankinspektionen
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avgora vilka befatiningshavare som omfattas av bestimmelsen. Kan inte
enighet nis om vilka personer som omfattas av inskrinkningarna, fattar
bankinspektionen beslut dirom. Mot beslutet far talan foras hos rege-
ringen.

Att avgora vad som dr annat in langsiktig formogenhetsforvaltning kan
vara en svar uppgift. Regeln utgér en inskrinkning i forhallande till de regler
som f. n. giller for bérsombuden enligt borsstyrelsens bestimmande. 1 fraga
om realisationsvinstskatt giller att all vinst som uppstar pa en aktie som har
innehafts kortare tid dn tva &r beskattas i sin helhet. Med den regeln som
utgdngspunkt anser utredningen att en forsdljning som sker inom tva &r fran
forvdrvet kan presumeras vara annat dn langsiktig formogenhetsférvalt-
ning.

En del av den tidvis omfattande handeln inom kretsen av nirstdende
personer mojliggors genom krediter. Utredningen har darfor 6vervagt att
infora ett forbud for denna krets att uppta kredit {6r kop av virdepapper. En
siddan regel skulle emellertid inncbira ett alltfor drastiskt ingrepp i den
enskildes ekonomi. Utredningen dr dock av den uppfattningen att, om
aktiekdpare har tagit upp kredit for {orviarvet, det finns anledning att
presumera att detta skett for annat dn langsiktig formogenhetsférvaltning.
Detta giller i synnerhet om det &r friga om stora krediter.

De befattningshavare som avses med begransningsregeln skall till banken
respektive fondkommissionsbolaget ofdrdrgjligen anmila sitt innehav av
aktier, emissionsbevis och konvertibla skuldebrev liksom dndring i inneha-
vet. Ager banken aktiebolag, t. ex. i form av fondbolag, bér befattningshavare
i detta bolag triffas av begrinsningsregeln och anmilningsskyldigheten.
Detsamma giller om t.ex. ett fondkommissionsbolag har forlagt sin
analysverksambhet till ett dotterbolag. Banken respektive fondkommissions-
bolaget skall féra en forteckning éver de anmilningar som gors. Forteck-
ningarna skall hallas tillgiingliga for bankinspektionen. Anmilningsskyldig-
heten foreslds omfatta ocksd befattningshavarens familjemedlemmar och
sddana juridiska personer med vilka han har visentlig ekonomisk gemenskap
pa det sitt som f. n. giiller enligt bérsordningen och lagen om registrering av
aktieinnehav.

2.2.4 Andra verksamhetsgrenar

Utredningen framhéller att fondkommissionsrorelsen i en bank iir en liten
del av den totala rorelsen, medan den i en fondkommissionsfirma utgér den
huvudsakliga verksamheten. Den egentliga bankverksamheten ir ingdende
reglerad i lag. For fondkommissionsfirmorna finns inte nagon sadan
forfattningsmassig reglering av den verksamhet som bedrivs utdver fond-
kommissionshandeln. Utredningen har inte funnit anledning att {oresid
ndgra dndringar i de regler som giller bankernas verksamhet utanfor
fondkommissionsrorelsen. Didremot foreslas att det i lag skall bestimmas
vilken verksamhet — utdver fondkommissionshandel - som en fondkom-
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missionsfirma far bedriva. 1 det féljande behandlas de verksamhetsgrenar
som fGreslds bli tillitna.

Utredningen noterar att betiinkligheter mot att fondhandelsverksamhet
kombincrades med kreditgivaing kom till uttryck redan i samband med FL:s
tillkomst. Fondkommissionsfirmorna ir ofta mindre féretag. Dirfor gar det
knappast att skilja de olika verksamhectsgrenarna at pd ett effektivt sdtt. Den
som driver fondkommissionsrorelsen och har beslutanderitten dar har ocksé
avgorandet betriffande kreditgivningen. Kreditvolymen hos firmorna har
stigit patagligt. Krediterna kan vara pi betydande belopp och visentligt
Sverstiga vad l&ntagarna skulle ha kunnat erhalla i bank. Dir sker kredit-
provningen utan organisatoriskt samband med fondkommissionsrorelsen
och kredit for placering i vardepapper vigs mot kredit for andra dndamal.
Utredningen anser det dirfor i viss mén diskutabelt att medge fondkom-
missionsfirmorna riitt att ocksa bedriva kreditgivning. Samtidigt har emel-
lertid mojligheten att ge kredit stor betydelse frin konkurrenssynpunkt.
Redan strivan att fi en si konkurrensneutral lagstiftning som majligt gor
utredningen bendgen foresla att dven fondkommissionsfirmorna skall vara
berittigade att ge kredit. Avgorande vikt faster emellertid utredningen vid att
tillgédng till kredit i enkla former hos firmorna medverkar till att gora
kundernas placeringar i virdepapper likvida och hela marknaden didrmed
smidigare. Utredningen fOreslar dirfér att fondkommissionsfirmorna i
princip far behalla sin ritt att med fondkommissionshandel férena kreditgiv-
ning.

Ritten att ge kredit bor emellertid inte vara obegridnsad. Kreditgivningen
far inte bli av sddan omfattning att fondkommissionsfirmorna far karaktiren
av kreditinstitut. Utredningen har foreslagit att rorelsens huvudinriktning
markeras genom att den inregistrerade firman for ett fondkommissionsbolag
skall innehdlla ordet fondkommission. For att i konsekvens hirmed
motverka att sdidana bolag av alimiinheten uppfattas som kreditinstitut och
for att understryka den begriinsning av kreditverksamheten som &syflas,
foreslar utredningen att ett fondkommissionsbolag inte i sin firma skall fa
anvinda ordet bankir cller dirmed jimforlig svensk eller utlindsk term.

Fondkommissionsfirmornas kreditgivning har i allt visentligt varit
inriktad pd forvéirv av aktier eller andra virdepapper i samband med
fondkommissionshandeln. Det har emellertid forekommit kredit diven for
andra dndamdl. I framtiden bér kreditgivningen uttryckligen begriinsas till att
avse sddan utlining som behévs Sr att underlitta handeln i kommission.
Avsikten dr att ett fondkommissionsbolag skall f& ge kredit for forvirv av
aktier.andra delaktighctsbevis i bolag, obligationer, forlagsbevis och liknande
skuldebrev samt andelar i akiiefonder. Anknytningen till fondkommissions-
handeln bor dokumenteras genom den form av sikerhet som Kriivs.
Utredningen anser att ett fondkommissionsbolag som sikerhet endast bor fa
tacmot virdepapper som har inregistrerats vid fondbérs eller som har bjudits
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ut till forsiljning under sddana forhallanden att sannolika skil finns att anta
att de inom ett ar fran avtalet kommer att inregistreras vid fondbors.

Den siikerhet som limnas for en kredit méste vara betryggande. I enlighet
med vad som giller f. n. bér bankforeningens beldningsvirden tjina som
riktmirke och utgdra hogsta grins for den kredit som kan ges mot ett visst
slag av sikerhet. Den del av en kredit som overstiger sikerhetens beldnings-
virde bor jimstiillas med en blancokredit. Sidan kredit bor i princip inte vara
tillaten for fondkommissionsbolag. En kredittagare vars lin inte lingre ligger
inom belaningsvirdena bor anmodas att antingen nedbringa krediten eller
stilla ytterligare sdkerhet. Mgjlighet bor dock enligt utredningen 6ppnas att
stdlla dven annan egendom én virdepapper som tilldggssikerhet. Denna
mdjlighet far dock inte utnyttjas i syfte att kringgd huvudregeln. Salunda far
inte tilliggssikerhet i annan egendom godkiinnas, om sikerheten i form av
vidrdepapper redan vid kreditens beviljande var otillracklig.

Utredningen behandlar ocksa fondkommissionsfirmornas utléning pa en
hand. En riktpunkt vid bedémningen av om en siddan kredit ir {or stor kan
vara att krediten inte 6verstiger 15 % av det egna beskattade kapitalet och det
belopp som har avsatts till viarderegleringskonto. For krediter som totalt €j
overstiger ndgot hundratusental kr. kan utgdngspunkten sittas hogre, t. ex.
vid 30 %. Vid beddmningen bor krediter till kredittagare som #r forbundna
med varandra i visentlig ekonomisk intressegemenskap riknas sammanien
post. Overstiger det sammanlagda kreditbeloppet till kredittagare som stér i
sadan intressegemenskap de angivna grinserna fOr enhandskrediter, f6re-
ligger en presumtiv fara for fondkommissionsfirmans solvens. Vilar den
sikerhet som en fondkommissionsfirma mottar for olika krediter pa ett och
samma foretags vinstkapacttet, kan dven detta utgora en fara for fondkom-
missionsfirmans solvens. Utredningen avser sddana fall dir sidkerhcten
utgors av aktier eller forlagsbevis som har givits ut av samma aktiebolag cller
av aktiebolag som &r forenade i nyssndmnda intressegemenskap.

Den sikerhet som fondkommissionsbolag fGreslas fa taemot far anses vara
av god kvalitet. For banker giller enligt bankinspektionens praxis att i
enhandskrediter ej riknas in krediter mot sikerhet av borsnoterade akticr
inom aktiernas beldningsvirden. Det kan ifrigasdttas om inte samma regel
borde gilla f6r fondkommissionsfirmorna. Kreditgivningen hos fondkom-
missionsbolag kommer emellertid att ske enbart mot vissa slag av vidrdepap-
per. I en bank forekommer en helt annan riskspridning sdvil betrdffande
indamalet med en kredit som betriffande sikerheten. Ensidigheten i
sikerheterna och i rorelsen hos ett fondkommissionsbolag gor det nédvin-
digt att i enhandskrediter inriikna dven krediter mot sdkerhet av bdrsnoterade
aktier inom belaningsviirdena. Didremot bor man vid berakning av enhands-
krediter kunna bortse frin krediter mot sdkerhet av svenska obligationer
inom av riksbanken tillimpade beldningsvirden eller medel som star inne pa
bankrikning.
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Ledamoten Langenskiold har reserverat sig mot majoritetens uttalanden i
friga om enhandskrediter. Langenskidld, som inte har ndgot att erinra mot
den foreslagna forfaitningstexten, anser att majoritctens uttalanden ar
omotiverade och t. 0. m. felaktiga. De kan vidare uppfattas som direktiv {or
bankinspektionen och leda till att stérre kreditkunder forbehdlls bankerna.
Vil fungerande kundiSrhallanden skulle kunna brytas sénder med risk f6r
allvarlig forsimring av fondkommissionsfirmornas 16nsamhet.

I analogi med vad som giller for banker foreslar utredningen vidare att ett
fondkommissionsbolag inte far forbehilla sig andel i vinst p& affir som
bolaget inte sjdlv far avsluta.

Fondkommissionsfirmorna utévar f. n. verksamhet som bestdr i att ta
emot virdepapper till forvaring och forvaltning samt \dmna rdd i frdga om
placering av medel i virdepapper. Denna service stiller sirskilda krav pa
personella och lokalmiissiga resurser och dr darfor kostnadskrivande. Hoga
ansprak bor stéllas pd snabb och siiker bokforing av kundernas vardepapper.
Effektiv dtskillnad mellan egna och andras virdepapper utgor forutsittning
for att ett fondkommissionsbolag skall f4 tillhandahalla nu berdrda tjinster.
De virdepapper som fondkommissionsfirmorna férvaltar fér kundernas
rikning uppgdr sammantaget till mycket betydande belopp. Kvalificerade,
bankmissiga krav maéste dirfor stillas p4 de valv eller bankfack vari
virdepapper forvaras. Vidare méste valvsfunktionen och bokforingsfunk-
tionen vara atskilda i firmornas verksamhet. Varje fondkommissionsbolag
bor dven halla virdepapperen fOrsiikrade till betryggande belopp. Det far
ankomma pd bankinspektionen att I6pande tillse att nu skisserade krav
uppratthlls.

Upprdkningen av de verksamhetsgrenar som enligt utredningen bor vara
tillatna f6r fondkommissionsbolag avses vara uttémmande. Utredningen har
emellertid inte ansett sig bora hindra fondkommissionsbolag att driva all
annan verksamhet. For sddan annan verksamhet bor dock kriivas bankin-
spektionens tillstind. Det maste foreligga sdrskilda skil for tillstdnd och
vidare forutsitts att verksamheten har samband med kommissionshandeln.
Utredningen har nidrmare belyst dessa fragor i betdnkandet s. 113.

F. n. anskaffar fondkommissionsfirmorna en mycket visentlig del av det
for rérelsen nddvindiga kapitalet genom in- och uppléning i olika former. En
central roll for firmornas inldning spelar de s. k. kundkontona. Vid mcra
varaktiga relationer med firmans kunder sker redovisning dver sédant konto,
pd vilket alla transaktioncr mellan parterna bokfors. Ett kundkonto kan
Oppnas excmpelvis i samband med att kunden till firman betalar in ett belopp
med uppdrag att gora ink0p pd marknaden, nar det ter sig gynnsamt. I andra
fall kan kunden frdn bérjan deponera virdepapper hos firman med uppdrag
att gora 1dmpliga omplaceringar. Kunden kan ocksa starta sin affarskontakt
med firman med ett férsiljningsuppdrag som skall redovisas pa ett nydppnat
konto. Denna metod att reglera forhallandet mellan en fondkommissions-

4 Riksdagen 1978179. | saml. Nr 9
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firma och dess kunder tillimpas alimint och sedan linge av firmorna. Den
har ansetts bidra till en snabb och enkel handldggning av uppdragen och
didrmed till goda kundkontakter och allmint sett till en smidigare aktiehan-
del. T en del fall saknas emellertid ndgot omedelbart samband mellan
kundkontot och kommissionshandeln. Det finns enligt utredningen anled-
ning anta att firmorna tar emot en del av inldningen pd kundkonto for ren
forrdntning.

Utredningen konstaterar att kundkontot fyller en funktion i fondkommis-
sionshandeln. Utgangspunkten for utredningen ir att fondkommissionsbo-
lagen egentligen inte bor dgna sig &t annat én kommissionshandel. De avsteg
som har gjorts dr foranledda av att de ansetts underidtta fondkommissions-
handeln. Det ér for att underldtta handeln i kommission som utredningen har
godtagit att fondkommissionsfirmorna ocksa i fortsittningen skall fi dgna sig
at kreditgivning och handel for egen rikning. Utredningen har understrukit
det angeldgna i att avstegen inte utformas s att fondkommissionsbolagen i
praktiken blir en ny typ av auktoriserade kreditinstitut. Utredningen ser
dirfor inte ndgon anledning att medverka till lagregler som skulle kunna
uppfattas som inbrytning i bankernas ensamriitt att ta emot inldning frin
allminheten pd bankrdkning. Daremot anser utredningen att kundkontot i
och for sig bor tillatas nir det har ett omedelbart samband med kommissions-
handeln.

I syfte att s& lAngt mojligt sakerstilla kommissionskundens fordran foreslar
utredningen som huvudregel att fondkommissionsbolagen &ldggs att genast
avskilja och insitta pd ridkning i bank de medel som har tagits emot med
redovisningsskyldighet, dvs. alla medel som ett fondkommissionsbolag i
egenskap av kommissiondr tar emot frAn uppdragsgivare. Emellertid bor det
dppnas mojlighet for bolagen att triffa avtal med sina kunder att de inte
behdver avskilja mottagna medel. Har avtal triffats, fAr fondkommissions-
bolagen ta emot medlen pd kundkonto och anvidnda dem i den egna rorelsen.
Aven om avtal foreligger. fAr emellertid kundkontot anvindas enbart {or att
ta emot forskott pa virdepappersaffirer och forsidljnings- och utdelningsbe-
lopp avsedda att utbetalas eller timligen omgdende reinvesteras. Avtal far
alltsd endast slutas betriffande sidana medel som stéri ett ndra samband med
kundens viirdepappersaffiarer. Utredningen anser det angeldget att avtalet
mellan kund och fondkommissionsbolag klarldgger kontots funktioner. Det
bor dirfor vara ett krav att avtalet skall upprittas skriftligen. Regelsystemet
foreslas ocksd omfatta juridisk person som direkt eller genom annan dger mer
4n en femtedel av aktierna i ett fondkommissionsbolag. Med hinsyn till
nuvarande igarforhallanden boren 6vergéngstid av tre &r gdlla. Denna tid bor
kunna forlingas tva &r av bankinspektionen om synnerliga skil foreligger.

Ledamoten Lindencrona har reserverat sig mot forslaget om mdojlighet att
ocksa i fortsittningen kunna anvinda sig av kundkonton. Enligt Linden-
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crona bér undantag inte medges frin skyldigheten att hilla anfortrodda
medel avskilda.

I begreppet uppldning inbegriper utredningen all den externa finansiering
som fondkommissionsfirmorna verkstaller utan att anlita kundkonton.
Denna uppléning dger i allt vidsentligt rum mot revers eller i form av
checkrikningskredit i bank. Den del av uppldningen som sker i bank har
minskat i betydelse som finansieringskiila. Utredningen har forut under-
strukit att fondkommissionsbolag inte bor fa driva rérelse som ankommer pé
auktoriserade kreditinstitut. Utredningen (oreslar darfor att bolagen inte far
verkstilla sin upplining genom att utfirda forskrivningar som ar avsedda for
den allminna rorelsen. I syfte att undvika att bestimmelsen kringgds foreslar
utredningen att forbudet skall omfatta ocksd bolagen nérstiende juridiska
personer och forses med dvergdngsbestimmelser i likhet med vad som har
forordats i friga om bolagens inldning.

Utredningen tar i detta sammanhang upp de likviditetskrav som bor stillas
pd fondkommissionsbolagen. Enligt utredningens mening bdr bolagen
4ldggas att halla en betalningsberedskap som ar tillfredsstillande med hidnsyn
till rorelsens art och omfattning. For att betalningsberedskapen skall kunna
anses tillfredsstiliande maste den innefatta planering av likviditeten savil p4
kort som pé lang sikt. Som riktpunkt for kassalik viditeten bor gilla att avista
tillgngar bor vara lika stora som avista skulder. Aven annan likviditet &n
kassalik viditet bor planeras si att tillgdngarnas bindningstid 6verensstimmer
med skuldernas. Det bér ankomma pa bankinspektionen att folja fondkom-
missionsbolagens likviditetsplanering.

Foren fondkommissionirs dagliga arbete spelar lagen(1919:242) med vissa
bestimmelser om ritt att forfoga dver annan tillhdriga fondpapper viss roll.
Om lagens motiv och ndrmare innehdll hanvisas till betdnkandet s. 117-118.
Utredningen har — med hinsyn till praktiska svarigheter som lagen anses
fororsaka — dvervdgt mdéjligheten att slopa regleringen. Utredningen anser
emellertid att de oldgenheter lagen medfor fir vika for det skydd den avses ge
personer som investerar i virdepapper. En mindre justering, vilken redovisas
i specialmotiveringen, foresias dock.

2.2.5 Kapitaltdckning

For den allménhet som har dverskott av likvida medel framstar placering i
aktier som ett alternativ till insidttning i bank. Genom banklagstiftningens
reglerom kapitaltdckning skyddas inséttarna i bank motderiskerav olika slag
som dr férenade med bankverksamhet. Dessa regler foreskriver att banker
skall héila ett tillrdckligt eget kapital med hidnsyn till rorelsens art och
omfattning. For den ena kategorin fondkommissionirer —bankerna - dr allts3
det egna kapitalets storlek noggrant reglerat genom banklagstiftningen. For
den andra — fondkommissionsfirmorna — finns i kapitalhinseende det kravet
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uppstillt i FL att fondkommissionér som ir aktiebolag skall ha ett aktiekapital
som uppgar till minst 500000 kr. Ar fondkommissionir fysisk person eller
handelsbolag krivs enligt huvudregeln ett rorelsekapital om 200 000 kr. Med
hinsyn till den rérelseutveckling hos fondkommissionsfirmorna som har iigt
rum under det senaste artiondet har bankinspektionen under hinvisning till
15§ FL foreskrivit att fondkommissionsfirma skall ha en kapitaltiickning
relaterad till rorelsens art och omfattning. En med hinsyn till riskerna
otillriicklig tiickning med eget kapital har av inspektionen ansetts kunna vara
tili skada for det allmiinna. Foreskrifierna dr utformade pa si sitt att det
riskbdrande kapitalet skall uppga till minst en viss andel av fondkommis-
sionsfirmans placeringar enligt balansrikningen. En nirmare redovisning av
inspektionens foreskrifter finns i betdnkandet s. 122-123.

Syftet med kapitaltickningsregler #r enligt utredningen att bereda allmin-
heten det skydd mot forluster som krivs for att uppritthilla fortroendet for
fondkommissionidrerna. Fondkommissionsfirmorna sjdlva har ocksd ett
intresse av att varna om sin soliditet och bygga upp ett eget kapital av sddan
storlek att det &r tilirackligt for att mota forluster. Med hinsyn till
fondkommissionsfirmornas betydelse for aktiehandeln och dirmed for
kapitalmarknaden samt den statliga auktorisationens drag av soliditetsga-
ranti dr emellertid frigan om fondkommissionsfirmornas soliditet dven ett
samhadllsintresse av betydelse.

Utredningen anser att fortroendet for en fondkommissionsfirma i prak-
tiken kommer att ifrAgasattas {Grst ndr redovisat eget kapital maste tas i
ansprék for att ticka (orfuster. Om det egna kapitalet dr obetydligt finnsdden
pataglig risk for att dven kunderna fororsakas (orluster. Avsaknad av krav pi
kapitaltackning innebér siledes att det helt Gverlats pd kunderna att skydda
sig sjdlva genom att undersoka om den fondkommissionsfirma de anlitar ar
tillriickligt solid. Regler om kreditprovning och sikerhet drinte tillrickliga for
att uppna det dsyftade skyddet for kunderna. Forluster pd formellt oklander-
liga krediter kan — kunderna ovetande — urholka kapitalbasen genom att
reserven forbrukas samtidigt som verksamheten #nd4 fortsiitter. Kapitaltdck-
ningsregler kriivs for att faststilla en gréns ddr ndgon rekonstruerande atgérd
maste vidtas till kundernas skydd.

Utredningen har Overvigt mojligheten att Kkapitalregler ersdtts med
bestimmelse om att fondkommissionsbolag skall ta férsidkring mot forluster.
For att forsikring skall kunna bli en effektiv skyddsform mdste samtliga
kundforbindelser tickas. Rent forsikringstekniskt stiller det sig utomordent-
ligt svart att kvantifiera riskerna. Bl. a. med hidnsyn hirtill finner utredningen
forsakringsalternativet inte genomforbart. Ledamoten Lindencrona har
reserverat sig i denna fraga och anser att forsdkringsmojligheten kan vara ett
alternativ till de av utredningen i det foljande framlagda kapitalticknings-
reglerna.

Utredningen foreslar att fullstindiga regler om kapitaltackning fors in i
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fondkommissionslagen. Med banklagstifiningen som férebild foreslds att
dessa regler utformas som placeringsregler. | friga om utredningens nirmare
overviganden rorande kapitaltickningsniva, teknisk utformning och alter-
nativa modeller vid val av regelsystem hiinvisas tll betinkandet s.
126-139.

Utredningen foreslar att fondkommissionsbolags beskatlade cgna kapital
enligt av bolagsstdimma faststilld balansrikning skall uppgd till ligst ctt
belopp som motsvarar 20 procent av fastigheters och det egna aktieinneha-
vets bokforda viirde, 100 procent av organisationsakticers bokforda virde samt
6 procent av ovriga tillgdngars bokforda virde. For placeringar som utred-
ningen beddmer inte medféra nagon eller endast obetydlig torlustrisk fOreslas
inget kapitaltickningskrav. Till denna kategori vill utredningen rakna kassa,
checkar, postremissvixlar och dylikt med karaktér av kontanta medcl.
Kapitaltickning foreslas inte heller for obligationer och andra fordringar, dir
ingen eller obetydlig kursrisk foreligger. samt for tan for vilka staten,
kommun, kreditaktiebolag, bankinstitut cller forsikringsbolag svarar.

Enligt utredningens forslag skall fondkommissionsbolagens aktieportf6lj
vara ett handelslager och séledes frimst innehdlla borsnoterade virdepapper.
Utredningens forslag om kapitaltickning for de egna aktierna forutsitter att
fondkommissionsfirmorna virderar sina aktier pa ett betryggande siitt si att
normala kursfluktuationer inte framtvingar redovisade kursforiuster. Till-
synsmyndigheten bor dgna fondkommissionsfirmor med begrinsade
reserver sdrskild uppmirksamhet. Kapitaltickningsnivdn, 20 procent for
aktier, dr avviigd s att det egna kapitalet och reserven vid en betryggande
virdering skall medge ett kundskydd f6r nedging i aktickurserna med 50
procent.

Betriffande organisationsaktier och andelar i féretag som inte dr dotter-
bolag till fondkommissionsfirman anser utredningen det sjilvklart att det
kapital som har foreskrivits som skydd for fondkommissionsfirmas kunder
inte samtidigt kan utgéra riskkapital i annat foretag. Eftersom det till annat
foretag 6verforda kapitalet i forsta hand utgor skydd for detta foretags
fordringséigare, tunnas Kkapitalskyddet ut for fondkommissionsbolagets
kunder. Utredningen foreslar dirfor att bokforda viirdet av organisationsak-
tier och andelar skall riknas av fran det risktidckande egna kapital, vilket
motsvarar 100 procent kapitaltickning for dessa tillgingar.

Finns melian fondkommissionsbolag och annat foretag, som har till
dndamal att kopa eller silja vardepapper eller bitridda vid kop eller forsiljning
eller limna kredit, ett ndrmare samband, anser utredningen att menliga
verkningar for fondkommissionsbolagets kunder foreligger om det niirsté-
ende foretaget inte uppfyller de foreslagna kapitaltickningsreglerna. Ett
saddant samband kan foreligga antingen om dc bida f6retagen leds av i
huvudsak samma personer eller om den vinst som kan uppkomma av bida
foretagen dr avsedd att till betvdande del, direkt eller indirekt, tillfalla i
huvudsak samma personer.
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Syftet med kapitaltickningsreglerna ir att stadkomma skydd for fond-
kommissionsbolagets kunder och dven de borgeniirer som bidrar med medel
(6r utldningen. Utredningen foreslar dérfor att upplinat kapital som for
kreditgivaren medfor ritt efter fondkommissionsbolagets 6vriga borgenirer
far likstéllas med eget kapital i kapitaltickningshéinseende upp till ett belopp
motsvarande firmans aktiekapital. En begransning skall dock giilla i friga om
den del kreditgivaren kan 4terkridva inom fem Aar.

Betriffande bankinstitut som dr fondkommissionirer anser utredningen
att den kapitaltickning som foreskrivs i banklagstiftningen dr tillracklig.
Bankinstitutens storlek och spridning av deras placeringar &stadkommer en
riskfordelning som i sig motiverar en ldgre kapitaltickning for de olika
tillgdngsslagen dn vad som bor krivas av ett fondkommissionsbolag. Den
enda tillgdng i bankernas fondkommissionsrérelse som kan sirskiljas fran
andra verksamhetsgrenar blir det av utredningen foresiagna handelslagret av
aktier. Detta innehav blir dock ecnligt [Orslaget sd forsvinnande litet i
forhallande till de olika bankernas totala placeringar och den 6kade risken si
obetydlig att utredningen inte anser ndgon dndring av bankernas kapitaltick-
ningsregler motiverad i detta sammanhang.

2.2.6 Courtage

For sina tjdnster i samband med formedling av kop och forsiljning av
virdepapper tar fondkommissiondrerna ut ersattning, s. k. courtage. Handel
med virdepapper forekommer bide vid och utanfor fondborsen. Fér handeln
vid fondbérsen finns regler om courtage i borsordningen (1969:546). For 6vrig
handel tas regelmaissigt ut courtage i enlighet med Svenska fondhandlare-
foreningens rekommendationer. Oavsett var affir dger rum tar fondkommis-
siondr for mindre affarer alltid ut ett minsta courtagebelopp per avriknings-
nota, s. k. minimicourtage, i enlighet med rekommendationer frin fond-
handlaref6reningen.

1 30 § borsordningen foreskrivs att borsmedlem skall av vardera kommit-
tenten ta ut provision pi avtal som han sluter for deras rikning vid
fondborsen. Provisionen dr for aktier, konvertibla skuldebrev och skuldebrev
forenade med optionsritt till nyteckning 4.5 promilie av kdpesumman, f6r
svenska statens rintebidrande obligationer 1 promille av k6pesumman, f6r
premieobligationer 2 promille av nominella virdet, for dvriga i Sverige
utfardade obligationer 1 promille av képesumman, for partial- och forlags-
bevis 1,5 promille av kpesumman och for i utlandet utfirdade obligationer
2.5 promille av képesumman. De sdlunda faststillda courtagesatserna ar
bindande for bérsmedlemmarna och far varken over- eller underskridas.
Borsordningens bestimmelser om courtage giller endast affirer vid fondbor-
sen. Enligt rekommendationer utfirdade av fondhandlarefGreningen
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tiltimpas dock de faststillda courtagesatserna dven i friga om andra affdrer i
inregistrerade virdepapper som fondkommissiondr medverkar till.

Svenska fondhandlareforeningen har ocksd for sina medlemmar rekom-
menderat courtagesatser for affdrer i virdepapper som inte dr inregistrerade
vid fondbérsen. For aktier skall courtage utgd med 7 promille p& kopeskil-
lingen. Likasa berdknat pd kdpeskillingen skall courtage utgd med 2 promille
for svenska obligationer — i vissa fall fir dock courtage utgd enligt for
inregistrerade obligationer géllande regler — vidare med 2,5 promille (6r
svenska forlagsbevis och partialbevis samt med 3/8 procent f6r utldndska
obligationer och utlindska fGrlagsbevis.

Som bakgrund till sina 6verviganden har utredningen redovisat fondkom-
missionirernas marknads-, konkurrens- och resultatforhallanden. Enligt
utredningen formedlas de beloppsmissigt smé affdrerna i stdrsta utstrickning
av bankerna, medan fondkommissionsfirmorna har en mycket liten andel
transaktioner som belidggs med minimicourtage. Tillgdngliga uppgifter tyder
p4 att omkostnaderna, dven for en mindre transaktion, skulle uppgé til}
omkring 50kr., medan intiikterna utgérs av minimicourtaget, i flertalet fali 30
kr. I frAga om stora affirer tacker courtaget mer dn vil kostnaderna. Det
innebdr enligt utredningen att de sma affdrerna dr forlustbringande, medan de
storre affdrerna gdr med vinst. Enligt beriiknade genomsnittliga courtagein-
takter per nota inbringar bankernas verksamhet som formedlare av aktieaf-
firer intdkter som endast ndtt och jimnt tidcker kostnaderna. Firmorna
ddremot visar god lonsamhet.

Mot bakgrund av att beloppsmiissigt sma virdepappersaffirer nistan
uteslutande férmedlas av bankerna och torde gd med forlust skulle det kunna
foreligga foretagsekonomiska skl till hojning av minimicourtaget. En sidan
atgdrd skulle emellertid i hog grad forsvara for spararna att géra placeringar i
aktier och andra viardepapper. Frdn allmén synpunkt anser utredningen det
betydelsefullt inte bara att en verklig mdjlighet till sparande genom kop av
aktier o. d. star 6ppen for envar utan dven att daglig handel f6rekommer i
inregistrerade virdepapper.

Marknaden for formedling av smé affdrer priiglas av fitalskonkurrens, som
med nuvarande pris- och kostnadssituation ir sirskilt dgnad att leda till ej
onskvirda prisdverenskommelser av kartelliknande siag. Mot den bakgrun-
den foreslar utredningen att det Sverldmnas 4t bankinspcktionen att avgsra
vilket hogsta minimicourtage fondkommissiondr har rétt att tillimpa i affdrer
med virdepapper. Utredningen forutsitter darvid att bankinspektionen
kommer att vara restriktiv vid beslut om fordndring av maximipriset for sma
affirer. Enligt utredningens mening idr det onskvirt att det nuvarande
underskottet vid formedling av smd transaktioner pa lingre sikt elimineras
och Gvergdr i ett rimligt dverskott. Det bor vara mdjligt att &tminstone i friga
om VPC-anslutna aktier finna férenklade rutiner for fullstandigt datorbase-
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rade transaktioner och notariatforvaltning. En omliggning i nigon form av
reglerna om fondstimpel skulle vidare kunna betyda stora administrativa
forenklingar inom banksystemet.

Frigan om reglering av courtaget for dvriga viardepappersaftirer beror bide
banker och andra fondkommissionarer. Uppgifter om fondkommissionsfir-
mornas vinster tyder enligt utredningens mening pd att vinstmarginalen f. n.
ar sd pass stor att en sinkning av courtagesatserna skulle kunna komma till
stind om dect fanns mdjlighet till priskonkurrens. Férutom kundernas direkta
nytta av en prissinkning medfor en priskonkurrens att ineffektiva foretag
inte lingre kan skyddas av reglerat courtage samt att rationaliseringar och
innovationer stimuleras. Fran allmidnna ekonomiska synpunkter bor sdledes
utrymme beredas for priskonkurrens savida inte sérskilda forhallanden inom
virdepappershandeln talaremot en sddan ordning. Det kan géras géllande att
priskonkurrens genom slopande av courtageregleringen i kombination med
utredningens forslag till fordndringar av fondkommissionsfirmornas situa-
tionidvrigt, skulle si forsimra firmornas konkurrenslige gentemot bankerna
att en del av dem skulle slds ut frAin marknaden. Detta skulle frin manga
synpunkterinte vara onskvirt. Utredningen har dock inte kunnat finna annat
in att risken for en sddan utveckling maste bedémas som ringa. Dirfor
foreslds att courtageregleringen i 30 § bdrsordningen upphivs. Det ringa
antalet fondkommissiondrer medfor dock risk for prissamarbete. Utred-
ningen foreslar dirfor att det 6verldmnas &t bankinspektionen att préva vilka
hogsta courtagesatser fondkommissionir har ritt att tilldmpa i affarer med
virdepapper. En nidrmare utveckling av bakomliggande G6verviganden
limnas i betinkandet s. 148-151.

I en reservation av Grongvist och Lindencrona, till vilken Langenskiold
har anslutit sig, anfors att det saknas skil att uppratthalla en sirskild
prisreglering t6r fondkommissionérernas arbete i samband med virdepap-
persaffirer. Det s. k. minimicourtaget bor enligt reservationen bestimmas s
att det ger full kostnadstickning. Vad giiller de sma affdrerna kan ett ritt
avviigt courtage styra efterfrigan ¢ver till andra tjinster som battre tillgodoser
kundernas intresse, t. ¢x. kop av andelar i aktiefonder. 1 reservationen ségs
vidare att om majoritetens forstag genomfors kommer bankerna att fa ett
starkt intresse att 6ka sin andel av de storre affdrerna. Sammanfattningsvis
hiavdar reservanterna att de foreslagna reglerna kan komma att minska
fondkommissionsfirmornas 1dnsamhet i sadan grad att en del av dem kan
falla bort som borsmedlemmar.

2.2.7 Tillsyn m. m.

Tillsynen 6ver fondkommissionsfirmorna ankommer f. n. pa bankinspek-
tionen. Utredningen foresldr inte ndgon dndring hirvidlag. Det bor enligt
forslaget dligga inspektionen att Gvervaka att fondkommissionsbolagen i sin



Prop. 1978/79:9 57

verksamhet iakttar bestimmelserna i fondkommissionslagen. De foreslagna
reglerna om kapitaltickning, om ritten att handla for egen rikning och om
registrering av vissa befattningshavares virdepappersaffirer dr exempel pd
betydelsefulla moment att beakta i den I6pande tillsynsverksamheten.

Fondkommissionslagens bestimmelser dr minimikrav. Ett annat sddant
krav ligger i att ett fondkommissionsbolag har att jakita dven andra
lagbestimmelser av civilriittslig eller annan karaktir, t. ex. KL. Vid sidan
hirav foresldr utredningen en uttrycklig bestimmelse om att fondkommis-
sionsbolag skall iaktta god affdrssed. Affirsverksamhet utantor den egentliga
kommissionsrorelscn fér inte hetler ge anledning till erinran fran allmiint
legala och etiska synpunkter. Det bor dirfor &ligga inspektionen att, jimte en
kontroll av efterlevnaden av olika lagbestimmelser. 6vervaka att fondkom-
missionsbolagen driver en fran allmiin synpunkt dven i ovrigt tillfredsstal-
lande verksamhet. For att fullgdra denna uppgift dr det av vikt for
inspektionen att kidnna till vilka som dger och handhar ledningen av ett
fondkommissionsbolag. Bolagen foreslas ddrfor inom ramen f0r det I6pande
tillsynsarbetet kunna Aaldggas att kontinuerligt rapportera forindringar i
dgarforhallanden, styrelse och Gvrig ledning.

Inspektionens uppgift foreslas bli av 6vervakande och i efterhand kontrol-
lerande karaktir. Tillsynsbestimmelserna far inriktas pa att mojliggora for
myndigheten att f6lja rérelsens gdng. Uppmérksammas hirvid missforhal-
landen, kan detta leda till att fondkommissionsbolag forlorar ritten att
fortsiitta sin rorelse. Forst efter ett sddant ingripande mister ledningen for
fondkommissionsbolag sin principiellt fria ritt att fritt avgéra hur verksam-
heten skall bedrivas. Inspektionen bor emellertid i de fall den finner det
pakallat utfirda generella foreskrifter for hur verksamheten skall bedrivas,
t. ex. foreskrifter om rikenskapernas forande, om férvaring och insortering
av viirdehandlingar eller om likviditeten. Inspektionen foreslas ocksi for
enskilda fall kunna gora pdpekanden, ge rid eller bestuta formliga forelig-
ganden med clier utan vite.

En visentlig del av tillsynen bor liksom f. n. utgdras av undersdkningar hos
de olika fondkommissionsbolagen. Dessa foreslds liksom hittills vara skyl-
diga att for inspektionen halla kassa, Gvriga tiligingar samt alla bécker,
rikenskaper, protokoll och andra handlingar tillgingliga for granskning. Alla
de handlingar som forvaras hos fondkommissionsbolag far silunda inspek-
tionen ta del av. Fondkommissionsbolagen b6r genom sina olika befattnings-
havare dven i fortsétiningen vara skyldiga meddela inspektionen de upplys-
ningar som den behover for tillsynen. For att ge eftertryck &t den upplys-
ningsskyldighet som avilar ett fondkommissionsbolags olika befattningsha-
vare bor styrelseledamot eiler befattningshavare hos bolag, som uppsétligen
eller av oaktsamhet liimnar inspektionen oriktiga upplysningar om verksam-
heten eller vilseleder inspektionen genom oriktig bokforing, kunna stillas till
ansvar. | ringa fall bor emellertid intc domas till ansvar.
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For bankinstitut géller att inspcktionen utser revisor som deltar i revisio-
nen. Utredningen anser det limpligt att inspektionen far utse revisor dven i
fondkommissionsbolag. Minst en av de av bolagsstimman utsedda reviso-
rerna foresids vara auktoriserad revisor cller auktoriserat revisionsholag.
Diremot vill utredningen limna &t bankinspcktionen att avgora vilken
formell kompetens den revisor skall ha som inspektioncn utser. Utredningen
foreslar ocksd att inspektionen far kalla till simmantriide med fondkommis-
sionsbolags styrelse. Har inspektioncn begirt att styrelsen skall kalla till extra
bolagsstimma men har styrelsen inte horsammat en sddan begiran, {ar
inspektionen enligt forslaget utfirda kaflelse till extra bolagsstimma. Fore-
tridare for inspektionen foreslas fa nidrvara vid bolagsstimma och vidare vid
styrelsesammantride, som inspektionen har utiyst, och delta i Gverliggning-
arna.

Nir det giller bankinstitut far bankinspcktionen mdnadsrapporter dver
deras stillning. For bedomning av banks fondkommissionsrorelse behovs
dirfor ingen sdrskild rapportering. De stilllningsrapporter som bankinstituten
lamnar ger emellertid inte rhﬁjlighet att sdrskilt folja den kreditvolym som
avser kredit for placering i borsnoterade aktier eller andra marknadsmiissiga
virdepapper. Siddan mojlighet bor enligt utredningens mening beredas
inspektionen. For varje tertial bor didrfor de bankinstitut som har ritt att
bedriva fondkommissionsrérelse till inspektionen rapportera de krediter dir
sdkerheten helt eller delvis utgdrs av vid borsen inregistrerade aktier eller
andra marknadsmaissiga virdepapper.

Som ett yttersta maktmedel vid handhavandet av det allminnas kontroll
bor 1 enlighet med vad som giller enligt FL bankinspektionen ges mojlighet
att aterkalla fondkommissionsbolags tillstind. Tilistdind bor enligt utred-
ningens mening kunna aterkallas om bolaget bryter mot fondkommissions-
lagen eller annan lag, forsummar att iaktta god affdrssed eller uppenbart
asidositter sina uppdragsgivares intressen eller pd annat sitt visar sig
oldmplig att utdova fondkommissionsrérelse. Om rérelsen pd annat sétt provas
vara lill skada for det allmidnna, skall terkallelse ocks& kunna ske.

En mycket grav 6vertradelse bor givetvis foranleda aterkallelse. Avsikien
ir didremot inte att varje dvertridelse av fondkommissionslagen eller varje
avsteg nir det giller att jaktta god affirssed osv. skali medfora att
fondkommissionsbolagets tillstdnd dterkallas. Det dr forst nir det visar sig att
rittelse inte gar att nd p4 annat sdtt som detta yttersta medel 4r dmnat att tas i
ansprak. Overskrider t. ex. ett fondkommissionsbolag flera ginger grinsen
foregenhandel kan det bli aktuellt med ett dterkallande av tillstdnd. Ettannat
exempel dr om cit fondkommissionsbolag upprepade glnger asidositter de
foreskrifter som bankinspektionen med stod av fondkommissionslagen
utfirdar. Utredningen utgér frin att inspektionen pd sitt som hittills har skett
genom pipekanden under hand ingriper mot observerade férsummelser.
Inspektionen bir ocksa liksom f. n. kunna tillgripa skriftliga erinringar, ev. i
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kombination med ett offentliggérande. Om det har forekommit upprepade
anledningar till erinran pa ett cller flera omrdden mot ett fondkommissions-
bolag, kan detta vara tecken pé allmin oldmplighet hos bolagets ledning. En
s&dan allvarligare art av allmin olimplighet bor kunna foranleda att
tillstdndet 4terkallas.

FL innehdller som tidigarc har nimnts sdrskilda regler for det fall att
nirmare samband foreligger mellan ett fondkommissionsbolag och annat
foretag som har till indamal att k6pa eller sidlja virdepapper eller limna kredit
mot virdepapper. Enligt utredningens mening finns det anledning att dven
observera samband med foretag som har till indamal att bitrdda vid k&p och
forsiljning av virdepapper eller ge kredit mot sikerhet av sddana viirdepap-
per. Finns mellan ett fondkommissionsbolag och sadant foretag ett nirmare
samband, kan inspektionen ha anledning informera sig om dven det senare
foretaget. Det bor enligt utredningens mening ligga fondkommissionsbolag
att gora det antagligt att sambandet inte foranleder menliga verkningar for
bolagets kunder eller det allménna. Kan inte fondkommissionsbolag fullgdra
ett sddant aliggande, bor enligt utredningens mening bolagets tillstdnd kunna
dterkallas. Ett sitt att undanr6ja eventuella betinkligheter mot samarbetet ar
att inspektionen pi frivillighetens vig bereds tillfdlle att granska det med
fondkommissionsbolaget samarbetande foretagets bocker och Gvriga hand-
lingar samt att i dvrigt undersoka detta.

Aterkallas ett fondkommissionsbolags tillstind, bor bolaget fi vidta de
atgirder som fordras for att fullgora redan ingangna avtal eller for att skydda
uppdragsgivarna mot forlust. For att dven sjdlva avvecklingen skall diga rum
under sa effektiv kontroll som majligt foreslar utredningen att férordnandet
for den av bankinspektionen utsedde revisorn inte upphor férrin fondkom-
missionsrorelsen har avvecklats.

2.2.8 Ovriga frdgor

Bankinspektionen har i skrivelse till regeringen den 19 oktober 1973
hemstillt om ndrmare precisering av inspektionens skyldigheter och befo-
genheter ndr det giller att verka for att fondhandeln dger rum pé eut
tillfredsstdllande sitt. Inspektionen begirde att den till fullgérande av
nimnda dliggande gavs befogenhet att infordra de yttranden och gora de
pipekanden och framstillningar som foranledes av drendets art. Inspek-
tionen forklarade att den avsdg att begrinsa sig till den personkrets, vars
agerande var av omedelbar betydelse for allminhetens fortroende for
fondhande!ln. Skrivelsen har tillsammans med ovriga handlingar i drendet
overlimnats till utredningen for att tas i beaktande vid fullgorandet av
utredningsuppdraget.

Mot bakgrund av bl. a. bankinspektionens skrivelse tar utredningen upp
frigan om viss utvidgning av den offentliga kontrollen 6ver fondhandeln.
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Overviiganden mynnar ut i {orslag om forbdtirade insynsmojligheter for
bankinspektionen genom att nya bestimmelser tillférs fondkommissions-
lagen och lagen (1971:827) om registrering av aktieinnehav utvidgas. | det
foljande limnas forst en redogorelse for de insynsmdjligheter som bér
tillskapas i fondkommissionslagen. Direfter behandlas utvidgningen av den
s. k. insiderlagen. Utredningen har tidigare foreslagit en forstirkt offentlig
kontrol} dver fondbérsen. En sammanfattning av Overvigandena bakom
dessa forslag ldmnas i betdnkandet s. 159-160.

De enskilda personer som investerar sparmedel i aktier har under senare ar
Okat i antal. Utredningen har vidare pekat pd nya inslag i aktiemarknaden av
typ aktiefonder och den fjirde AP-fonden. Investeringskonsulternas verk-
sambhet har ocksd berdrts. Utredningen har konstaterat att antalet bolag med
ett lagt aktiekapital och hég omsiittningsbeniigenhet betriffande innehavda
bérspapper har 0kat under senare &r. Mot bakgrund hérav anser utredningen
det angeldget att inspektionen for att kunna folja virdepappershandeln ges
mojlighet att informera sig om marknaden. Fondkommissionarernas upplys-
ningsskyldighet har tidigare behandlats. Utredningen anmirker att mark-
nadsforingslagen (1970:412) och avtalsvillkorslagen (1971:112) har 6ppnat
mojlighet for konsumentverket att av ndringsidkare begira yttrande eller
upplysning i drende enligt respektive lag. P4 motsvarande sitt foresls
bankinspektionen fi befogenhet att av den som utan att vara fondkommis-
sioniir yrkesmassigt bedriver eller medverkar vid handel med virdepapper
begira upplysning angdende denna handel. Hérigenom blir det majligt for
inspektionen att fd information frin institutionella placerare sisom forsik-
ringsbolag, investmentbolag och liknande placerare. Inspektionen kan vidare
inhidmta upplysningarav de konsulter som vinder sig till allminheten genom
annonsering eller cirkuldrbrev med erbjudande om medverkan vid hande!
med virdepapper.

Aven om viirdepappershandeln inte dr att betrakta som yrkesmiissig kan
information om verksamheten vara av betydelse for inspektionens mojlig-
heter att verka for att handeln dger rum pd ett tillfredsstillande sitt.
Inspektionen fOreslds dérfor fa rétt att inhdmta upplysningar fran juridiska
personer angdende deras handel med virdepapper dven om den inte ar
yrkesmissig. Upplysningsplikten bor hir begrinsas till sddana juridiska
personer som dger cller forvaltar virdepapper i en omfattning som ¢j endast dr
obetydlig.

Den information som inspektionen far genom svaren pa sina frigor bor
uteslutande tjina som underlag for framstillning om lagindring eller for
kontakt med borsstyrelsen {or att denna skall kunna fa ett fylligare underlag
for beslut om borsstopp eller annan atgird. Med hénsyn till anvindnings-
omradet for informationen blir det nidrmast fridgor av utredande och
klarliggande natur som inspektionen kommer att stilla. Frigorna kan avse
vilka parterna dr i en affir, om det giller en bytes- eller kontantaffdr,
frekvensen av en viss typ av affdrer etc. De kan dven gilla blankningsaffarer
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och avse klarligganden om blankning skett, vem som linat ut sina
virdepapper. vilka avtal som ligger bakom. avtalade tidsfrister, kurser och
limiter. Yrkesmissigt verksamma konsulter bor av inspcktionen kunna
tillfrigas om vem som ir deras uppdragsgivare, om konsulten for egen del har
handlat med virdepapper vid den aktuella tidpunkten, tidigare eller scnare,
till vilken kurs, vilka virdepapper som har rckommenderats, skiilen dirtitl,
hur kundrekryteringen sker m. m.

Den i bankinspektionens skrivelse féreslagna utvidgningen av inspektio-
nens befogenhet att begiira information av andra kategorier dn fondkommis-
siondrer anser utredningen vara av nagot kinslig karaktdr. Utredningen vill
dirfor for sin del inta en viss restriktivitet nir det giller den ifrigasatta
befogenheten att géra p&pekanden och har ej funnit skil att ansluta sig till
inspektionens forslag i denna speciella del.

De upplysningar som inspcktionen kan finna anfedning att inhdmta med
avseende p& handeln med vidrdepapper méste, i den man det ¢j ér fréga om
fysisk person, begdras av styrelsen eller verkstillande direktdren for juridisk
person, men f&r avse dven den medverkan som ledning eller anstiillda kan ha
limnat vid handeln. Domineras cn juridisk person av en eller ett fatal
aktiedgare bor dven dessa genom den juridiska personen fa tillfrdgas om
nyssnimnda handel. Inspektionens forfrégningar kan vara muntliga, men
maste vara skriftliga om den upplysningsskyldige begir det. Inspektionens
begidran om upplysning dr ett beslut som foreslds kunna Overklagas i
administrativ ordning. Underldter den som har upplysningsskyldighet att
limna sidan. bor inspektionen kunna foreligga vite. Aven beslut om
foreliggande av vite skall kunna 6verklagas p& sedvanligt sdtt. Fraga om
utddmande av vite provas av allman domstol.

Utredningen redovisar (betinkandet s. 162~164) det huvudsakliga inne-
hallet i lagen (1971:827) om registrering av aktieinnehav. den s. k. insiderla-
gen, och de erfarenheter som hittills har vunnits av dess tillimpning. Vad
angér frdgan om vilka ytterligare personcr som skulle kunna tinkas bli
omfattade av anmailningsskyldighet enligt lagen dr utredningen medveten
om att de som kan ha fortrolig foretagsinformation utgor en betydligt vidare
krets dn de som f.n. dr anmilningsskyldiga. Utredningen #r av den
uppfattningen att den som kan ifrigakomma for anmilningsskyldighet bér
ha nigon uppenbar anknytning till bolaget. Utredningen anser att akticigare
med storre innehav bdr omfattas av anmilningsskyldighet enligt insiderla-
gen. Var grinsen bor sdttas kan vara foremal {or olika uppfattningar. Ett
aktieinnehav i svenska bors- eller fondhandlarnoterade bolag som uppgér till
10 procent utgér ett stort innehav. I likhet med vad som géller i USA och
Storbritannien anser utredningen att akticinnehav och dndring i innchavet
b6r anmilas av den som édger minst 10 procent av aktiekapitalet i ctt bolag
eller aktier motsvarande 10 procent av rostvirdet for samtliga aktier i
bolaget.
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Vid berdkningen av aktieinnehavets storlek foreslas att hinsyn tas inte
bara till de akticr en person sjdlv dger utan ocksa till vissa honom nérstdende
personers innehav. Betriffande juridiska personer bor innehavet berdknas pi
samma sitt som foreskrivs i den nu gillande insiderlagstiftningen. For
juridisk person som ingar i en koncern innebdr detta att det dr moderféretaget
som dranmalningsskyldigt for samtliga akticri ett visst bolag vilka dges av de
olika i koncernen ingdende juridiska personerna.

En annan kategori med uppenbar anknytning till bolaget utgdrs enligt
utredningen av ledaméter i foretagsndmnd. Dessa torde fa information om
foretaget av beskaffenhet att kunna paverka kursutvecklingen. Aven leda-
moter i foretagsnamnd i bolag som omfattas av lagen foreslds darfor vara
underkastade anmailningsskyldighet. Med den utveckling som ager rum pa
arbetslivets omrade i friga om informationsskyldighet gentemot de anstillda
och dessas majligheter att anlita expertis for att bedoma informationen torde
dven arbetstagarkonsulter fa fortrolig foretagsinformation och komma att fa
en uppenbar anknytning till bolaget. Dessa foreslas darfor ocksa omfattas av
lagen. I friga om funktiondrer i banker och fondkommissionsbolag anser
utredningen de foreslagna reglerna i fondkommissionslagen tillrickliga.
Bérskommentatorer och finansanalytiker foreslds ocksé i fortsittningen st3
utanfor insiderlagen pd grund av de yrkesetiska regler som giiller eller ir
under utarbetande.

Insiderlagen ger f. n. inte inspektionen ndgra mdjligheter att ndrmare
informera sig om den handel som bedrivs av de anmilningsskyldiga savitt
avser aktier i de bolag vari de ir insiders. I forslaget till fondkommissionslag
forordar utredningen att bankinspektionen skall fa befogenhet att infordra
upplysningar dven frin andra 4n fondkommissionirer. For bevarandet av
aliminhetens fortroende for borsen har det betydelse att den handel med
aktier i det egna bolaget som en anmilningsskyldig bedriver ej framstar som
diskutabel. Utredningen dr dirfor av den uppfattningen att bankinspektionen
aven av den som dr anmilningsskyldig enligt insiderlagen bor pd samma satt
som i den foreslagna fondkommissionslagen kunna infordra uppgift om
dennes handel med aktie i friga om vilken anmilningsskyldighet foreligger. |
likhet med den information som inspektionen erhiller enligt fondkommis-
sionslagen bor dven dessa upplysningar framst tjana som underlag for
framstillningar om lagdndring eller for kontakt med borsstyrelsen angdende
borshandeln. Ddremot bér inspektionen inte ha ndgon befogenhet att for den
upplysningsskyldige gora papekanden angdende dennes sitt att gora affd-
rer,

Utredningen foreslar att bankinspektionen vid meddelande av foreskrift
eller forbud enligt fondkommissionslagen far forelégga vire. I likhet med vad
som i gvrigt giller for inspektionens beslut enligt fondkommissionslagen
foreslas att talan mot beslut om foreliggande av vite fors genom besvir till
regeringen.
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1 frAga om sekretess- och (vstnadsplikisregler bygger utredningen pa dc
forslag som har lagts fram av otfentlighets- och sekretesskommitién (Ju
1970:49) samt av tystnadspliktskommittén (Ju 1975:03) i betiinkandena (SOU
1975:22) Lag om allmiinna handlingar resp. (SOU 1975:102) Tystnadsplikt och
vttrandefrihet. En nidrmare redovisning av utredningens forslag finns i
betdnkandet s. 166-167.

Utredningen foreslar att srraff skall kunna ddomas den som driver
fondkommissionsrorelse utan tillstand och den som utan att ha tilistdnd att
driva sadan rorelse anvinder sig av ordet fondkommission i sin firma eller vid
beteckningen av sin affirsrorelse. Vidare foreslar utredningen att straff skail
kunna a4d6mas styrelseledamot eller befattningshavare hos fondkommis-
sionsbolag som uppsatligen eller av oaktsamhet lamnar bankinspektionen
oriktiga upplysningar om verksamheten eller vilseleder bankinspektionen
genom oriktig bokféring.

For lagens ikrafttridande foresldr utredningen foljande évergangsbestim-
melser. Bestimmelserna om fondkommissionsbolags ritt att inneha aktier
bor trada i kraft forst efter en Gvergangstid av tre ar. Vidarc foreslds att
bankinspektionen skall kunna forldnga denna frist med ytterligare tvé &r, om
det foreligger synnerliga skil. I friga om de féreslagna inskrinkningarna for
vissa storre intressenter i fondkommissionsbolag foreslds motsvarande
regler. For fondkommissionir som dr affirsbank foreslas det gamla tillstdndet
gilla under aterstdende del av oktrojperioden. 1 dvrigt foreslds att de nya
reglerna for sddana fondkommissiondrer skall trida i kraft utan nagon
overgdngstid. For andra aktiebolag som driver fondkommissionsrorelse
foreslas de nya reglerna trida i kraft omedelbart. Detta innebir att sddana
fondkommissiondrer dessférinnan méaste séka nytt tillstdnd {6r verksmhe-
ten. For kommanditbolagen foreslds det gamla tillstindet gilla under en
Overgngstid av tre &r. Under denna tid skall de ildre bestimmelser som
sdrskilt tar sikte pa denna kategori fbndkommissioniirer fortfarande gilla.

2.3 Remissyttrandena
2.3.1 Allmdnna synpunkier

Det &vervigande antalet remissinstanser tillstvrker eller lamnar i
huvudsak utan erinran utredningens forslag till lagstiftning om fondkom-
missionsrorelse. Till de remissinstanser som tillstyrker forslaget i stort hor
bankinspektionen, RA, kammarritien i Stockholm, kommerskollegium, konsu-
mentverket, NO, riksbanksfullmdktige och Sveriges advokatsamfund.

En del remissinstanser stéller sig emellertid kritiska till utredningens
forsiag i flera avseenden och finner att de inncbir alltfér langt giende
inskrinkningar i verksamheten for de fondkommissiondrer som inte 4r
banker. Kritiska synpunkter ldmnas av bl. a. fondkommissionsfirmorna, SAF
och SI, Svenska foretagares riksforbund. Svenska handelskammarforbundet och
Sveriges aktiesparares riksforbund.
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Av de remissinstanser som tillstyrker utredningens forslag framhaller
bankinspektionen att forslagen i det stora hela ar vil avvigda. Eu betydelse-
fullt problem for utredningen har varit ait ndgra av de storsta enskilda
fondkommissionsfirmorna under senare ar har fatt starka inslag av bankir-
verksamhet i sin rérelse. Dirigenom har kommissionshandein med virde-
papper i viss mén tritt i bakgrunden trots att dven den har utvecklats starkt.
Inspektionen delar utredningens uppfattning att kommissionshandeln med
virdepapper for kunders rikning skall dominera rorelsen och tillstyrker i
princip de regler som utredningen foreslir med angivna malsittning.
Inspektionen understryker vidare utredningens uppfattning att aktiespararna
bor kunna gora ansprék pé en offentlig tillsyn 6ver virdepappersmarknaden,
som dr lik virdig med den som utdvas i friga om bank- och forsikringsrorelse.
Inspektionen finner ocks att utredningen har visat fog for sina forslag att
nagot skirpa samhillets reaktion mot foreteelser som kan negativt paverka
fondkommissiondrernas vilja och f6rméga att tillvarata sina kunders intres-
sen. -

RA anser att férslaget innefattar fordelar framfor nuvarande ordning.
Sirskilt betydelsefullt dr forslaget att kreditgivningen skall begrinsas till att
avse den utldning som ar nodvindig f6r att underldtta kommissionshandeln
som sddan och att blankningsaffirer forbjuds.

Kammarriten i Stockholm anser att ett behov av lagstiftning med i
huvudsak det innehdll utredningen har foreslagit far anses dokumenterat.
Som ett mera allmidnt omdome om utredningens forslag anfor kammarritten
foljande. Foraldrade regler och foreskrifter som har visat sig sakna praktisk
betydelse har utrensats. Reglerna om tillstdindsprévning har férenklats. Ett
nytt och utfdrligt regelsystem {or fondkommissionsbolags rdrelse infors i
lagstiftningen. Detta hari vésentliga hinseenden f6r roreiseidkarna preciserat
och skiirpt reglerna for verksamhetens utévande. De foreslagna reglerna,
vilkas huvuduppgift ar att bereda skydd for allminheten, synes vara i
huvudsak vil motiverade och avfattade. En bestimmelse om begrinsning i
riitt att halla handelslagerav aktier synes dock g nigot lingre 4n marknadens
funktion kriver. Regeln kan dven medfora vissa oligenheter. Reglerna om
tillsyn och om tillsynsmyndighetens verksamhet inom omradet har moder-
niserats och utékats med hinsyn till vad utvecklingen kan anses kridva. De
foreslagna dndringarna for kreditinstituten bygger pd samma tankegdng som
tag till grund for den samordning av rorelsereglerna for dessa institut som
genomfordes vid 1968 &rs lagstiftning. Ett genomforande av nu {Greslagna
dndringar medfor att yrkesmissig handel i kommission med vdrdepapper
kommer att bedrivas pa i huvudsak lika villkor oberoende av foretags-
form.

Kommerskollegium konstaterar att till grund for forslaget ligger dels
onskvirdheten att sd langt mojligt uppnd konkurrensneutralitet mellan
banker och fondkommissionsfirmor, dels angeldgenheten av att handeln med
virdepapper organiseras och bedrivs i former som dr godtagbara {rin
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skyddssynpunkt. Enligt kollegiet &r de av utredningen foreslagna reglerna {or
fondkommissionshandel m. m. i allt visentligt vil avvigda.

NO finner betriffande den allminna inriktningen av forslaget att utred-
ningen har haft som malsittning att stimulera konkurrensen mellan
fondkommissionirerna och skapa forutsittningar for att konkurrensen kan
ske pi si langt mojligt lika villkor. Enligt NO ligger denna inriktning av
forslagen i linje med de tankegdngar som ligger bakom konkurrensbegrins-
ningslagen. NO understryker konkurrensens betydelse fOr en vil fungerande
virdepappersmarknad och en rationellt bedriven fondkommissionsverksam-
het.

Riksbanksfullmékiige delar utredningens asikt att fondkommissionsbola-
gens kreditgivning inte skall ha sddan omfattning att de far karaktédren av
kreditinstitut. De foreslagna reglerna begriinsar pa ctt tillfredsstillande sitt
fondkommissionsbolagens kreditgivningsmgjligheter. Med hiénsyn till
finansieringsbolagskommitténs pagdende arbete avstar fullmiktige frdn att ta
upp fragan om kreditpolitisk reglering av fondkommissionsbolagens utld-
ning. Fullmiktige fdmnar vidare utan erinran utredningens forslag att
begrinsa fondkommissionsbolagens majligheter till upplaning.

Sveriges advokatsamfund delar utredningens uppfattning att det inte beh6vs
en sidan synnerligen vittomfattande tillsyn éver hela virdepappersmark-
naden som forckommer i vissa linder, t. ex. de anglosaxiska. Investerarna
erhdller rimligt skydd om reglerna for de institutioner och personer som tillts
att verka pd marknaden utformas med sirskilt beaktande av skyddssynpunk-
terna. De forslag till sddana regler som utredningen framligger for fondkom-
missionsbolagen synes pd det hela taget vil tillgodose rimliga ansprdk pa
skydd for investerarna utan att fondkommissionsbolagens verksamhet
onddigtvis forsvaras.

LO anfor att organisationen pa grund av drendets natur har avstatt fran att
komma med synpunkter pd utredningens forslag men framhéller det
viirdefulla i att den offentliga tillsynen okar p& berdrda omriden.

Kritiska synpunkter p4 utredningens forslag i stort cller i vissa delar limnas
som nyss har nimnts av flera remissinstanser.

SAF och S/ framhéller att aktiemarknaden fyller en visentlig uppgift nir
det giller foretagens forsorjning med riskvilligt kapital. De senaste arens
Okade nyemissionsaktivitet och 6kade antal introduktioner av nya foretag pa
Stockholms fondbors hade knappast varit méjliga utan en fungerande
aktiemarknad. Det &r ur forctagens — och darmed ocksa ur hela samhillets -
synvinkel angeliget att underlitta niringslivets férsorjning med riskbirande
kapital. Mot den bakgrunden dr det av stdrsta vikt att en vil fungerande
aktiemarknad existerar. Ingrepp och regleringar som forsvéarar eller forsamrar
aktiemarknadens funktion eller effektivitet bor undvikas. Diremot bor
atgirder som vidgar akticmarknaden och som hdojer dess effektivitet
uppmuntras. Viktigt hdrvidlag ar att den aktieinvesterande allmanheten kan
kdnna trygghet och fortroende tor de agerande pd marknaden.

SAF och S! anfor vidare att fondkommissionirernas verksamhet ir en
nddvindig forutsittning for att aktiemarknaden skall fungera. Aktiemark-

5 Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 9
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nadens effektivitet paverkas positivi om samtliga agerande pd marknaden
kan konkurrera pi samma villkor. Sirbestimmelser {6r vissa fondkommis-
sioniirer bor diirfor inte forekomma. Inte heller bor tilltride till fondkommis-
siondrsrorelse vara stdngd for vissa institut beroende pé den foretagsform
under vilken de arbetar. Visentliga delar av utredningens forslag innebiir
Okad reglering och marknadsdvervakning av fondkommissionsverksamhe-
ten. Mot bakgrund av att bankinspektionen redan har betydande mdjlighet
till insyn i fondkommissiondrernas verksamhet och av att missbruk fran
fondkommissionirs sida dr ovanligt, ir SAF och Sl tveksamma till bechovet av
en lagstiftning med det innehdll utredningen foreslar. Det kan dock vara
befogat att i vissa avseenden, dér tillsynsmyndigheten f6r nidrvarande sjilv
har utformat regler, i stéllet i lag faststdlla vad som skall gilla.

Svenska foretagares riksforbund ansluter sig till de synpunkter SAF och SI
har framfort samt understryker vikten av att handeln med virdepapper inte
1ases genom alltfor snédva regler. Detta anses viktigt mot bakgrund av att aven
mindre foretags virdepapper pd lingre sikt bor kunna bli féremdl for en
marknadsmissig virdering och handel.

Svenska handelskammarfirbunder anser det vara synnerligen angeliget att
lagstiftningen utformas sd att antalet bérsmedlemmar inte blir alltfor litet. En
vill fungerande bors dr ndmligen av vital betydelse for virdepappershandeln
och dirmed for foretagens kapitalanskaffning och for hela naringslivet. Enligt
kammarens mening har utredningen emellertid i alltfér liten grad beaktat
denna aspekt. Liknande synpunkter framf6rs av Skdnes handelskammare,
Stockholms handelskammare och Sveriges aktiesparares riksforbund.

Fondkommissionsfirmorna ér positiva till en viss reform av den nuvarande
lagstiftningen men anser att utredningens forslag inte kan lidggas till grund for
ny lagstiftning utan en ritt genomgripande omarbetning. Firmorna anser att
det iir viktigt att kundernas intresse av att deras order utfors korrekt och av
trygghet for de medel som har anfortrotts fondkommissiondr alltjamt skall
hallas kvar som riktpunkt for lagstifiningen. Firmorna menar emeliertid att
utredningen, diven om den har tagit detta som utgangspunkt for sitt arbete,
vid sin slutliga utformning av forslaget i flera hiinseenden forlorat detta ur
sikte. Utredningen svnes i stillet ha funnit det mera angeliget att begrinsa
fondkommissionsfirmornas nuvarande friheter i fondkommissionsverksam-
heten liksom i annan diirmed f6rbunden verksamhet s att den inte pd ndgon
punkt skall g lingre dn bankernas utan att dérfor ge firmorna de friheter
bankerna har. Begriinsningarna har dessutom foreslagits utan saklig motive-
ring och utan stéd av nigra pavisbara missforhallanden.

Fondkommissionsfirmorna framhaller vidare att bankerna och firmorna
arbetar under helt olika forutsittningar och villkor. Savil banker som
fondkommissionsfirmor bedriver visserligen vid sidan av fondkommissio-
nirsrorelse annan verksamhet. For bankerna dr emellertid fondkommissio-
narsrorelsen endast en timligen obetydlig del av de tjdnster som de erbjuder
kundkretsen, medan den for firmorna dr det visentliga inslaget i deras
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verksamhet. Vid sidan av denna rorelse har emeliertid flertalet firmor
upplaning och utlaning. Sadan sidoverksamhet &r for flertalet fondkommis-
sionsfirmor en nddvindighet for au firmorna skall f& den omfattning och
stabilitet som ir onskvird fran foretagsekonomisk synpunkt och for att ge
virdepapperskunderna trygghet for deras tillgingar hos fondkommissioni-
ren. Det dr fara virt att med de begrinsningar som utredningen har foreslagit
en eller flera av firmorna nodgas upphéra med sin verksamhet eller gd
samman med andra fondkommissiondrsfirmor. Sddana koncentrationsten-
denser har avsevirda olidgenheter for borshandeln och ddrmed for allmén-
heten och niringslivet. Antalet borsmedlemmar dr redan orovickande lagt.
Varje ytterligare bortfall innebir didrfor en allvarlig forsvagning av borsen och
dess effektivitet. Med ett fatal storre bérsmedlemntar, av vilka envar har en
betydande marknadsandel, fljer ocksé att inbordes affirer 0kar pa bekostnad
av de affdrer som avslutas pd bérsen meljan medlemmarna. Detta kan inte
vara i kundernas intresse. Det tillvaratas bist genom att affdrerna avslutas
mellan tvd parter av vilka envar pi basta sitt soker tillvarata sin kunds
intresse.

Fondkommissionsfirmorna delar inte utredningens uppfattning att
firmornas mdojlighet att bedriva ekonomisk verksamhet vid sidan av
kommissionshandeln bor beskiras. I kundernas intresse maste framfor allt
ligga att de kan viinda sig till viil konsoliderade fondkommissionsfirmor, vilka
for att nd ett gott rorelseresultat inte behover tinka pa att driva upp volymen
av omsatta virdepapper utan, nér forhdllandena pé borsen inte motiverar
nigon handel, i stillet kan anvinda foretagets kapacitet for annan verksam-
het. Firmorna delar inte heller utredningens asikt att koncernbildningar och
samarbete i andra former mellan fondkommissionsfirmor och andra fGretag
savitt mojligt bor forhindras genom lagstiftning. Detta innebir niimligen inte
nagon fara for firmornas oberoende. Det maste tviirtom for en fondkommis-
siondrs verksamhet vara utomordentligt visentligt att den uppbiirs av
kapitalstarka foretag. Man far dirfor inte som utredningen fran bérjan
utesluta mojligheten att storre foretag, . ex. borsnoterade sidana, garin som
huvuddeldgare i fondkommissionsfirmor. Firmorna har visserligen inte
ndgot att erinra mot utredningens uttalande att ett av mélen for den nya
fagstiftningen bor vara att stimulera konkurrens och skapa forutsittningar for
att verksamheten sa tngt méjligt kan ske pa lika villkor. Denna tanke synes
emellertid av utredningen pé en del punkter ha fullféljts si att verksamhet,
som tidigare har bedrivits av fondkommissionsfirmorna mer eller mindre
fritt, i fortsidttningen skall underkastas timligen langtgiende restriktioner
endast av den anledningen att sddan verksamhet icke tillits for bankerna.
Firmorna anser att tillsynslagstiftningen inte skall anviindas for att begriinsa
firmornas verksamhet endast av denna anledning.

Sveriges finansanalytikers forening pekar p att det for att aktiemarknaden
skall fungera vil krivs att aktiekurserna ger en sa riktig och aktuell bild som
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mojligt av foretagens framtidsutsikter. Detta fSrutsitter bl. a. att ett stort
antal fristdende placerare bor tilldtas konkurrera pd marknaden i syfte att
finna de bista placeringsalternativen. Kursbildningen fungerar tillfredsstil-
lande pa Stockholmsborsen, trots borsens litenhet med relativt fa banker och
fondkommissionsfirmor agerande pd marknaden. Detta tyder ocksd pa att
konkurrensen mellan dessa institutioner fungerar tillfredsstillande. Det ir
dock viktigt att antalet bdrsmedlemmar inte ytterligare minskar i framtiden,
ty dirigenom skulle effektiviteten i kursbildningen kunna férsimras. Mot
denna bakgrund understryker foreningen att en ny fondkommissionslag
bl. a. bdr syfta till att motverka och helst bryta den nu pagiende koncentra-
tionen till stérre och firre enheter bland bérsmedlemmarna.

2.3.2 Tillstandspliki, foretagsform m. m.

Remissinstanserna tillstyrker utredningens forslag att det dven i fortsitt-
ningen skall krivas tillstdind for ritten att driva fondkommissionsrorelse.
Styrelsen for Stockholms fondbirs framhéller emellertid att en och samma
myndighet bor prova frigan om tillstand att driva fondkommissionsrorelse
oavsett om det ir friga om bank eller annan kommissionir. Fondkommiis-
sionsfirmorna foreslar att regeringen ensam skall ha ritt att ldmna
tillstand.

Forslaget att fondkommissionsrorelse skall fi drivas dven av sparbanker
och foreningsbanker har tillstyrkts eller iimnats utan erinran vid remissbe-

handlingen. Detsamma giller utredningens forslag att vid sidan av banker
endast aktiebolag skall fa driva fondkommissionsrorelse. Sveriges advokat-
samfund framhéller att en férdel med att enda tillitna foretagsformen blir
akticbolag bl. a. dr att akticbolagets kapital i stor utstrickning ar bundet till
skillnad mot handelsbolagets. I frdga om kravet pd aktiekapital finner
linsstyrelsen i Malméhus ldn anmirkningsvirt att det ldgsta tillitna aktieka-
pitalet for fondkommissionsbolag inte har satts hdgre dn till 500 000 kr.

Utredningens forsiag att tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse far
meddelas endast om rérelsen kan antas bli till nytta for det aliménna tillstyrks
av bankinspekiionen och linssiyrelsen i Stockholms lin. Diremot dr NO, RRV,
liinsstvrelsen | Malméhus ldn, Foreningen Aukioriserade revisorer, styrelsen fir
Stockholms fondbors och fondkommissionsfirmorna kritiska mot forslaget.
Aven kommerskollegium och ldansstvrelsen i Géreborgs och Bohus lin framfor
vissa kritiska synpunkter pa forslagets utformning.

Bankinspekrionen pekar bl. a. pd att forslaget 6ppnar méjligheter for en
smidigare prévning av tillstindsdrendena genom att de i nuvarande lag
angivna kraven pi kompetens och lamplighet foreslas utgd. Enligt inspek-
tionen bor det emellertid uttalas att ndgon skiirpning i forhallande till gillande
ritt inte asyftas nér det giller den tid — 3 &r - under vilken VD och en av
styrelseledamdterna skall ha vunnit tillricklig erfarenhet for verksamhe-
ten.



Prop. 1978/79:9 69

RRV konstaterar att utredningens forslag bygger pd motsvarande bestim-
melsc i banklagen men framhdlicr att bankverksamhet pa viisentliga punkter
skiljer sig frAn fondkommissiondrsverksamhet. Utredningen har framhéllit
att nyttorekvisitet kommer att bli dmtéligt att fixera pd grund av att
fondkommissioniirsverksamheten drs& enhetlig. Utredningen har emellertid
inte nirmare utvecklat vilka egenskaper som skall bed6mas och virderas hos
tillstdndssokare eller dgare. Bedémningen kommer att erbjuda avsevirda
svdrigheter och ge utrymme for stora skonsmissiga variationer. Samman-
fattningsvis anser RRV att utredningen inte har lagt fram 6vertygande skl
for att nuvarande regler behover dndras.

NO stiller sig tveksam till om det beh6vs en si 13ngtgiende nyetablerings-
kontroll fér fondkommissiondrer som nu tillimpas for banker. Syftet att
tillvarata kundernas berittigade intresse av bl. a. kapitalskydd tillgodoses
genom andra forslag av utredningen. NO stiller sig ocksé fragande till hur
bevisbordan skall kunna fullgoras om krav stills pd positiv nytta. De Ovriga
krav som uppstilis betriiffande bl. a. personlig tdmplighet vill NO inte
inviinda mot. Ldnsstyrelsen i Malméhus lin framhiller att lagen har
tillkommit for att skydda den aktieigande allminheten och foreslar att
tillstdndskravet formuleras sa att tillstind far meddelas endast om rérelsen
kan antagas bli till nytta for en vil fungerande aktiemarknad.

Foreningen Auktoriserade revisorer ifrigasitier hur det skall styrkas att en
fondkommissionsrorelse dr till nytta {or det aliménna. Foreningen foreslar att
den som i dvrigt fyller villkkoren bor fi tillstind om verksamheten inte
bedéms bli till skada f6r det allmédnna. Styrelsen fér Stockholms fondbérs anser
att det s. k. nyttorekvisitet utan oldgenhet kan slopas i lagen.

Fondkommissionsfirmorna erinrar om att de nuvarande olika rekvisiten for
tillstdnds meddelande ar betingade av att bankerna vid sidan av fondkom-
missionsrorelsen bedriver annan verksamhet. Firmorna anser sig dock inte
kunna motsitta sig att tillstdnd limnas p& enahanda sitt vare sig det giller
bank eller enskild firma. Firmoma dr ddremot starkt kritiska till utredningens
tolkning av nyttorekvisitet. Enligt firmorna kan nimligen frigan huruvida
“endast seridst arbetande personer” deltar i verksamheten knappast ha med
frigan om rorelsens “"nyttighet’” att géra. Denna fraga hor i stillet till den
provning av ledningens lamplighet som tillstdindsmyndigheten har att foreta i
samband med tillstdndets beviljande. Firmorna ir ocksa starkt kritiska till
vad utredningen anfér om att foretaget som sddant skall vara lampligt for
verksamheten. Provningen bor endast omfatta VD, ordféranden i styrelsen
och den styrelseledamot som det krivs sarskild erfarenhet av.

Kommerskollegium delar utredningens uppfattning att provningen bl. a. bor
inriktas pa den personliga lampligheten hos den verkstiillande ledningen och
- ndr det giller fondkommissionsbolag — dven hos aktiefigare med majori-
tetsintresse. 1 de fall aktiebolag har majoritetsintresse forutsitter kollegiet att
provningen inriktas pd bolagets seridsa natur. Lagtexten bor emellertid
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preciseras s att provningens innebord, inriktning och omfattning kommer
till klart uttryck. Vidare bor det framg att en provning skall ske dven vid
férindringar i bolagets ledning och idgareforhallanden. Ldnsstyrelsen i Gote-
borgs och Bohus ldn sitter i friga om inte provningen kan begrinsas till
styrelsen samt aktiedgare som pid grund av sina aktieinnchav kan tinkas
utéva ett bestimmande inflytande 6ver verksamheten.

2.3.3 Fondkommissionshandel och handel for egen rikning

Utredningens forslag att fondkommissionsfirmas funktion skall framga av
foretagets namn och att fondkommissionirer genom straffrittsligt skydd bor
tillforsdkras ensamritt till ordet fondkommission har limnats utan erinran
vid remissbehandlingen.

Vad utredningen haranfortifrigaomfondkommissionshandeln
har vid remissbehandlingen ldmnats utan erinran utom savitt giller forslaget
att férbjuda fondkommissionér att medverka vid blankning.

Fondkommissionsfirmorna framhdlier att inom den lilla krets av personer
bland vilka fondhandel utspelar sig dr det knappast mgjligt att en firma annat
dn undantagsvis som ett olycksfall i arbetet skulle misskota en kunds
intressen. En firma om vilken nigot dylikt tvivelaktigt blev kint skulle pd
grund av den starka konkurrensen snabbt g& sin underging till métes.
Utredningen har enligt firmorna inte funnit nigot att anmirka p nuvarande
forhallanden och har egentligen inte heller nagra nya forslag att komma med.
Inom viirdepappershandeln betingar férhéllandena inte sidllan avvikelser frin
vad utredningen redogor for. Systemet med biéstorder och limiterade order
fungerar inte i virdepappershandeln p& samma sétt som inom varuhandeln.
Nagon skyldighet att hilla en kommittents vardepapper dtskilda frdn annans
foreligger inte och s ir i flertalet fall inte ens mgjligt. Eftersom uppdrags-
givaren inte har ndgon kinnedom om med vem kommissiondren har avslutat
affdren, har denne som regel ett de! credereansvar gentemot uppdragsgiva-
ren. Vad som pé grund av handelsbruk eller forhallanden i Gvrigt géller inom
kommissionshandel dr darfor i viss mén ndgot annorlunda dn vad utred-
ningen har redovisat. Eftersom utredningen inte framligger nigot forslag till
forfattningstext i detta hinseende finner emellertid firmorna inte aniedning
att framstilla nagot yrkande.

I samband med vad utredningen har anfért i friga om inbdrdes
affirer framhaller fondkommissionsfirmorna att en stigande volym av
inbdrdes affirer inte ir helt utan oligenheter och kan pdverka bdrsens
funktionsduglighet i negativ riktning. Omsitiningen hos varje fondkommis-
siondr blir i si fall som en egen bors.

Utredningens forslag att fondkommissiondrer skall forbjudas att utftra
eller medverka vidblankningsaffdrer vare sig dessa sker for egen eller
annans rikning tillstyrks av R4 och linsstvrelsen i Stockholms ldn samt limnas
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utan erinran av flertalet remissinstanser. Enligt linsstyrelsen i Stockholms
ldn kan det antagas att blankning utf6rs av personer med sirskild dverblick
dver marknadsliiget och att dessa dirfor kan géra sig en [6rtjiinst pa bekostnad
av den allminhct som inte har motsvarande information. Linsstvrelsen
framhdller ocksa att det spekulativa i forfarandet dr patagligt.

Sveriges aktiesparares riksfirbund anser att blankningsaffirer inte helt bor
forbjudas eftersom de har vissa positiva effekter. Forbundet {Greslér diirfor att
fondkomimissioniirerna skall t3 medverka vid blankningsaffarer i de 16 mest
omsatta akticrna vid borsen. men att fondkommissionirerna inte skall fa
utfora blankningsaftirer [6r egen riikning. .

Fondkommissionsfirmorna avstyrker ett generellt férbud mot blankningsaf-
firer. Firmorna anser att det skulle f6ra for langt att nu forbjuda verksamhet
av detta slag. Framfor allt reagerar firmorna mot att de skulle forbjudas att
utfora blankningsaffdarer fér kundernas rikning. Skillnaden mellan cn
blankningsaffir och foérsenad leverans {ran siljaren dr svir att ange. Skulle
forbudet leda till att fondkommissiondren inte fir utfora ordern. f6rriin han
har forvissat sig om att kommittenten innchar det antal virdepapper for vilka
sdljordern har limnats, skulle detta p4 ett olyckligt siitt f{6rsvdra rutinerna vid
utforandet av kundernas order. Firmorna reagerar ocksid mot att de i detta
hiinseende skulle fungera som poliser gentemot sina kunder och i en
omfattning som har angivits i mycket vaga termer, underséka huruvida
kundens order har karaktir av blankningsaffar eller ej. Firmorna ar dock
beredda att {6rbinda sig att inte erbjuda kunder att ur firmans lager lana
material for blankning.

Utredningens forslag att ivenbanker skall f4 géra egna aktie-
affirer i begrinsad omfattning tillstyrks av NQ, ldnsstyrelsen i Géteborgs
och Bohus lin, riksbanksfullmdktige, srvrelsen for Stockholms fondbirs, Sveriges
aktiesparares riksforbund samt av bankernas och niringslivets organisationer.
Forslaget limnas utan crinran av bankinspektionen och fondkommissionsfir-
maorna.

Bankinspektionen framhéller att det kan synas som om man frangick en av
de grundiédggande principerna i svensk banklagstiftning,om bankerna far ritt
att inneha och handla med aktier. Utredningens forslag framtvingar emel-
lertid inte ett stillningstagande i denna fraga, eftersom forslaget endast gér ut
pé att ge bankerna en mojlighet att halla ett handelslager av aktier och andra
viirdepapper. Forslaget syftar till att uppnid konkurrensneutralitet mellan
bankerna och de privata fondkommissionirerna. Mot att bankerna far en
aktieforvirvsritt med denna begrinsade malsittning synes nigra befogade
invindningar knappast kunna resas.

Riksbanksfullmdkiige finner de av utredningen anforda skidlen for att
bankerna skall f3 inneha ett mindre handelslager av aktier vil grundade.
Svenska bankforeningen anfor att den foreslagna aktieforvirvsritten for
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bankerna i huvudsak motsvarar de 6nskeméal som fGreningen har framfort
men att aktieforvirvsritltens omfattning bor bestimmas pd annat sitt.
Svenska sparbanksforeningen framhdller att bankerna genom forslaget far
ytterligare mdjligheter att effektivisera sin fondhandelsrorelse.

Fondkommissionsfirmorna, som av konkurrensskil intc vill motsitta sig
forslaget, understryker dock att det vore ytterst betinkligt om mdjligheterna
for bankerna att handla i egen rikning med aktier skulle utvecklas dirhin att
det pé varje mer betydande bankplats i landet eller rent av bankdisk etableras
en sirskild marknad for inbérdes aftirer. '

Forslaget att fondkommissionirernaskallbegrinsa sin handel for
egen rikning har fatt ett blandat mottagande av remissinstanserna.
Flertalet remissinstanser delar dock utredningens grundiiggande syn att
ndgon form av begriinsning behdvs sdvitt giller ritten till handel for egen
rakning. Fran flera hall pdpekas emellertid att de foreslagna beloppsgrinserna
dr alltfor schablonmissiga och snivt tilltagna. Enligt vissa remissinstanser
finns det inte ndgot skil att infora begriinsningar i rdtten att handla for egen
rikning.

Bankinspektionen tillstyrker forslaget och framhdéller bl. a. att de {oreslagna
reglerna utgor ett viktigt led i strivandena att begrinsa de bankmissiga
inslagen i fondkommissionédrernas verksamhet. Den vidstrickta diskretio-
nira provningsritt som formellt skulle tillkomma inspektionen kan viicka
betinkligheter. Dessa minskas dock visentligt av att utredningens motiv
innehaller klara riktlinjer for tillstindsgivning. Dessa riktlinjer dr i huvudsak
vidlavvigda. I den man fondkommissiondrens virdepappersomsittning skall
liggas till grund for tillstAndsgivningen bor dock omsittningen i kommis-
sionsverksamheten och inte den totala virdepappersomsittningen vara
avgorande eftersom denna omsittning kan paverkas genom egna affdrer.
Inspektionen papekar ocksa att handeln med sma poster i sddana aktier som
finns i lager bor fungera sa. att affdrerna avstutas direkt efter fast prislista,
baserad pd senast kiinda borskurs, och att kunden betalar en avgift for
transaktionen. Aven kommerskollegium, riksbanksfullméktige och PK-banken
ansluter sig i princip till utredningens forslag. PK-banken forordar dock att
beloppsgranserna anknyis till basheloppet.

I friga om de forestagna beloppsgrinserna invinder flera remissinstanser
att de ir alltfor schablonmiissiga och snivt tilltagna.

Ldéinsstyrelsen i Stockholms lin pipekar att den beloppsmissiga begrins-
ningen Kan innebdra en ojimn fordelning bland fondkommissionirerna med
hinsyn till verksamhetens omfattning. En begrinsning i forhallande till
omsittningen skulle darfgr vara en mer normal fordelningsgrund. Det kan
vara befogat att i vart fall dvergingsvis godta ett relativt begrinsat handel-
slager si att verkningarna kan overblickas. A andra sidan bor kanske de
foreslagna Gvergangstiderna nagot forldngas.
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Liéinssivrelsen i Gétebores och Bohus lin finner det redan med tanke pa
penningvirdets snabba forindringar knappast rationcllt att fixera belopps-
griinser i lagen. Kursférandringar gor att det kan siittas i fraga om det &r
limpligt att bygga pa anskaffningsviirdena. Det fortjanar ocksé att diskuteras
om inte beloppsgrinserna ir alltfor 1aga for att man skall kunna né de angivna
syftena med handeln {6r egen rikning. Den metod utredningen har valt och
som i princip skiir alla fondkommissioniirer éver en kam synes alltfor
schablonmissig. Fragan skulle kunna l6sas pé det séttet att bankinspektionen
arligen bestimmer det tillatna innehavet {or egen riikning till en procentuel
andel av fondkommissioniirens totala omsiittning av berdrda viirdepapper
under ndrmast foregdende kalenderar, beriiknad som sammanlagda beloppet
av kopeskillingarna. For att en sddan regel inte skall gynna de storre
fondkommissionirerna pd de mindres bekostnad bor den kompletteras med
en bestimmelse som ger varje fondkommissionir, oberoende av omsiittning,
ritt att inncha virdepapper till visst virde, t. ex. tva milj. kr. Bankinspek-
tionen skulle inte bli bunden att tillimpa samima procentandel av omsitt-
ningen pa alla fondkommissioniirer.

Aven styrelsen for Stockhoims fondbérs anser att man bor undvika absoluta
tal, som till foljd av penningvirdeutvecklingen snart kan bli otidsenliga.
Borsstyrelsen forordar dirfor en regel som begriansar fondkommissioniirens
aktievirden till att motsvara hogst viss andel av kommissionirens handel i
kommission i aktievirden under nidrmast foregiende kalenderar. Huvudre-
geln bor kompletteras med en bestimmelse som sédger att kommissioniren
dock alltid skall ha ritt att forviirva aktievirden till ett belopp ej understi-
gande tva milj. kr.

RRYV, Foreningen Aukioriserade revisorer, Svenska bankféreningen, Svenska
handelskammarforbundet och Svenska sparbanksféreningen anfor liknande
synpunktersvitt giller konstruktionen av de fGreslagna reglerna. Sparbanks-
foreningen framhaller att uppdelningen av totalramen i tva delbelopp dr
olycklig, eftersom svarigheter kan uppsté att klart sirskilja de bada inneha-
ven. Sparbanksforeningen foreslar att i stillet en generell hégsta ram anges.
Bankf{oreningen papekar att i motiven uttalas att bank eller fondkommis-
sionsfirma, som soker dispens att forviirva aktier i syfie att na rationalise-
ringseffekter inom handeln med smé& virdepappersposter, skall kunna
“pavisa” rationaliseringar och kostnadsbesparingar. Enligt bankforeningen
bor det riacka att banken i dispensirendet gor sddana effekter sannolika.

Skdnes handelskammare finner det uppenbart att de foreslagna belopps-
grinserna dr otillrdckliga for att de syften som ligger bakom ritten att handla
for egen rdkning skall kunna tillgodoses. Handelskammaren befarar att
egenhandeln i forsta hand kommer att utnyttjas {6r handel med stora poster.
Ovriga syften kommer att motverkas. vilket biir till nackdel frimst for de
mindre aktiespararna. Dirtill kommer att flera fondkommissionirer kommer
att fa betydande 1onsamhetsproblem, om forslaget genomfors. Det tilldtna
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innehavet bor arligen bestiimmas till en procentuell andel av fondkommis-
sionirens totala omsiittning av berérda viirdepapper under niirmast foregé-
ende kalenderdar, beriiknad som sammanlagda beloppet av kopeskillingarna.
Regeln bor kompletieras med en bestimmelse som ger varje fondkommis-
sionir, oberoende av omsittning, riitt att inneha virdepapper till ett virde av
hogst fem milj. kr. En sddan minimiregel fyller bl. a. den funktionen att
effekten av en tillfillig kraftig nedgang i omsittningen motverkas, Av
motsvarande skil bor huvudregeln ocksd kompletteras med en regel som
maximerar tillatet innehav till - forsiagsvis — tjugo milj. kr. Med hdnsyn till
riskaspek ter och for att forhindra att en fondkommissionir agerar som bulvan
i samband med Gvertagande av aktiemajoriteten i bdrsnoterade foretag bor
fondkommissionir ha ritt inneha forslagsvis hogst fem procent av akticka-
pitalet i ett och samma bérsnoterade bolag.

Direkt kritiska mot forslaget dr kammarritten i Stockholm, NO, fondkom-
missionsfirmorna, SAF och SI, Stockholms handelskammare och Sveriges
aktiesparares riksforbund. Dessa instanser anser att ndgon begrinsning i riitten
att handla for egen rikning ej alls bor inforas. I den man nigon grins skall
faststiillas bor den i vart fall siittas betydligt hdgre dn vad utredningen har
foreslagit.

Kammarrdtren i Stockholm framhaéller att utredningen ej har pavisat att den
nu gillande ritten for fondkommissiondrer att handla f6r egen rikning skulle
ha missbrukats. Ej heller har utredningen gjort ndgon undersokning som
belyser riskerna for sddant missbruk. Det saknas ocksa tillracklig utredning
till grund for de foreslagna beloppsmassiga ramarna.

NO framfor liknande synpunkter och framhaéller att utredningens syfte bor
kunna nds utan (6rbud med hjilp av de befogenheter, som den foreslagna
lagstiftningen ger bankinspektionen, till undersdokningar och stiivjanden av
missbruk i olika avseenden. Aven SAF och S/ pekar pa bankinspektionens
tillsynsmgjligheter och framhailer att forslaget kan leda till att en 6kande del
av virdepappershandeln kanaliseras genom bankerna. Diarmed skulle
malsittningen om en utjimning av konkurrensvillkoren mellan banker och
fondkommissionsfirmor forfalla. Mot bakgrund hirav och med hinsyn till de
kapitaltickningsregler som for ndrvarande och framgent tillimpas avstyrks
forslaget.

Stockholms handelskammare anser att kapitaltackningsreglerna i och for sig
torde vara tillrdckliga for att dstadkomma den Onskvirda begrinsningen av
egenhandeln. De foreslagna begriansningarna i aktiefGrvirvsritten kan fa
betydande negativa verkningar for fondkommissionsfirmorna.

Fondkommissionsfirmorna anser det helt orealistiskt att i egenhandeln se
nagon killa till intressekonflikter av annat slag in andra intressekonflikter
inom kommissionshandeln. Det dr darfér meningslost att begrinsa egenhan-
deln pé det sitt utredningen har foreslagit. Kvantitativa begridnsningar av
detta slag eliminerar inte pa nagot sitt intressekonflikter. De slar dessutom
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mycket ojimnt. An virre ir det om dessa kvanlilativa begransningar skall
modifieras genom cn pa diskretionira grunder utdvad dispensgivning. En
dylik dispensbefogenhet limnar utrymme for godtycke elier misstanke om
godtycke. Egenhandeln har dven enligt utredningen mycket starka positiva
effekter, sirskilt pa en s3 liten fondbors som den svenska. Egenhandeln gor
fondborsen likvid och bidrar dtminstone i ndgon main till att utjimna
kursdifferenser. Si linge skattclagstiftningen inte erbjuder ndgon annan form
for avsittning av reserver till foretagets konsolidering dn lagerkop dr det
viktigt att denna mojlighet behalls. Firmorna avstyrker all begransning av
handeln for egen rikning i viirdepapper.

Fondkommissionsfirmorna anfor vidare att savil inbordes affdrer som
egenhandel och nirstdendes affirer ger upphov till intressekonflikter effer
misstanke om intressekonflikter. Ett medel att motverka detta dr den i lag
foreskrivna anmilningsskyldigheten for sjalvintride. Utredningen har dock
inte sirskilt uppmirksammat problematiken i samband ddrmed. Eftersom ett
flertal koporder och siljorder en och samma dag leder till avslut i samma
virdepapper. varav cn del kan avse egna affdrer, kan det bli omojligt att
avgora till vilken affir sjilvintridet hanfor sig. Rationaliseringsbchovet
kriver att uppdragen bland banker och fondkommissionirsfirmor hanteras i
klump. Firmorna foreslar att bestimmelserna i detta hinseende mjukas upp
s att anmélan om sjdlvintride inte beh6ver ske annat in i sidana fall da detta
kan iakttas utan olidgenhet. Om fondkommissionéren t. ex. redan vid orderns
mottagande ir pa det klara med att han avser att sjdlvintrida i affiiren, skall
han uppge detta for kunden. Firmorna finner det dven fran deras synpunkt
angeldget att ndgon utomstadende myndighet far mojlighet till insyn i det sdtt
pi vilket fondkommissiondr handldgger kundernas uppdrag. Firmorna
foreslar den ordningen att anmilan mot fondkommissionir betriffande
missforhallanden i utférandet av kundens uppdrag anmiils till bankinspek-
tionen. Om inspektionen finner anledning uppta anmailan til} behandling,
skall den kunna anhiingiggdra drendet hos fondbérsstyrelsen eller ett utskott
av denna som utses for handliggning av dessa drenden. I sddant utskott bor,
férutom juridisk expertis, ingd foretridare for savil fondkommissionirerna
som den aktickdpande allmiinheten liksom for bérsen sjilv (bérschefen).

Utredningens forslag att komplettera begriinsningarna i friga om fond-
kommissionirernas aktieinnehav med motsvarandebegrinsningar for
foretag som har stdrre dgarintressen i en fondkommis-
sionsfirmatilistyrks uttryckligen endast av bankinspektionen som efter att
ha undersokt olika uppslag har funnit reglerna oundvikliga. Inspektionen
foreslar dock att den far rétt att utstricka den generelia 6vergangstiden med
vtterligare tva ar redan vid “sdrskilda skidl™ och inte efter den stringare -
provning som ligger i “'synnerliga skil™, vilket utredningen har foreslagit.

Kommerskollegium, NO, Féreningen Auktoriserade revisorer, stvrelsen fir
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Stockholms fondbdrs, londkommissionstirmorna, Skdnes handelskammare,
Stockholms handelskammare, Svenska handelskammarforbundet, SAF och S/
ar didremot kritiska till forslaget. Skdnes handelskammare framhéller att
forslaget motverkar foretag, som med hiinsyn till sin egen verksamhetsin-
riktning och sina kapitalresurser i och for sig kan vara bade intresserade och
limpliga att ingd som deligare i fondkommissionsfirmor. Didrmed skulle en
utveckling fdrhindras som fran andra synpunkter méste betecknas som i hog
grad onskvird. [Tandelskammaren vill i stiillet {6rorda en regel att transak-
tioner, som utfors pd uppdrag av juridisk person som iéger en storre andel av
fondkommissionsfirman, skall anmilas till bankinspektionen, om inte
transaktionen dr av endast mindre omfattning. Eventuellt kan en sddan
bestimmelse kompletteras med en foreskrift att sddana transaktioner i
forhallande till tredje man skall likstdllas med sjdlvintrade. Didrmed borde
kunna f6rhindras att en inflytelserik dgare gynnas av fondkommissioniiren pa
andras bekostnad. Vad angdr frigan vid vilken gréns dgarintresset dr sa stort
att det motiverar tillimpning av en siirregel anser handeclskammaren att det
finns skiil att bestamma griinsen sa att negativa konsekvenser i gorligastc méan
undviks samtidigt som erfarenheter kan vinnas av hur en sdrregel i praktiken
kommer att verka. Mot bakgrund hérav vill handelskammaren fororda att
griinsen satts vid 50 procent.

Kommerskollegium {inner utredningens forslag vil drastiskt och hianvisar
till vad Skdnes handelskammare har anfort. Svenska handelskammarfir-
bundet framfor liknande synpunkter. Stockholms handelskammare anser att
risken for intressekonflikter torde vara minimal med hinsyn till myndighe-
ternas 6vervakningsmojligheter. Daremot dr det visentligt att fondkommis-
sionsfirmorna har stabila dgare. En sddan utveckling skulle dock motverkas
av den fGreslagna regeln.

NO och styrelsen fir Stuckholms Jondbirs finner att utredningen ej har anfért
ndgra bdrande skil for de (Greslagna reglerna. Hirtill kommer enligt
borsstyrelsen att det foreslagna olimplighetsrekvisitet som grund for till-
standsiterkallelse synes innefauia tilirdckligt skydd mot det presumtiva
maktmissbruk som kan fdrmodas utgéra grunden for den fSreslagna
regeln.

Fondkommissionsfirmorna framhdller att den foreslagna regeln inte fyller
nagon funktion till kundernas skydd och att den kommer att f& vittgdende
negativa konsekvenser for hela branschen.

Svenska bankforeningen pipekar att regeln i 54 § banklagen att bank inte far
foregen rakning forvirva forlagsbevisir (orildrad och att regein bor
upphivas dtminstone saviu giller {6rlagsbevis, som noteras pd bdrsen och
diirmed har ett marknadsvirde. Sa linge nuvarande regel i 54 § banklagen
kvarstar, kan det dock vara foljdriktigt att underkasta banks ritt att {orviirva
forlagsbevis sirskild begrinsning. Ett syfte med en banks ritt att {orvidrva
forlagsbevis dr att medverka till att material finns tillgéngligt vid var tid for
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dem som vill k&pa eller sillja forlagsbevis. Forviry av forlagsbevis i sadant
syfte kan komma i friga i sddan omfattning att en alitfor stor del av de tinkta
ritt att efter medgivande fran bankinspektionen forvirva forlagsbevis till det
belopp som bankinspektionen faststiller for varje sirskild bank. Detta belopp
bor avvigas s att bankens medverkan fér nyss angivna svfte kan nas och
med beaktande av att konkurrensneutralitet gentemot fondkommissionsfir-
morna bor finnas.

Stvrelsen for Stockholms fondbérs framhéller att det sakligt sett knappast
kan motiveras att, med utgingspunkt fran banklagstiftningens fordldrade
forbudsrege! om forlagsbevis, géra dtskillnad mellan fondkommissionsbolags
och bankinstituts ritt att disponera Gver ctt handelslager av aktievirden.
Detta lager bor for samtliga kategorier fondkommissiondrer gilla samma
slags virdepapper, nimligen aktier. emissionsbevis och andelar i aktiefon-
der.

Utredningens forslag att fondkommissionsbolag inte skall figarantera
emissioner har mott erinringar frdn flera remissinstanser. Srvrelsen for
Stackholms fondhérs, fondkommissionsfirmorna, Stockholms handelskammare,
SAF och SI, Svenska handelskammarforbunder och Sveriges aktiesparares
riksforbund avstyrker forslaget i sin helhet. Borsstyrelsen erinrar om att det 4r
bdrsstyrelsen som ombesorier den s. k. bérsmognadsprévningen di aktier
emitteras i svfte att skapa marknadsunderlag for aktiernas notering pa
fondbdrsens A-lista. Det saknas dirfor skil att forbjuda de privata fondkom-
missiondrerna att garantera dylika emissioner. Dessa kommissionédrer har
aldrig varit forhindrade att utfdsta sddan garanti och nagra olagenheter har
styrelsen veterligen hittills ¢j framkommit. Tilirdckliga skil kan dérfor ¢j
anforas for att forvdgra de privata fondkommissiondrerna att garantera
aktieemissioner, dir virdepapperen avses bli noterade pa fondhandlarefér-
eningens kurslista for icke borsnoterade aktier.

Aven Svenska handelskammarforbundet och Stockholms handelskammare
papckar att, sdvitt de har erfarit, det inte har férckommit att kunder kommit
till skada i samband med att fondkommissionsfirma har medverkat vid
bolags borsintroduktion. Handelskammaren papekar ocksd att forslaget i
dcnnadel innebir ctt avsteg frén den utjimning av konkurrensvillkoren som
utredningen allmint sdger sig fororda. SAF och Sl framfor liknande
synpunkter och framhaller att fondkommissionsfirmornas ekonomiska
stilining regleras genom kapitaltidckningsregler med syfte att &stadkommacen
for dessa firmor stabil ekonomisk stillning. Fondkommissionsfirmorna hiivdar
att om garantifunktionen vid emissioner skulle férbehallas nigon typ av
forctag vore det snarare fondkommissiondrsfirmorna och intc bankerna,
eftersom bankerna i princip inte skaif ta riskpositioner i aktier om sddant kan
undvikas.
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Kommerskollegium, NO., ldnsstyrelserna i Stockholms lin och i Goteborgs och
Bohus lin samt Skdnes handelskammare f6reslar att fondkommissionsfir-
morna ~ pa samma sitt som giller for sparbanker och jordbrukskassor — skall
kunna fa tilistdind av bankinspcktionen att garantera emissioner.

Skdnes handelskammare papekar att det dr en striivan fran den fondkom-
missionidr som medverkar vid introduktionen att introduktionskursen sitts
ligre 4n den kurs marknaden kan védntas vara beredd att betala. Denna
strivan hdnger samman med en gemensam &nskan hos fondkommissio-
niren och de gamla aktiedgarna att frin borjan gora aktien populir p4 borsen.
Enligt kammaren #r risken for den som garanterar en emission relativt liten.
Erfarenheten bekriiftar vad nu har sagts. Sjilvfallet utesluter detta inte att
exempelvis vid ett mycket pl6tsligt kursfall pd borsen en emission kan
misslyckas och den garanterande fondkommissionéren bli tvungen att sjilv
forvirva ett betydande antal aktier. Att med utgingspunkt frin en siddan
situation helt férbjuda fondkommissionsfirmor att garantera emissioner ir
uttryck for en alltfor 1angt driven forsiktighet. Genom att i stillet kriva
tillstdnd frin bankinspektionen borde all rimlig forsiktighet anses iakttagen.
Ensadan 16sning 6ppnar mojlighet att beakta forhéllandena i varje sdrskilt falt
sdsom fondkommissionsfirmans egna kapitalresurser i forhillande till emis-
sionens storlek, fondkommissionsfirmans mdjlighet att stilla komplette-
rande sikerhet f6r garanti. Kommerskollegium hinvisar i sitt yttrande till vad
Sk&nes handelskammare har anfort.

NO framhaller att de ckonomiska risker som den l6per som garanterar en
emission inte synes vara si stora att de motiverar ctt totalt forbud f6r
fondkommissionsfirmor att delta i siddant sammanhang. Bankinspektionens
tillsyn borde vara tiliridcklig. Tillsynen kan eventuellt kombineras med
befogenhel for inspektionen att i individuella fall bestimma det hogsta
garantitagande som en fondkommissionir far ha. Ldnsstyrelsen i Stockholms
léin framhéller att skyddet for allminheten dr viisentligt men att det kan sittas
i friga om inte de regler som gilller for sparbanker och jordbrukskassor bor
inforas ocksa for fondkommissionsfirmorna. 1 sadant fall bor dock inféras en
begrinsningsrege! betriffande pi detta sitt forvirvade aktier. Lanssiyrelsen i
Giteborgs och Bohus ldn anfor liknande synpunkter.

Utredningens forslag om forbud f6r innehavare av ledande
befattningifondkommissionsbolag eller i bank eller for befattningsha-
vare som normalt har insyn i uppdragsgivares virdepappersaffdarer att for
egen rikning gora viirdepappersaffdrer annat dn for lingsiktig formogenhets-
forvaltning har fatt ett i huvudsak positivt mottagande av remissinstan-
serna.

Bankinspektionen ser med tillfredstillelse att dven andra kategorier dn
borsombud uppmirksammas i friga om handel for egen rikning. Inspek-
tionen erinrar om att kreditjav for befattningshavare numera enligt banklag-
stiftningen inskrinks till personer som intar en ledande befattning i bank och
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utovar beslutanderitt i fraga om kreditgivningen. Det dr angeliget att den
foreslagna bestimmelsen i fondkommissionslagen skall gilla dven den nyss
nimnda kretsen kreditjaviga personer och inspektionen f6restar att detta
fastslas. Kritik har anforts mot utredningens uppfattning att det kan finnas
anledning att presumera att cn aktiekdpare, som har tagit kredit for forvirvet
har gjort detta for annat in langsiktig formodgenhetsforvaltning. Inspektionen
kan for sin del, mot bakgrund av sina erfarenheter, stédja utredningens
uppfattning, sirskilt ndr fraga ér om storre krediter. Som andra presumtioner
kan den motbevisas. S& kan ske t.ex. genom att man visar en plan for
viirdepappersportfoljens forvaltning. Innehav, som ir langvarigare eller ar
avsedda att vara langvarigare dn tva ar, far i allminhet betecknas som
langsiktiga. Med hiinsyn till den utveckling som har égt rum betriffande
premieobligationer, i synnerhet dir kredit tas for kdpen, anser inspektionen
att iiven obligationer bor omfattas av begriansningarna.

Ldnsstyrelsen i Goteborgs och Bohus ldn sitter i friga om den aktuella
bestimmelsen av administrativa skdl bdr omfatta smiirre transaktioner.
Sveriges aktiesparares riksforbund anser de foreslagna reglerna sjilvklara for
att allmiinhetens fortroende for fondkommissionirerna skall kunna uppriitt-
héllas.

Styrelsen for Stockholms fondbérs framhéller att avfattningen av lagtexten
far till foljd att alla innehavare av ledande befattning i bank.t. ex. chefen for
kreditavdelning eller statistisk avdelning, omfattas av de fGreslagna restrik-
tionerna. Borsstyrelsen foreslar att lagtexten dndras si att endast de som i
kreditinstituten dr innchavare av ledande stdllning, varmed foljer insyn i
uppdragsgivares affdrer i vidrdepapper, blir understilida restriktionerna.
Svenska bankforeningen framfor liknande synpunkter. BankfGreningen
vinder sig ocksd mot utredningens uppfattning att, om aktiekgparen har
upptagit kredit for forvirvet, det finns anledning att presumera att detta har
skett for annat dn for 1angsiktig formogenhetsforvaltning, i synnerhet i de fall
da det ir friga om stora krediter. En rittstillimpning enligt detta uttalande
skulle komma mycket niira ett forbud for de berérda personerna att finansiera
viirdepappersaffarer med kredit. Enligt bankforeningen saknas det fog for en
sddan ordning.

Svenska bankmannaforbundet anfor att i och for sig 6nskvird kontroll 6ver
privata borsaffarer inte far leda till en lagstifining, vars konsek venser ir svara
att dverblicka av den som r féremal for kontrollen. Utredningens utgangs-
punkt att en forsidljning som sker inom tvé r frin férvdrvet kan presumeras
vara annat dn langsiktig {6rmogenhetsférvalining anser forbundet felaktig.
Om en tidsgrins maste sittas, bor den vara hogst sex mdnader. Bankman-
naforbundet foreslar i stillet samma regler som giller for bdrsombud.
Avgrinsningen av affdrer som ir ndgot annat in en lingsiktig formogenhets-
forvaltning bor goras genom att berorda tjanstemin inte far handla f6r mer dn
ett visst belopp arligen. Detta kan relateras till vederborandes f6rmégenhet
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enligt drets deklaration. Det dr inte tillfredsstiiflande definierat vilka katego-
rier som bor vidkédnnas begrinsningar i sin rétt att handla for egen riakning.
Med “befattningshavare som normalt har insyn i uppdragsgivares afférer i
vardepapper™ skulle man kunna i vissa fall inbegripa kontorsforestdndare pé
bankernas avdelningskontor, vilket knappast kan ha varit avsikten med de
forestagna bestimmelserna. Utredningens forslag innebir en stor risk att
tillimpningen inte blir likartad mellan olika banker och fondkommissiondrer.
f friga om anmalningsskyldigheten intc endast av befattningshavarens egna
utandven av familjemedlemmars affirer ifrigasitts om detta dr nodviandigt.
den man anmilningsskyldigheten for nirstdende skall behéllas talar detta for
att krympa kretsen av befattningshavare som avses.

Skadnes handelskammare ansluter sig helt till utredningens uppfattning att
bestimmelser bor inforas i syfte att kontrollera att vissa befattningshavare
med speciellt god insikt i marknadsforhdllandena inte utnyttjar sina
kunskaper till kortsiktiga affirer pa borsen. Det dr uppenbart att den insikt hir
aktuella befattningshavare besitter inte har nigot virde p4 lingre sikt dn
hagst ett &r. En anmilningsplikt for berdrda befattningshavare skulle vara
tillricklig for att forhindra missbruk och stirka allmiéinhetens fortroende for
fondkommissiondrerna. Oberoende av hur bestimmelserna slutligen
utformas bor de av administrativa skiil ej omfatta mindre transaktioner.

Fondkommissionsfirmorna anfor ssmmanfatiningsvis att utredningen har
uppstillt en rad formella, i vissa fall timligen lingtgiende restriktioner som
forsvarar eller forhindrar en rad transaktioner, utan att uppdragstagarna har
blivit nimnviirt hjdlpta dirmed. Vill fondkommissionar cller befatiningsha-
vare hos denne — bade banker och firmor — med 4&sidosittande av en
uppdragsgivares intressen gynna sig sjdiv eller nigon nirstdende aterstér
alltjimt ett stort antal transaktioner att forbjuda och reglera. Insyn och
offentlighet idr i dessa hiinseenden det bista och juridiskt sett riktigaste
remediet. Firmorna foreslar dirfor att dc f6reslagna reglerna ersiitts med
foreskrifter om skyldighet att 8ppet redovisa affirer i virdepapper séviil
sidana f6r firmornas egen rikning som for vissa befattningshavares,
diiribland borsombuden. For att full klarhet skall foreligga betrdffande
uppgiftsskyldighetens omfang bor de befattningshavare som triffas ddrav
finnas bestimt angivna. Aven de virdepapper som omfattas av forbudet
méste finnas angivna. Skyldigheten att redovisa dylika affdrer kan forslagsvis
fullgoras s att samtliga avrikningsnotor i dessa affarer halls tillgangliga for
uppdragsgivaren. Ur lagtexten bor utmonstras dc regler som begrinsar cn
befattningshavares aktieaffirer till s. k. l&ngsiktig férmdgenhetsforvaltning.
De dubidsa presumtioner hirfér som utredningen har uppstélit bor utgl.

Sveriges finansanalytikers forening stiller sig bakom utredningens motiv {or
en begrinsning av nirstiendes hande! med viirdepapper. Ddremot viinder sig
foreningen mot det sitt pa vilket detta har kommit till uttryck i forslaget. Det
ir ologiskt att presumera missbruk av Gverblick dver orderlidge och insikt i
marknadssituationen bara for att ett innehav av ett virdepapper underskrider
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tva &r eller baseras pa kredit. Dylikt missbruk kan lika girna forekomma i
samband med forvirv eller forsiljning av vdrdepapper som har innehafts
under en period 6verstigande tva &r samt i de fall d& ingen kredit lamnas i
samband med forvirvet. De foreslagna presumtionsreglerna i kommenta-
rerna til} lagen bor utgd. Vad avser krediter som limnas i samband med
aktiefGrvirv ir det tillridckligt om man i propositionen pipekar att krediterna
skall ligga inom aktuella beldningsviarden. I utredningen sdgs inte om
begransningen av nirstdendes handel med vérdepapper dven skall avse
utlindska virdepapper. En dylik begrinsning ir helt onddig, eftersom en
befattningshavare i ett svenskt fondkommissionsbolag i praktiken inte torde
kunna bereda sig egen vinning vid handel i utlindska virdepapper genom
overblick dver ordertaget och insikt i marknadssituationen.

-.3.4 Andra verksamhetsgrenar

Utredningens forslag om vilka verksamhetsgrenar som skall vara tillitna
for ett fondkommissionsbotag och hur inlaningen skall organiseras har fatt ett
blandat mottagande av remissinstanserna.

Bankinspektionen, RA, riksbanksfullmdktige och styrelsen for Stockholms
Jondbérs dr i huvudsak positiva till forslagen. Bankinspektionen konstaterar
att ndgra av de storsta enskilda fondkommissionsfirmorna under senare ar
har fétt s3 starka inslag av bankirverksamhet i sin rérelse att kommissions-
handeln med virdepapper, trots att 4ven den har utveckiats starkt, har tritt i
viss mén i bakgrunden. De har blivit jimforliga med engelska merchant
banks. Utredningens forslag innebdr att kommissionshandeln med virde-
papper for kunders riakning skall dominera rrelsen dven om vissa inslag av
bankirverksamhet skall tillitas ocksd i framtiden. Bankinspektionen delar
utredningens uppfattning. Det 4r i hog grad tveksamt om penninginstitut av
typen merchant banks har nigon uppgift att fylla i vart ekonomiska liv vid
sidan av de institutstyper som redan finns. Om s3dana institut anses
onskvirda, bor det skapas en lagstiftning speciellt {f6r dem. Inspektionen kan
darfor i princip tillstyrka de regler som utredningen foreslér.

Aven riksbanksfullmdktige delar utredningens asikt att fondkommissions-
bolagens kreditgivning inte skall ha sddan omfattning att de far karaktiren av
kreditinstitut. De foreslagna reglerna om att kredit far limnas endast for att
underlitta handeln i kommission och mot sikerhet av borsnoterade aktier bor
pa ett tillfredsstillande s#tt begrinsa bolagens kreditgivningsmojligheter.
Fullmiktige har mot bakgrund av den féreslagna begrinsningen av mojlig-
heterna att 1imna kredit ej heller nigot att inviinda mot vad utredningen har
anfort om den externa finansieringen.

Kammarrdtten i Stockholm #r kritisk mot utredningens forslag att det —
bortsett frin vissa nirmare angivna fall — skall krivas sérskilt tillstdnd for att
fondkommissionsbolag skall f& bedriva verksamhet som stir i samband med

6 Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 9
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kommissionshandeln. Kammarriitten erinrarom att i banklagens reglering av
forctagens verksamhetsgrenar — utéver in- och utldning — endast har intagits
ett krav pd att annan verksamhet skall std i samband med den angivna
huvudsakliga verksamheten. 1 friga om fondkommissionsrorelse 4r nyss-
nimnda krav pd samband i sak vdl motiverat. Ett sAdant samband 4r ocksa
forhallandevis 14tt aw faststidlla. En sirskild tillstdndsprévning skulle i
praktiken i huvudsak grundas pa behovet att niarmare klarldgga férekomsten
av “'siirskilda skil™, om vars innebord varken lagtexten eller utredningen ger
nigot besked. Det i sak visentliga r att fondkommissionsbolag inte far
bedriva annan verksamhet in sddan som har samband med kommissions-
handeln. Om det i konkreta fall skulle visa sig att missforhalianden
forekommer i exempelvis konsultrorelse eller Aneférmedlingsrorelse, som
drivs i samband med kommissionshandel, kan bankinspektionen enligt
forslaget for viss tid eller tills vidare {6rbjuda bolaget att utéva sddan annan
verksamhet.

Flera remissinstanser ir kritiska mot utredningens forslag att fondkom-
missionsbolag endast skall fa d4gna sig it sddana verksamhetsgrenar som har
samband med kommissionshandeln. Hit hor /ldnsstyrelsen i Gateborgs och
Bohus lin, fondkommissionsfirmorna, Skanes handelskammare, Stockholms
handelskammare, Svenska handelskammarforbundet, SAF och SI samt
Sveriges aktiesparares riksforbund.

Dessa remissinstanser framhaller bl. a. att en inskridnkning av verksam-
heten sannolikt leder till att vissa fondkommissionsfirmor finner andra
verksamhetsgrenar intressantare och nedlidgger sin fondkommissionshandel.
Detta skulle otvivelaktigt leda till en siimre effektivitet och konkurrens pd
aktiemarknaden. Bl. a. SAF och S/ framhéller att den tillsyn som fondkom-
missionsfirmorna dr underkastade bor vara en tillracklig garanti for att
firmorna inte missbrukar sin stdlining i avseende pad kommissionshan-
deln.

Fondkommissionstirmorna framhéller att ett stort antal av firmorna vid
sidan av fondkommissionsrorelsen driver dven annan verksamhet direkt i
foretaget eller i ndgot nirstdende foretag. Denna verksamhet ir ofta av stor
betydelse for den totala verksamhetens lénsamhet och didrmed ocksd for
fondkommissionsfirmans stabilitet. Enligt firmorna #r ocksa kreditgivning,
kreditféormedling, vixeldiskontering, rembursverksamhet, factoring eller
forvaltning av aktiefonder sddan verksamhet som med fordel kan kombi-
neras med fondkommission och som dirfor inte bor forbjudas. De av
utredningen foreslagna begriansningarna hotar allvarligt firmornas fortsatla
existens och naturliga utvecklingsméjlighcter och avstyrks darfor av
firmorna.

Vad utredningen har anfort om fondkommissionsbolags riatt till
kreditgivning har mera ingdende behandlats endast av fondkonumis-
sionsfirmorna, som ir starkt Kritiska mot utredningens stiliningstagande.
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Savitt giller blancokrediter har negativ kritik ocksa riktats mot férslaget av
linssivrelsen i Goteborgs och Bohus ldn samt Skdnes handelskammare.
Utredningens forslag om enhandskrediter har uttryckligen tillstyrkts av
bankinspektionen, medan stvrelsen fir Stockholms fondbérs och Skdnes
handelskammare har anslutit sig till ledamoten Langenskiolds reservation att
man i enhandskrediter for enskilda fondkommissionirer inte skall rdkna in
krediter mot sikerhet inom aktiernas beldningsvirde.

Fondkommissionsfirmorna anser att utredningen har forlorat ur sikte
utgdngspunkten for sin reglering av verksamheten, ndmligen att trygga
uppdragsgivarnas intresse och egendom. Firmorna kan inte finna nigon
anledning, varfor deras kreditgivning skulle begridnsas till vissa bestdmda
indamal. Darvid fOrutsitts att firmorna finansierar denna kreditgivning
genom annan inldning én sidan som endast far forekomma i bankrorelse och
att uppdragsgivarnas intresse och egendom vederborligen sikerstills. Det
forra intresset tillgodoses genom att firmorna inte har kontoinlaning f6r andra
in viirdepapperskunderna. Det senare intresset beaktas genom att uppdrags-
givarnas virdepapper och medel hdlls avskilda ssom egendom till vilken
separationsritt foreligger. Aven om begrinsningar med avseende pa dnda-
malet for firmornas kreditgivning infors, dr det svar att inse att begrins-
ningar behdver uppstillas betriffande det slag av sikerhet som far mottagas.
Siikerhetssy npunkterna skall dominera och dessa bor baseras pa affarsmis-
siga overvidganden och inte pd darifrdn avvikande formella kriterier.

Fondkommissionsfirmorna kan inte heller acceptera att de forbjuds att
lamna blancokrediter, medan detta i viss utstrickning dr titlatet for bankerna.
Det forefaller vidare orimligt att ett ak tiebolag inte skulle dga anvinda ens sitt
eget aktiekapital till utldning enligt sin egen bedomning utan vara nodsakad
att folja mera formella kriterier.

Lansstyrelsen i Géteborgs och Bohus ldn samt Skdnes handelskammare pekar
pa att, for att en effektiv notariatverksamhet skall mojliggoras, fondkom-
missionsfirmorna bor ges tillstdnd att Iimna en notariatkund en blancokredit
som stdr i relation till den formdgenhet som firman forvaltar for kundens
rikning.

Utredningens forslag om enhandskrediter anser fondkommissionsfirmorna
atfdrsmassigt orealistiskt. I den man en kredit &r sidkrad genom pant som ir
tillfredsstéllande saval frdn virde- som likviditetssynpunkt kan det inte
forcligga ndgon anledning att uppstélla sirskilda begrinsningar dirfor att den
befinner sig p4 en hand. Ddremot kan firmorna acceplera att for sddana delar
av en kredit som inte &r tdckta av tillfredsstillande sikerhet, begrinsningar
uppritthalis savil for varje sdrskild kredittagare som for den totala kredit-
givningen av detta slag. Firmorna har inte nigot att erinra mot en
bestammelse att fondkommissionsbolag skall dgna sirskild uppmairksamhet
at att kredit ej ldmnas till samma kredittagare eller till kredittagare som ir
forbundna med varandra i vasentlig ekonomisk intressegemenskap i sddan
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omfattning att fara kan uppkomma for fondkommissionsbolagets solvens.
Firmorna framhalier att varje kreditvirdighetsbeddmning maste vara baserad
pa verkliga forhallanden och inte pi enbart formella kriterier som sliaktskap
eller koncernforhatlande.

Bankinspektionen bekriftar att flertalet fondkommissionsfirmors verk-
samhet frimst &r inriktad pé en kundkrets som ofta omsitter sina virde-
papper p kort sikt. Fondkommissionsfirmornas kreditgivning ir ocksa i hog
grad inriktad p4 dessa personer. Eftersom de krediter som beviljas kan vara
betydande, kan de utgora problem bide for fondkommissionsfirmornas
sdkerhet och for kursbildningen. Det #r dérfor viktigt att jimférelsevis
stranga begransningar giller i friga om majligheterna att limna stora krediter
till en och samma l&ntagare. Utredningens forslag 4r frin dessa utgings-
punkter ndrmast generdst. Inspektionen kan dock godta att det fér tjina som
utgdngspunkt for praxis.

Fondkommissionsfirmorna ir kritiska mot vad utredningen har anfort
angdende fondkommissionsfirmas forhallande till s. k. investeringskonsul-
ter, vilka anvinder sig av firmans tjdnster. Firmorna fragar sig vad det innebir
som utredningen har uttalat att en fondkommissionsfirma bér kinna ett
sérskilt stort ansvar, om den observerar att en investeringskonsult med
bendgenhet for spekulativa affdrer handlar inte bara for sina kunders utan
aven i sitt eget intresse. Firmorna varken kan eller vili 4ta sig nigon polisiir
verksambhet i f6rhallande till sina uppdragsgivare for att dvervaka att firmans
uppdragsgivare tillvaratar sina uppdragsgivares intressen. Om en fondkom-
missiondr uppticker nagot irreguljirt hos en investeringskonsult, som anlitar
fondkommissionédrens tjanster, ligger det i dennes intresse att tillse att
kunderna inte associerar hans foretag med investeringskonsulten. Att
dédremot aldgga firmorna nigon Overvaknings- eller undersokningsplikt i
detta hinseende, vars asidosittande kan ge anledning till anmérkning fran
tillsynsmyndighetens sida, finner firmorna orimligt.

Bankinspektionen uppmirksammar utredningens uttalande att en fond-
kommissionsfirma som ger kredit for spekulation i aktier intc bor fa
forbehalla sig andel i den eventuelia vinst som kredittagare gor pd aktieaffd-
ren, om didrmed firmans grins for handel for egen rikning Gverskrids.
Inspektionen anser att en s&tunda utformad regel dr mindre lamplig. En av
det allminna auktoriserad och dvervakad penninginstitution bor, vare sig
fraga dr om bank eller fondkommissionir, 6ver huvudtaget inte fa forbehalla
sig andel i vinst vid kreditgivning eller pd annans aktieaffdr. Ersittning for
kredit skall uttas genom rinta och sadana avgifter som ér avsedda att tiicka
kreditgivarens direkta kostnader. For tjinster i samband med aktieaffdrer
skall erséttning uttas efter generell, pd forhand faststilld taxa. _

Vad utredningen har anfort i frigaom viirdepappersforvaringen
ochplaceringsrddgivningensamtifrigaomutlandsrorelsen
har ldmnats utan erinran vid remissbehandlingen.
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Fondkommissionsfirmorna ir starkt kritiska till utredningens forslag att
begrinsa fondkommissionsfirmornas mdjlighet till extern finansie-
ring och befarar att dessa begrdnsningar p ett helt avgérande sitt kommer
att dventyra firmornas Ionsamhet och fortbestdnd. Utredningens utgéngs-
punkt att en fondkommissionsfirma inte bor dgna sig &t annat 4n kommis-
sionshandel ir enligt firmorna etableringsfientlig och konkurrensfientlig.
Utgangspunkten bor vara kundernas, framfor allt uppdragsgivarnas, krav pd
siikerhet. Firmorna accepterar dock att inlaning pa konto till firmorna inte
skall fa forekomma annat dn i samband med virdepappershandein. Det ir
inte meningen att i det hanseendet etablera ndgon med bankerna konkurre-
rande verksamhet fri fran vissa av de restriktioner som bankerna é&r
underkastade betriflfande inldningsrdkning frdn alimidnheten. Firmorna
accepterar att medel som firmorna i kommissionshandeln mottar for
uppdragsgivares rikning skall — om annat ej dverenskoms — héllas &tskilda
genom insittning pd sarskild rikning hos bank eller sékerstéllas pd annat sitt.
Firmorna motsitter sig emellertid att hinder mot firmornas reversupplaning
uppstills och kan inte inse varfor de som onskar lamna lan till firmorna i fullt
medvetande om det dandamaél for vilket uppldningen sker, nimligen finan-
siering av fondkommissionirens ldne- och viardepappersrorelse, skall hindras
dérifran.

Fondkommissionsfirmorna sétter i frdga vad det tjanar till att, som
utredningen {6reslar, infora begrinsningar betriffande de indamal f6r vilket
kundkontot far anviindas. Utredningen kan inte girna mena att kontoha-
varen inte skulle fA gora ett uttag pa kontot utan att for fondkommissions-
firman redovisa det 4ndamal for vilket han avser att anvianda pengarna. Det
kan dé& inte heller vara ndgon mening med att, som utredningen synes avse,
forbjuda firman att verkstilla periodiskt dterkommande utbetalningar som
skatter och dylikt. Utredningen forestar visserligen inte nigon forfattnings-
text om dessa i motiven annonserade begransningar, utan menaratt detta kan
regleras genom av bankinspektionen utfirdade foreskrifter om hur avtalen
mellan kontokund och firma skall vara utformade. Firmorna kan inte
acceptera godtyckliga begridnsningar i kundens ritt att forfoga éver kontot ~
begriansningar som diskriminerar firmorna i jimforelse med vad som giller
for notariatférvaltning hos bank. Firmorna anser vidare att dylika begriins-
ningar inte kan meddelas av bankinspektionen utan uttryckligt stod i lag.

Fondkommissionsfirmorna framhaller vidare att firmorna som tidigare har
anmirkts inte har funnit ndgra birande skil att begriinsa firmornas verk-
samhet till kommissionsrorelsc och med denna omedelbart forbunden
kreditgivning eller att forbjuda firmorna att forviirva annat in vissa slag av
tillghngar. Sirskilt allvarliga konsekvenser uppkommer om sadana begrins-
ningar utstriicks till att omfatta dven nirstdende foretag. Firmorna kan inte
heller inse att en sddan utvidgning av verksamhetsforbudet skulle vara
erforderlig for att na de mél utredningen siiger sig efterstriiva dirmed. Bedrivs
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verksamheten i form av ctt heldgt dotterbolag dr eventuella forlustrisker i
dotterbolaget begrinsade till dettas egna kapital. Forlustriskerna dr ocksa
eliminerade om verksamheten bedrivs i systerbolag eller moderbolag. Endast
i det fall okontrollerad kreditgivning skulle forekomma frdn fondkommis-
sionsbolaget till andra koncernbolag skulle négra forlustrisker i fondkommis-
sionsbolaget kunna uppstd. Didremot skulle sidoverksamheten i siirskilda
bolag tilldta den for fondkommissionsbolaget och koncernen i dess hethet s&
nddvindiga konsolideringen, om denna kunde ske i verksamhetsgrenar i
sidobolagen.

Vad giller uppladningen accepterar firmorna att fondkommissions-
firma ¢j far verkstilla upplaning genom att utfirda for den allminna rorelsen
avsedda forskrivningar sdsom obligationer och forlagsbevis. Diremot
motsitter sig firmorna bestimt att denna begrinsning, liksom andra
begrinsningar avseende fondkommissionsfirmor, utstriicks att gilla dven
moderbolag och, vilket dr dn virre, stdrre aktiedgare, dvs. juridisk person,
som har storre intresse i fondkommissionsfirman dn 1/5 av aktierna. En
sidan begrinsning leder till att Atskilliga foretag, som annars dr vil
kvalificerade som agare av aktier i fondkommissionsfirma och genom vilka
firmorna skulle tilifgras betydande stabilitet, blir disk valificerade som iigare.
Den féreslagna begrinsningen ir inte nddvindig for kundernas trygghet.
Upplaningen féretas av ett fristdende fGretag, som drabbas av eventuella
forluster.

Savitt giller den foreslagna begrinsningen for foretag som har storre
Agarintressen i ett fondkommissionsbolag framfors, som har framgétt under
avsnitt 2.3.3, liknande synpunkter ocksd av andra remissinstanser, didribland
SAF och ST samt Svenska handelskammarforbundet. Svenska bankforeningen
framhaller att forslaget innebdr att ett borsnoterat foretag kan komma att
drabbas av forbudet mot att utfirda for den allmidnna rorelsen avsedda
forskrivningar. Enligt bankforeningen {Greligger det inte ndgon risk for att ett
sidant foretag skulle emittera Idn pa kapitalmarknaden i syfte att tillfora ett
fondkommissionsbolag valutan for lanet. Bankforeningen foreslar darfor att
forbudet inte bor giila for andra in fondkommissionsbolag. 1 andra hand
foreslas att en dispensregel infors for dessa foretag.

Utredningens forslag om fondkommissionsbolags betal-
ningsberedskap,dvs. att bolagen skall halla en sddan beredskap som
med hinsyn tili rorelsens art och omfattning ar tillfredsstéllande, lamnas utan
erinran av de flesta remissinstanserna. Kammarritien i Stockhoim finner dock
den féreslagna bestimmelsen om likviditet val allmént avfattad och anser det
Snskvirt att lagtexten pa sitt som harskett i banklagarna ges en mera konkret
avfattning.

Fondkommissionsfirmorna finner ocksé forslaget om betalningsbered-
skapen sA visentligt att det 4r Empligt att detta kommertill uttryck i lagen. En
tillfredsstéllande likviditet ar lika vésentlig eller t. 0. m. viktigare dn en
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reglering av kapitaltickningskraven. Firmorna anser det inte nddviindigt att
likviditetskraven nirmare anges i lagen. Ddremot bor mdjligen i lagen anges
att kravet pd likviditet skall bedomas enligt affirsmiissiga grunder. D3
utredningen uttalar att avista tillgdngar bor vara lika stora som avista skulder
synes kraven, bedomt frin affirsmissiga grunder, stillas for hogt. Om, sdsom
firmorna har foreslagit, det tillits dem att gora obeskattade avsittningar till
konjunkturutjiimningsfonder, kunde samtidigt till frimjande av likviditeten
foreskrivas att hélften av avsidtiningen inte utan siirskilt medgivande frin
bankinspektionen fick disponeras for annat 4ndamal in placering i avista
tillgdngar. Firmorna anser vidare att utredningen dven borde ha undersokt
huruvida inte fondkommissionsbolag liksom bank kunde f& tillging till
upplaning direkt i riksbanken. Fondkommissionsfirmorna ir f. n. for sin
uppléning i stor utstrickning hidnvisade till affdrsbankerna.

Utredningens forslag att behilla lagen med vissa bestimmelser om rétt
att forfoga verannan tillhériga fondpapper kommenteras
av Svenska bankforeningen och fondkommissionsfirmorna. Bankforeningen
anfor att i denna lag uppstills sirskilda villkor for dterbelining av annan
tillhoriga fondpapper. Om fondpapperen skall aterbelénas separat, dvs. utan
att dven den lanefordran pantsitts for vilken aktierna dr i forsta hand
pantforskrivna, sa méiste en sirskild overenskommelse darom triffas mellan
den forste langivaren — ofta en fondkommissionsfirma — och aktiernas &gare.
For ndrvarande giller att denna dverenskommelse skall avfattas skriftligen i
en sirskild handling, vari fondpapperen beskrivs sa tydligt att de kan skiljas
frdn andra och vidare skall det férfogande som avses noggrant anges. Enligt
utredningens forslag skall de viirdepapper forfogandet avser ej lingre behova
specificeras i 6verenskommelsen. Dirmed har ett krav borttagits, som har
ansetts betungande att uppritthallai praxis. BankfGreningen ser positivt pi en
s&dan dndring.

Fondkommissionsfirmorna anfor att dven med den dndring i lagens
bestimmelser som utredningen foreslar, kommer aterbeldning av kundernas
virdepapper att medfora betydande administrativa oligenheter utan att
namnvirt 6ka kundernas trygghet. Utredningens huvudsakliga skil for att
behélla lagen synes vara att den drabbar en vidare krets dn enbart
fondkommissiondrer. Firmorna vill dra den slutsatsen att fondkommissions-
firma som star under bankinspektionens tillsyn bor kunna undantas fran
lagens tillimpning. [ stillet kan foreskrivas att ritten att forfoga 6ver annans
virdepapper skall, liksom rétten att forfoga 6ver uppdragsgivarnas medel,
regleras genom sirskilt avtal mellan kunden och firman enligt formulidr som
pé forhand har godkints av bankinspektionen.
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2.3.5 Kapiralidickning

Utredningens forslag till kapitaltickningsregler har fatt ett blandat motta-
gande av remissinstanserna. Samtliga instanser anser dock att kapitaltack-
ningsrcgler maste finnas och fran flera hall understryks ocksa att reglerna bor
lagfistas. Nagra remissinstanser anser att banklagsutredningens forslag till
kapitaltickningsregler for bankinstituten bor avvakias, innan lagregler infors
for fondkommissionsfirmorna.

Bankinspektionen och forsdkringsinspekrionen tillstyrker de av utredningen
foreslagna reglerna. Bankinspektionen forordar dock att nuvarande regler bor
gilla under en 6vergangstid av tre r. Aven NO tillstyrker forslaget men
papekar att det kan fa till effekt att fondkommissionsfirmornas konkurrens-
forutsittningar forsimras. Enligt NO &r emellertid skilen for de skirpta
kraven si tungt vigande att det inte finns anledning att rikta invindningar
mot forslagen.

Styrelsen for Stockholms fondbors sétter i friga om man behover gé langre in
till att ge bankinspektionen ett bemyndigande att fixera kapitaltdckningskrav
for de olika fondkommissionsbolagen inom ramen for vad solvenssyn-
punkten kriver och med beaktande av vad som frin den enskilda firmans
aspekter dr praktiskt genomftrbart. En sidan bestimmelse dr i vart fall
forsvarlig till dess banklagsutredningen har limnat sitt forslag till kapital-
tickningsregler fér bankinstituten. Aven RRV forordar ati banklagsutred-
ningens forslag avvaktas sé att en 6nskvérd samordning kan tillvaratas i syfte
att undvika icke onskvirda effekter.

SAF och S/ stiller sig tveksamma till den foreslagna skdrpningen av
kapitaltickningskraven, eftersom den kan tinkas paverka vissa fondkom-
missionsfirmors konkurrenskraft i negativ riktning samt forsvira en nyeta-
blering inom branschen. Det finns skil att behlla det i praxis utvecklade
kapitaltickningskravet. Sveriges aktiesparares riksforbund framhéller att en
annan ldsning dn utredningens bor Gvervigas, om forslaget kan paverka de
enskilda fondkommissionarernas konkurrenskraft negativt.

Foreningen Auktoriserade revisorer och Skdnes handelskammare framfor
viss kritik mot utformningen av kapitaltickningsreglerna. Enligt handels-
kammaren bor i det egna kapitalet kunna inriiknas sidan sikerhet i form av
exempelvis bankgaranti eller borgen som har stillts av annan for fullgérandet
av firmans forpliktelser. Foreningen pekar pi att kapitaltickningsreglerna
skulle bli likviirdiga for alla féretag, om den dolda reserven inrdknades i eget
kapital och kapitaltickningen beriiknades pa bokforda varden fore avdrag for
eventuellt dold reserv.

Fondkommissionsfirmorna ir starkt Kritiska mot forslaget och finner det
svart att pA nigon enda punkt godta detta. Firmorna pekar pé att de medel
som uppdragsgivarna riskerar i en kommissiondrs konkurs endast ar
forskottslikvider for virdepappersinkdp och dnnu icke redovisade likvider
vid virdepappersforsiljningar. Om dessa medel halls dtskilda p& bankrék-
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ning, foreligger inte heller for dessa medel nagon risk for uppdragsgivarna.
Risk for f6rlust 16per dérfor endast reversborgenir och sddana uppdragsgivare
som enligt siirskilt avtal med kommissioniiren har dverenskommit att lata
medlen innestd i dennes rorelse. Om konventionella beldningskurser
tilllimpas torde kreditgivning mot sdkerhet i aktier och andra virdepapper
hora till den minst riskfyllda kreditgivningen. Ddremot dr firmans egna
aktieplaceringar mera riskfyllda. De kapitaltickningskrav som for nérva-
rande tilimpas har firmorna i stort sett kunnat anpassa sig efter. Utred-
ningens forslag att endast beskattat kapital skall ldggas till grund for
berikningen av kapitaltickningen kan firmorna ddremot inte godta. For aut
skydda bolagets borgendrer mot forlustrisker i rorelsen dr de dolda reserverna
lika anvindbara som det beskattade kapitalet. For bolaget ddremot krivs det
minst ett dubbelt sé stort rorelseresultat for att bilda en beskattad reserv som
en obeskattad. Att 1ata forlusterna tickas av beskattat kapital i stillet for av
obeskattade reserver leder till en halvering av de medel med vilka borgend-
rerna skall tillfredsstillas. Vidare framhalis att om kapitaltickningskraven
icke skulle vara uppfyllda vid ndgon tidpunkt, detta inte far tas till intdkt for
att dra in tillstindet. En bradstortad anpassning till kapitaltickningskraven
kan motverka deras eget syfte och framkalla forlustbringande realisationer.
Vad angar de skilda procenttal utredningen f‘o'reslél_‘ som tidckningsgrad mdste
dessa &terspegla en pd kommersiella grunder verkstilld riskbedomning.
Firmorna accepterar att vanligen endast virdepapper som ir noterade cller
eljest foremal for omsittning pd bors i Sverige eller utlandet bor komma i
fraga som siikerhet. Firmorna kan dock inte inse varfor annan bank méssig
realsiikerhet ej skall kunna godtas. Firmorna foreslar att bankinspektionen i
lag bemyndigas att efter férhandlingar med fondkommissionirerna faststilla
kapitaltickningskraven for varje sirskilt slag av placeringar.

Fondkommissionsfirmorna tar i detta sammanhang ocksa upp frigan om
firmornas konsolidering och framhaller att det dr nddvindigt att dverviga
losningar som tilldter firmorna att konsolidera sig genom obeskattade
avsittningar. Sirskilt vansklig kan situationen bli om en firma nodgas
avveckla, exempelvis p& grund av att tillstindet dras in helt eller for viss
period. I mindre forctag med farre dn 50 anstilida borde rescrvation fa goras
for Atminstone 6-12 manaders I6nekostnader. Detta kan emellertid, &tmin-
stone om firmorna forbjuds att bedriva annat slag av verksamhet, knappast
anses tillrdckligt, utan maojlighet bor éppnas for avsittning till sirskilda
konjunkturutjamningsfonder. Firmorna sitter vidare i friga varfor ett
nirstdende foretag skall omfattas av de forestagna Kapitaltickningsreg-
lerna.

I frdga om kapitaltickningskravet kan ersdttas av ctt forsidkringsskvdd
framhaller flera remissinstanser att denna friga bdr nirmare undersdkas. NO
anser att det vore virdefullt om en sddan losning utreddes ndrmare i
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samarbete med forsidkringsexpertis och instimmer i évrigt i vad som anfors i
reservation av ledamoten Lindencrona. Styrelsen for Stockhoims fondbérs,
Jondkommissionsfirmorna, Skdnes handelskammare, SAF och SI anfor
liknande synpunkter.

Forsikringsinspektionen anfor att det forhallandet att antalet svenska
fondkommissionsbolag dr ringa i och for sig inte utesluter en forsikringslos-
ning. Inspektionen delar emellertid utredningens mening att skyddet for
fondkommissionsbolagens inldningskunder bor dstadkommas genom att
fondkommissiondrerna alidggs att halla ett tilirdckligt stort eget kapital. Ett
forsikringsalternativ, om det alls gar att realisera med tanke pa den svérighet
det dr att kvantifiera riskerna, torde bli en omsténdlig l6sning. Angelidgen-
heten av att en seriés kreditprovning uppritthalls av fondkommissionsbo-
lagen krdver att kreditforsikringen forses med en ej obetydlig sjilvrisk.
Redan av detta foljer att forsikringsatagandet inte kan helt ersitta kraven pé
cget kapital.

Svenska forsakringsbolags riksforbund framhéller sammanfatiningsvis att
frigan om citt forsdkringsalternativ kan vara ctt reellt alternativ till de
foreslagna kapitaltickningsreglerna dr svarbeddmd. Kreditprovningen maste
utan tvivel bli mycket ingéende for att risken skall kunna kvantifieras och
ansvaret bestimmas. Detta far till foljd att villkoren, under vilka forsidkringen
kommer att gilla, kan bli sniiva och svarbemistrade vid handldggningen bade
for den forsakrade och forsikringsgivaren. Uteslutet ir mahinda ej att man i
likhet med den danska lagstiftningen pd omridet kan fOreskriva att
kapitaltackningsreglerna kompletteras med ett forsikringsskydd. 1 detta
sammanhang kan dven alternativet bankgaranti uppméarksammas. Liknande
synpunkter anfors av Folksam.

2.3.6 Courtage

Utredningens forslag i friga om courtage har mott kritik och foranlett
delade meningar vid remissbehandlingen. Bankinspektionen, kommerskolle-
gium och NO forordar i princip helt fri konkurrens sivitt gfiller courtagesat-
serna. Ldnsstvrelsen i Stockholms ldn, styrelsen for Stockholms fondbérs,
fondkommissionsfirmorna, Skdnes handelskammare, Svenska sparbanksfor-
eningen och Sveriges aktiesparares riksforbund anser ddremot att nuvarande
courtagereglering bor behdllas. Handelskammaren for Orebro och Visiman-
lands lin, Goilands handelskammare, Stockholms handelskammare, SAF och
S/ samt Svenska bankfireningen hinvisar i sina yttranden till den av
ledamdterna Grongvist och Lindencrona avgivna reservationerna.

NO framhaller att man visserligen inte kan bortse {ran de av utredningen
pitalade riskerna for prissamarbete men forhallandena pd den aktuella
marknaden skiljer sig inte pd ett sd avgorande sdtt frin manga andra
marknader med oligopolistisk konkurrens att en sérskild hogstprisreglering
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ar befogad. Bankinspektionen skall enligt sin instruktion utéva tillsyn éver
bl. a. fondkommissionirer samt folja utvecklingen av och frimja allmén
kinnedom om pris- och konkurrensforhallanden i friga om sddan tOretag-
samhet dver vilken inspektionen har tillsyn. Om bankinspektionen, i ett ldge
med fria courtagesatser, skulle pavisa att prissamarbete forekommer mellan
fondkommissionidrerna ger konkurrensbegrinsningslagen NO och mark-
nadsdomstolen mojlighet att ingripa hiremot. Dessa mgjligheter att ingripa
mot frin allmin synpunkt skadlig prissamverkan bor vara fullt tillrickliga.
Nir det giller den av utredningen forordade hogstprisregleringen finns en
risk for att sidana av en myndighet faststillda hogstpriser kommer att av
foretagen uppfattas som av samhillet sanktionerade priser. Erfarenheterna
talar for att ett sddant hogstprissystem skapar en prisstelhet pd denna
“godkinda™ niva.

NO anfor vidare att ctt sirskilt problem foreligger niir det giller de
beloppsmissigt smé virdepappersaffarerna. Utredningen synes rikna med
att bankerna, om prissittningen blev fri, skulle Overgd till en mera
kostnadsanpassad prissittning innebirande héjt courtage vid sma affirer. [
och for sig ér det inte otroligt med en viss prisanpassning uppat vid smé
affdrer. Mot bakgrund av att bankerna bér ha ett visst intresse av att ta hand
om de sma transaktionerna, darfor att dessa kan tillféra bankerna kunder i
andra rorelsegrenar, har man dock knappast anledning att befara att bankerna
skulle forsoka ta ut oskaliga priser vid smaaffirer. Vid omsiittningsbelopp pd
omkring 1 000 kr. och hogre torde smaspararen knappast paverkas i nagon
hogre grad av skillnaden mellan ett kostnadstickande belopp och dagens
minimicourtage, sarskilt om man betinker att kostnaden dr avdragsgill vid
beskattningen av eventuell vinst pi affdren. Vill man underlitta for
smdsparare att placera pengar i aktier kan det ocksa vara anledning att beakta
att den service som fondkommissioniren limnar i samband med affiren
sikerligen #r av stor betydelse. Mot denna bakgrund anser NO att nigon
forfattningsbestimmelse om minimicourtage inte erfordras.

Bankinspektionen och kommerskollegium framfor liknande synpunkter som
NO. Bankinspektionen foreslar dock att det infors en bestimmelse som gor
det mgjligt for inspektionen att ingripa med Aatgdrder, om det skulle
behodvas.

Ldnsstyrelsen i Stockholms lin framhaéller att med hiinsyn till de visentliga
forindringar i olika hdnseenden som utredningens forslag innebér bér det
Overvigas att under nigra ar iaktta utvecklingen pd omradet och forst direfter
ta stillning till courtagefrgan. Skdnes handeiskammare anfor liknande
synpunkter.

Svenska sparbanksfireningen anfor att svenska fondhandlare med den
nuvarande courtageregleringen har arbetat under internationellt sett mycket
laga courtagesatser. Detta har i sin tur tvingat maklarféretagen att jaktta
storsta maojliga effektivitet i verksamheten. Det kan knappast hivdas att det
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finns utrymme for ytterligare rationaliseringsinsatser som skulle mojliggira
en minskning av det nuvarande totala courtageuttaget. Féljden av en fri
prissittning skulie bli en 6kad konkurrens om storre institutionella affirer till
pressade priser. Samtidigt skulle fondhandlarna tvingas att 6ka avgiftsuttaget
i samband med mindre transaktioner f6r privatpersoner. Dessa transaktioner
torde nu vara klart forlustbringande for fondkommissiondrerna. Bortfaller
mojligheterna att kompensera detta genom intdkter frin den institutionella
handeln méste resultatet bli att de mindre transaktionerna i hégre grad méste
biira sina cgna kostnader. Detta torde bl. a. leda till betydande héjningar av
minimicourtagen. En sddan utveckling vore olycklig inte minst mot
bakgrund av de nuvarande strdvandena att 6ka spridningen av aktiefigandet i
landet och hirigenom underlitta det svenska néringslivets f6rsorjning av
riskvilligt kapital. Erfarenheterna frin bl. a. Forenta staterna tyder ocksé p&
att en fri konkurrens betriffande courtagesatser leder till minskad I6nsamhet
i branschen, vilket i sin tur medfor att foretag slds ut eller liggs ned. Sveriges
aktiesparares riksforbund framfor liknande synpunkter.

Fondkommissionsfirmorna framhaller att courtagefrdgan 4r den for
firmornas verksamhet och bestind mahinda viktigaste frigan som utred-
ningen behandlar. Firmorna menar att den nuvarande ordningen i stort sett
har fungerat tillfredsstiliande. I likhet med ledamdéterna Lindencrona,
Gronqvist och Langenskiold anser firmorna att utredningens majoritet har
underskattat de negativa verkningarna som de foreslagna nya begrinsning-
arna avseende fondkommissionsfirmornas verksamhet kan fa for deras
lonsamhet. Skall firmorna dartill utséttas for en priskonkurrens pé de stérre
posterna frin bankerna — for vilka kostnaderna for fondkommissionsrorelsen
endast har marginell betydelse —blir situationen verkligt allvarlig. Man kan d&
motscen ytterligare reducering av antalet fondkommissionsfirmor. Firmorna
motsitter sig ingalunda konkurrens pd omrddet men konkurrensen skall
inriktas pa den service de olika fondkommissionsfirmorna kan tillhandahdlla
och inte pa priset. Enligt en internationell jdmforelse 4r courtagesatserna
redan nu ldga. Dessutom innebér rabatier for de storsta koparna att
kostnaderna sannolikt viltras over pd de smi. Skall fahet 6ppnas for
priskonkurrens bor denna i sa fall ur konsumenternas synpunkt inriktas pé de
smiirre posterna, dir provisionen kan tinkas ha nigon storre betydelse for
kunden.

Handelskammaren for Orebro och Vistmanlands liin, Gotlands handelskam-
mare och Svenska handelskammarforbundet ansluter sig utan nidrmare
motivering till reservanternas stdndpunkt. Stockholms handelskammare
instimmer helt i reservationen och forklarar att den f6rordar att nuvarande
courtagereglering behdlls.

Svenska bankforeningen anser i likhet med reservanterna ati det saknas
anledning uppritthalila en sérskild prisreglering for fondkommissiondrernas
arbete i samband med virdepappersaffirer. Denna uppfattning grundar
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bankfdreningen i huvudsak pd samma skil som dem reservanterna har
anfort. BankfGreningen understryker det oriktiga i att bankerna skulle genom
lagstifining eller myndighets pabud foranledas att till ett forlustbringande
courtage medverka vid sma aktieaffirer, som dock dr tjinster vilka bankerna
ej kan utesluta ur sitt sortiment. Den tdnkta courtageregleringen skulle
dessutom, tillsammans med de foreslagna begrinsningarna i fondkommis-
sionsfirmornas rdtt att bedriva rorelse, kunna i sidan grad minska dessa
firmors 16nsamhet, att en del av dem skulle falla bort som bérsmedlemmar.
Detta skulle vara till nackdel for fondborsens funktion och en sidan
utveckling bér icke riskeras. Aven SAF och S/ ansluter sig till reservationen
samt hdnvisar i 6vrigt till bankforeningens yttrande.

2.3.7 Tillsyn m. m.

Utredningens forslag om statlig tillsyn 6ver fondkommissiondrerna med
bankinspektionen som tillsynsmyndighet har i huvudsak tillstyrkts eller
limnats utan erinran vid remissbehandlingen. Fondkommissionsfirmorna ir
dock starkt kritiska till utredningens forslag i dessa fragor.

Bankinspektionen understryker att aktiespararna bor kunna gora ansprak pa
en offentlig tillsyn 6ver virdepappersmarknaden, som dr likvirdig med den
som utdvas i friga om bank- och forsdkringsrorelse. Utredningen har ocksé
visat fog for sina forslag att nigot skdrpa samhiillets reaktion mot foreteelser
som kan negativt pdverka fondkommissiondrernas vilja och formaga att
tillvarata sina kunders intressen. Ldnsstyrelsen i Goteborgs och Bohus lin
framhaller att en effektiv tillsyn ar sidrskilt betydelsefull eftersom det ir friga
om en marknad som i allt storre omfattning tasiansprak av en bred allminhet
med ofta ringa kunnande och erfarenhet pa omradet.

Fondkommissionsfirmorna delar utredningens uppfattning att tillsynsmyn-
dighetens uppgift bor vara av 6vervakande och i efterhand kontrollerande
karaktdr. Det dr emellertid angeliget att grinserna for tillsynsmyndighetens
befogenheter anges klarare dn som har skett. Firmorna konstaterar att
utredningen i sina motiv har forutsatt att inspektionen skall kunna utfarda
foreskrifter av olika slag, t.ex. betriffande likviditeten. Inspektionen har
emellertid enligt lagforslaget endast i ytterst begrinsad utstrickning fatt
befogenhet att meddela for firmorna bindande beslut. Detsamma giller
inspektionens mojligheter att forelidgga vite. Firmorna finner forslaget oklart i
statsriittsligt héinseende men ocksa sakligt otiilfredsstillande.

Savitt giiller utredningens forslag om tillsyn over nidrstiende foretag
konstaterar firmorna att insyn i ett nirstiende foretags dispositioner kan vara
lika p&kallad som insyn i fondkommissionsfirmans eller dess befattningsha-
vares affdrer. Den foreslagna pafoljden. tillstindets aterkallande, liksom
kravet pd att fondkommissionsfirman skall visa att av sambandet ej
uppkommer nigra menliga verkningar for fondkommissionsfirman eller dess
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kunder, synes dock alltfor vittgdende. Det borde vara fullt tilirickligt att det
nirstdende {Gretaget aldggs uppgiftsskyldighet pd samma sitt som utred-
ningen har foreslagit betridffande vissa andra foretag. Skulle darvid fram-
komma nagot som fondkommissionsfirman eller dess befattningshavare kan
lastas for, far pa grundval dédrav ingripande ske mot denna.

Betriffande frAgan om dterkallande av tillstdnd framhéller fondkommis-
sionsfirmorna att utredningen till det nya forslaget i stort sett har dverfort de
tidigare gillande reglerna, trots att det i utredningens uppdrag har ingatt att se
over reglerna om tillsyn liksom bestimmelserna i processuellt hinseende.
Frdga om &terkallande av tillstind maste emellertid i dag bedomas pa andra
grunder dn vid tiden f&r gillande lagstiftnings tillkomst. Atskilliga av
firmorna rdknar manga anstillda och har en betydande fast kundkrets. Ett
aterkallande av tillstindet pa grund av missforhallande i rérelsen kan skada
personal och kunder eller till och med astadkomma allvarliga st6rningar i
marknaden utan att forbittra situationen for nigra av firmans uppdragsgi-
vare. Den nuvarande ordningen, som innebir att beslut om aterkallelse for
fondkommissionsfirmornas del fattas av bankinspektionen och gar i verk-
stdllighet utan hinder av anforda besvir, bor ersittas av en for bddc banker
och firmor enhetlig ordning. Beslut om aterkallande skall fattas av regeringen
efter forslag av bankinspektionen. Ar det for tryggande av kunders och
uppdragsgivares intressen och egendom nodvindigt att firman genast
kommer under ny ledning. bér mgjlighet finnas for tillsynsmyndigheten att
utse interimsforvaltning i avvaktan pé drendets slutliga avgorande. Endast
om detta inte dr mojligt och skyddet for kunderna si kriiver, bor tillstindet
med omedelbar verkan kunna fa &terkallas. Utredningen nidmner som
exempel pa skil for aterkallande av tilistdnd att fondkommissionsfirma flera
ganger har 6verskridit gransen for cgenhandel. En 6vertridelse av foreskrifter
av detta slag, vars dvertridande inte skadar ndgon uppdragsgivare. star intc i
ndgon rimlig proportion till p&f6ljden att tillstdndet terkallas.

Fondkommissionsfirmorna stiéller sig frigande till utredningens forslag att
underldtenhet att iaktta god affdrssed skall kunna aberopas som skal f6r
tillstindets aterkallande. I den man &sidosattande av god affdrssed innebér ett
uppenbart asidosdttande av uppdragsgivares intresse, ar inte nagot att
invinda mot en sddan bedémning. Hanfor sig emellertid fondkommissioni-
rens handlande till nigot annat 4n kundf6érhallandet,dr det svart att forsté vad
som Asyftas och som kan vara s allvarligt att tillstindet méste terkallas.
Fragan om iakttagande av god affiirssed bor beddmas av personer med egen
erfarenhet av affirsverksamhet. Det kan vidare sittas i friga vad som avses
med aterkallelsegrunden att rérelsen provas vara till skada for det aliménna
och om denna kan anses ha nagon sjilvstindig betydelse vid sidan av dvriga
aterkallelsegrunder.

Sammanfattningsvis anfér fondkommissionsfirmorna att de inte har
kunnat finna att utredningen har forebragt ndgra skil for indring av de nu
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gillande bestimmelserna. Dessa bor kunna behéllas med det tilligget att
aterkallandet beslutas av regeringen och att tillstindet inte far &terkallas s&
linge missférhallande, som kan foranleda aterkallelse, i stdllet kan avhjilpas
genom att firman interimistiskt stélls under sarskild férvaltning.

Svenska bankforeningen ir kritisk mot utredningens forslag att de bankin-
stitut, som har réitt att driva fondkommissionsrorelse. skall for varie tertial till
inspektionen rapportera de krediter, dir sikerheten helt eller delvis utgdrs av
pa borsen inregistrerade aktier eller andra marknadsmissiga virdepapper.
Langt ifrdn alla bankkrediter mot siikerhet av borsnoterade aktier avser inkop
av sadana akticr. Vidare kan inkdp av borsnoterade aktier finansieras med
krediter som sikerstidlls med helt annan sdkerhet, t. ex. inteckningar, eller
med krediter helt eller delvis utan sikerhet. Den tankta rapporteringen skulle
dirfor inte ge nagon rdttvisande bild av den kreditvolym, som disponcras for
placeringar i aktier. Med hinsyn hirtill och da rapporteringen endast skulle
vélla bankerna onddigt arbete, bér den inte genomforas.

2.3.8 Ovriga frdgor

Utredningens forslag att bankinspektionen skall f4 befogenhet att begira
upplysningar av andra dn fondkommissiondrer om deras
handel med virdepapper har fatt ett blandat mottagande av remissinstan-
serna. Forslaget tillstyrks av lanssnrelserna i Stockholms lin, Géteborgs och
Bohus ldn samt Malméhus Ian som finner de foreslagna bestimmelserna vara
ignade att stirka allminhetens fortroende [6r borsen. Bankinspektionen anser
attdet behovs en tilisyn frdn samhillets sida over fondhandeln men ir kritisk
mot forslaget, om inte inspektionen ocksa far ritt att géra papekanden med
anledning av inhdmtade uppgifter. Stockholms handelskammare, SAF, SI och
Svenska handelskammaiforbunder forordar att bankinspektionens ritt att
krdva upplysningar inskrdanks till fall, dir sannolika skil foreligger att
viirdepappershandeln inte har dgt rum pa ett tillfredsstillande sitt. /nvest-
mentbolagen sitter i frdga om reglerna dr nodvindiga. Fondkommissionsfir-
morna och Skdnes handelskammare avstyrker forslaget.

Bankinspektionen anser att, om inspektionen inte fér ritt att gora papekan-
den, det dr lika bra att inte ha ndgon lagstifining alls i detta avsecende och
avstyrkerisa fall forslaget. Inspektionen framhaller att erfarenheterna fran de
glngna dren ytterligare har understrukit behovet av en tillsyn fran samhillets
sida. Liksom utredningen har inspektionen noterat att enstaka placerares
agerande kan fi kraftiga genomslag pd Stockholms fondbors. Vidare
forekommer fimansigda juridiska personer med virdepappersforvaltning
som foreter spekulativa inslag i forening med hog omsitiningsbeniigenhet.
Dirutdver har inspektionen vid granskning av avrikningsnotor emellanat
obscrverat affdrer som ter sig forbryllande. Exempel hirpa ir. att personer
som dr anknutna till institutionella placerarc har gjort egna affiirer i
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anslutning till att den institutionella placeraren har gétt in i elicr ur ett visst
papper. Motsvarande iakttagelser har kunnat goras betriiffande s. k. investe-
ringskonsulter. For nagra ar sedan patalade inspektionen hos borsbolagens
verkstiillande direktorer, att s. k. insiders gjort affirer i “egna™ aktier
péifallande kort tid fore meddelande, som har kunnat pdverka kurserna.
Aktionen ledde till en pataglig forbittring, men situationen har under ar 1976
forsdmrats.

Bankinspektionen anfor vidarc att det & andra sidan dr uppenbart att en
tillsyn over fondhandeln ir férenad med betydande svarigheter. Andelen
affidrer som bort uppmirksammas men som undgér upptickt maste under alla
forhdllanden bli stor. De ekonomiska resurser som ar engagerade i fondhan-
deln dr avsevirda och fortjanstmdjligheterna genom insideraffarer och andra
frén affirsetisk synpunkt diskutabla affdrer betydande. Utredningens forslag
innebir en forbdttring satillvida som det slds fast att bankinspektionen far
skaffa sig information i timligen betydande omfattning och dérvid dven
anlita vissa tvingsmedel. Men inspektionen fir enligt férslaget ingen
befogenhet att anvidnda den information som sélunda inforskaffas, bortsett
frin de mojligheter som redan finns att vdnda sig till regeringen med
lagstiftningsinitiativ resp. fondbdrsstyrelsen betraffande handeln med visst
viirdepapper.

Enligt bankinspektionens mening maste en tillsyn éver fondhandeln, for
att f nigon mening, dven innefattaen ritt att framfora kritik mot begagnade
affirsmetoder. En sidan ritt skulle motsvara endast en ringa del av de
befogenheter som 1 USA tillkommer Securities and Exchange Commission
och den har i Sverige motsvarighet i NO:s och KO:s verksamhet. Om
inspektionen skulle fi motsvarande befogenhet, skulle dess beslut kunna
dverklagas. Dessa skulle dessutom, i motsats till beslut av nyss nimnda
institutioner, i regel inte bli offentliga. For den, vars agerande har blivit
foremal for frigor fran inspektionens sida, bor det vara ett befogat dnskemal
att fa besked fran inspektionen huruvida hans handlingssatt &r anmérknings-
fritt. Ett sidant besked skulle inspektionen inte kunna ge enligt utredningens
forslag. Sjalvfallet dr det ytterst en politisk avvigningsfriga vilka befogen-
heter statsmakterna vill ge samhillets tillsynsorgan.

Bankinspektionen anser frin sina utgéngspunkter klart visat, att det
foreligger ett behov av samhillelig tillsyn 6ver fondhandeln. Denna tillsyn
bor da vara forenad med en befogenhet for inspektionen att fér dem som
vederbor ge uttryck for sin uppfattning om resultatet av tillsynen. Ar
statsmakterna inte beredda att ge inspektionen dven denna befogenhet,
maste inspektionen konstatera att en meningsfull tillsyn 6ver fondhandeln
inte kan astadkommas. Det ar da riktigare att dverhuvudtaget inte ha nigon
tillsyn.

Konsumentverket erinrar om att det, vid sidan av den kontroll &ver
fondkommissionsrérelse och virdepappershandeln som utredningen fore-
slar, 4 mojligt att gora ingripanden med stod av marknadsforingslagen
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(1975:1418) och i vissa fall lagen (1971:112) med forbud mot oskiliga
avtalsvillkor (avtalsvillkorslagen). Under marknadsféringslagen faller mark-
nadsféring inte bara av fondkommissiondrstjdnster utan dven av virdepapper
som aktier och obligationer. Avtalsvillkorslagen galler avtalsvillkor som
niringsidkarc tillimpar vid forsdljning till konsument av vara ellcr (jdnst.
Fran tillimpningsomradet undantas verksamhet som star under tillsyn av
bank- cller forsdkringsinspektionen.

Det ir i dagens lige enligt konsumentverket inte helt klart om avtalsvill-
korslagen kan tillimpas pi villkor rorande forsiljning av virdepapper till
enskild konsument. Genomférs fondbdrsutredningens forslag och ett aktu-
ellt forslag att vidga avtalsvillkorslagens tilldampningsomrade betyder det att
avtalsvillkorslagen tveklost skulle vara tillimplig pa vilikor som anviinds av
den som, utan att vara fondkommissionir, yrkesmassigt séljer virdepapper
till enskilda konsumenter. Konsumentverket kommer att inom sitt ansvars-
omrade och sjilvfallet i samverkan med frimst bankinspektionen f6ija
utvecklingen nir det giller marknadsforing av fondkommissionarstjénster
och virdepapper samt villkor {6r kop av vdrdepapper och vid behov géra
erforderliga ingripanden.

Kammarrdtten i Stockholm sitier i frigaomde av utredningeni 31 och 32 §§
foreslagna bestimmelscrna har sin plats i en “fondkommissionslag™,
eftersom bestimmelserna avser annan handel med virdepapper éin fondkom-
missionshandeln.

Stockholms handelskammare framhéller att forslaget kommer att medfora
avsevird 6kad administration for berorda foretag och att det gér {angre 4n vad
som kriavs med hénsyn till den aktiek6pande allmédnheten. Missbruk eller
anmirkningsvirda affirer torde endast forekomma i undantagsfall. Det bor
ocksad uppmairksammas att forsdkringsbolag och investmentbolag har offent-
liga representanter i sina styrelser. Handelskammaren forordar att bankin-
spektionens ritt att krdva upplysningar inskrinks till fall, didr sannolika skiil
foreligger att virdepappershandeln inte har dgt rum pé ett tillfredsstillande
sitt. Liknande synpunkter framfors av SAF och S/ samt Svenska handelskam-
marfiorbundet.

Investmentbolagen sitter i friga om inte utredningen béttre bort klargora,
om missbruk verkligen forckommer vid bolagens utdévande av sin verksam-
het, innan byrakratiska palagor infors.

Skdnes handelskammare finner utredningens forslag gﬁ avsevirt lingre dn
vad som krdvs med hdnsyn till den aktiekdpande allminhetens intresse och
avstyrker dirfor forslaget.

Fondkommissionsfirmorna finner utredningens forslag i denna del betink-
ligt framfor allt stillvida att den personkrets, som bankinspektionen skulle
kunna begéra upplysningar om, har fatt en onddigt vid omfattning. Firmorna
konstaterar ddrcmot med tillfredsstillelse att inspektionens begiran om
upplysningar méste riktas till fGretaget och inte till anstillda samt att de
upplysningar inspektionen far skall behandlas med sekretess och endast

7 Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 9
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anvindas for s. k. lagstiftningsinitiativ. Betidnkligheterna mot att person-
kretsen foreslds bli s vid dimpas ddrfor i viss man.

Svenska bankforeningen anser att det av lagforslaget inte klart framgéir om
bankinspcktionens frigor skall kunna avsc inte bara de angivna juridiska
personerna utan dven de ansvariga tjinstemain, som hos dessa medverkar vid
handeln med virdepapper. Enligt bankforeningen borde den senare tolk-
ningen vara den naturliga.

Utredningens forslag att kategorin stora aktietigare, ledamoter i foretags-
ndmnder och arbetstagarkonsulter skall omfattas avinsiderlagen hari
huvudsak tillstyrkts eller limnats utan erinran vid remissbehandlingen.
Detsamma giller forslaget att bankinspektionen av den som dr anmilnings-
skyldig enligt insiderlagen skall fa fordra in uppgift om dennes handel med
aktier i friga om vilken anmilningsskyldighet forcligger.

Bankinspektionen framhaller dven i denna frga att en meningsfull tillsyn
inte kan dstadkommas, om inte inspektionen far befogenhet att ge uttryck for
sin uppfattning om resultatet av tillsynen. Inspektionen ansluter sig emel-
lertid i Ovrigt till utredningens forslag med den éindringen, att grinsen for det
storre aktieinnehav som f6ranleder registreringsplikt bor siittas vid 5 procent
och inte 10 procent. Enligt inspektionen skulle annars den foreslagna
registreringsplikten for storre aktiedgare bli praktiskt taget verkningslds.

Lénsstyrelserna i Stockholms ldn, Goteborgs och Bohus ldn och Malmohus lin
tillstyrker forslaget pd samma skl som har angetts i friga om insynsmojlig-
heter hos andra dn fondkommissionérer.

Fondkommissionsfirmorna, Skdnes handelskammare, Stockholms handels-
kammare. SAF och Sl. Svenska handelskammarforbundet och Sveriges
aktiesparares riksforbund lamnar i huvudsak fOrslaget utan erinran liksom
flertalet remissinstanser.

Svenska handelskammartfirbundet pekar pa att foretagsnimndernas fram-
tida position for ndrvarande r oklar. Férbundet erinrar vidare om att ocksé
med den nu foreslagna utvidgningen atskilliga kategorier, som det i och for
sig borde vara naturligt att fora in under lagen, alltjgmt inte omfattas av
denna. Inte minst giller detta i friga om personer verksamma vid myndig-
heter med betydande insyn i bdrsnoterade foretag och handein med
virdepapper, t. ex. bankinspektionen. Férbundet f6rordar att lagen komplet-
teras med en regel som undantar mindre transaktioner {rdn lagens tillimp-
ningsomréide. Skdnes handelskammare {ramfor liknande synpunkter.

Stockholms handelskammare framhéller att myndigheterna i forsta hand
borde f6rsoka utnyttja de uppgifter som fortiopande registreras hos VPC sd att
oldgenheter i form av dkad administration kan undvikas.

SAF och S anfor bl. a. att det dr av vikt att de som skall pAminnas om sin
anmilningsskyldighet gar att enkelt urskilja for bolagsledningen. Dessutom
bor det vara personer som mer regelbundet far fortrolig ekonomisk informa-
tion. Systemet skulle annars bli atltfor betungande for foretaget som skall
administrera registreringarna och t.ex. maéste tillse att anmilningarna
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innehiller alla de uppriknade uppgifterna samt vidarebefordra dem till
bankinspektionen.

Sveriges aktiesparares riksforbund stiller sig bakom utredningens forslag
men framhaller att forbundet ser en fara i att insiderlagen s& smaningom kan
komma att beréra cn sa stor grupp minniskor att den byrdkratiska apparaten
blir alltfér omfattande.

Investmentbolagen framfor samma synpunkter pd en utvidgning av insi-
derlagen som pa frigan om insynsmdojligheter hos andra dn fondkommissio-
ndrer.

Utredningens forslag att bankinspektionen i vissa fall skall kunna forekigga
v ite och att talan mot sddana beslut skall foras hos regeringen genom besvir
har limnats utan erinran av de flesta remissinstanserna. Kammarrdtten i
Stockhoim framhaller dock aut bestut av denna art dr mer limpade for en
domstolsmiissig provning.

Vad utredningen har anfort i frdga om sekretess har kommenterats
endast av fondkommissionsfirmorna. Firmorna pekar pd att utredningen
forutsitter att hemlighdllandet av handlingar hos bankinspektionen skall
vara beroende av att uldmnande kan medfora “skada™ for den uppgiftsskyl-
dige eller annan. Det forckommer att uppgifter, vilka vederbdrande helst har
velat sc hemlighdllna, limnas ut av myndigheten eftersom den som berérs
inte har kunnat pavisa att utlimnandet skulle med{ora “’skada”. Firmorna
féreslar att uppgifier av detia slag inte limnas ut annat in efter vederborandes
medgivande eller i de fall di det &dr uppenbart att vederbérande ¢j kan ha
oligenhet cller forfang av ett offentliggérande.

De av utredningen foreslagna straffbestdmmelserna har limnats
utan erinran av remissinstanserna, diribland RA. Styrelsen fir Stockholms
fondbirs framhéller dock att den foreslagna sirskilda frageritten for bankin-
spektionen bior kompletteras med en bestimmelse om straff for den som
uppsétligen cller av oaktsamhet limnar inspektionen oriktiga uppgifter.

I frigaom bvergdngsbestimmelscrna foresldr bankinspektionen
att kapitaltickningsreglerna bor triida i kraft forst efter en 6vergingstid av tre
ar. Vidare foreslar inspektionen den dndringen att kravet pd ’synnerliga skal™
byts ut mot “'sirskilda skai”, sdvitt giller inspektionens mojlighet att under
en ytterligare 6vergangstid av tv3 ar lamna dispens for fondkommissions-
bolag att inncha virdepapper. Samma dispensregel foreslas ocksé for juridisk
person som dger mer dn en femtedel av aktierna i ctt fondkommissionsbolag,
savitt giller majligheter att bedriva verksamhet utan hinder av foreslagna
begrinsningar. Pateni- och registreringsverket framhdller att det krivs en
sirskild overgdngsbestimmelse som ger foretag, vars firma inte stér i
overensstammelse med de nya reglerna, en lamplig frist for att anta ny firma
och fa denna registrerad.
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3 Fondbérsen
3.1 Nuvarande ordning

Fondborsverksamheten i Sverige regleras genom lagen (1919:240) om
fondkommissionsrorelse och fondborsverksamhet (FL) samt genom borsord-
ningen (1969:546), som har faststéllts av regeringen. Dirutdver giller vissa
ordningsregler for uppgorelse av borsaffirer, som har utfirdats av borssty-
relsen. Fondborsverksamheten stér under offentlig tillsyn av bankinspektio-
nen.

Lagbestimmelserna om fondbiorsverksamhet, som finns i ett sérskilt
avsnitt av FL, syftar till att siikerstilla att allminna intressen tillgodoses i
denna verksamhet. Enligt 26 § FL krévs regeringens tillstdnd for att uppritta
fondbors. Forutsittning for sidant tillstdnd 4r att bérsen bedéms bli till nytta
for det allminna. Vid ansdkan om tillstdnd skall fogas férslag till bérsordning.
Regeringen provar om f6rslaget 6verensstimmer med lag och andra forfatt-
ningar samt om det dr dndamdlsenligt i 6vrigt. Regeringen faststiller
borsordningen att gilla for en tid av tio &r. Nuvarande bérsordning for
Stockholms fondbérs giller t. 0. m. ar 1979.

1 bérsordning skall enligt FL bl. a. anges villkoren for att bli medlem av
fondborsen, de slag av fondaffdrer som far avslutas, villkoren for att
fondpapper skall f4 goras till foremal for affdrer pd borsen, avregistrering av
fondpapper och forordnande om tillfilligt avbrytande av notering och handel
i friga om fondpapper av visst slag.

Fondborsens #ndaméal dr att bereda kopare och siiljare regelbundna
tillfillen att avstuta affirer i virdepapper samt att med ledning av efterfrigan,
utbud och avslut vid bdrsen notera kop-, sédlj- och betalkurser. Enligt
borsordningen skall borsstyrelsen leda fondborsens verksamhet och forvalta
dess angeldgenheter. K6p och forsiljning vid borsen far ske endast genom
borsmedlem eller ombud for medlem s. k. borsombud. Fragor om forviirv och
forlust av medlemskap prévas av bérsstyrelsen, som ocksé skall godkidnna
bdrsombud.

For inregistrering av vérdepapper vid fondbdrsen stélls i borsordningen
upp sarskilda krav. Forhandlingar for avslut i och kursnotering av inregistre-
rade vardepapper skall i princip anordnas varje helgfri dag utom l6rdag.
Forhandlingarna vid borsen far bara avse kassaaffdrer, dvs. kontantaffarer.
De skall ske i form av antingen offentliga upprop eller fria férhandlingar
mellan borsmedlemmarna. De kurser som noteras vid forhandlingarna skall
omedelbart offentliggéras genom anslag i bdorslokalerna. Borsstyrelsen
bestimmer och ombesorjer publicering 1 dvrigt av kursnoteringarna. |
bérsordningen finns vidare regler om borsmedlems ritt till provision pd avtal i
anledning av borsaffar, s. k. courtage.

Inom ramen for bérsordningens bestimmelser far borsstyrelsen ge detalj-
foreskrifier om forhandlingsforfarandet m. m. Sédana foreskrifter publiceras
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av styrelsen under beteckningen Ordningsregler for Stockholms fondbors.

Vid 1977 &rs utgang noterades pd Stockhoims fondbors aktier till ett
sammanlagt nominellt viirde av 20.300 milj. kr. fordelade pa 96 bolag. Under
ar 1977 omsattes pa fondborsen virdepapper — aktier och obligationer —till ett
sammanlagt virde av 3 430 milj. kr., varav aktier for ! 750 milj. kr. och
obligationer {6r 1 680 milj. kr.

Utom den egentliga borshandeln forekommer i fondborsens lokaler ocksa
handel med de virdepapper, som dr upptagna pé den s. k. fondhandlarlistan.
For denna lista svarar Svenska fondhandlareforeningen, som dr en samman-
slutning av svenska fondkommissiondrer. Pa listan noteras kurser och affdrer
som gors i vissa virdepapper, vilka inte dr inregistrerade vid fondborsen.
Savil svenska som utlindska virdepapper ir upptagna pa listan. Utom aktier
och obligationer noteras ocksd andelar i aktiefonder. Den offentliga
kontrollen over denna handel inskrinker sig till att bankinspektionens
tillstand krévs {6r publicering av kurslistan (42 § andra stycket FL) samt till att
fondborsen héller viss uppsikt 6ver verksamheten.

Vid 1977 ars utgang noterades pa fondhandlarlistan aktier i ett femtiotal
bolag till ett sammanlagt nominellt belopp av ca 1 500 milj. kr. Omsédttningen
av listpapper under aret var ca 70 milj. kr.

Vid sidan av boérsen forekommer en ej obetydlig handel med saviil
oregistrerade som borsregistrerade papper. Dessa transaktioner sker antingen
genom formedling av fondkommissionir eller genom avtal direkt mellan
kontrahenterna. Offentlig kontroll 6ver den virdepappershandel som sker
under medverkan av fondkommissionir bestar i att deras verksamhet, som
tidigare har berorts, stdr under tillsyn av bankinspektionen. Den privata
handeln direkt mellan siljare och kdpare med virdepapper dr ddremot inte
foremdl for annan in fiskalisk kontroll.

Under en foljd av ar har omsittningen av aktier pd bdrsen utgjort ca 40
procent av den totala akticomsittningen. Nir det giller obligationshandeln dr
marknaden i ridntebdrande 1an till huvudsaklig del forlagd utanfor borsen.
Handeln i premiclan dger diiremot i ndgot hogre grad dn aktieomsittningen
rum pa fondbdrsen.

Sammanfattningsvis kan virdepappersmarknaderna i Sverige indelas i
foljande huvudtyper.

1. Handeln pé fondbérsen i dér inregistrerade virdepapper.

2. Den handel i ej borsnoterade papper som forsiggar i fondborsens lokaler
och for vilken Svenska fondhandlareféreningen biar ansvaret.

3. Den virdepappershandel som sker utanfor fondbdrsens lokaler genom
formedling av fondkommissionirer eller mellan dem.

4. Den virdepappershandel som sker direkt mellan kopare och siljare som
ej 4r fondkommissioniirer.

1 friga om fondborsens ledning giller enligt 31 § FL (dindrad senast
1974:848) att for fondbors skall finnas en styrelse, bestaende av nio ledamaoter.
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Av dessa utses ordforande, vice ordférande och tvd andra ledaméter av
regeringen. Fullmiktige i riksbanken och fullmiktige i riksgiildskontoret
villjer gemensamt ¢n ledamot, Svenska handelskammarforbundet en,
Sveriges industriférbund en samt medlemmarna av fondborsen tva. For varje
ledamot utses en suppleant i samma ordning.

Borsstyrelsens uppgifier d4r som tidigare har namnts att handha ledningen
av fondborsens verksamhet och f6rvaltningen av dess angeligenheter.
Styrelsen skall folja kursbildningen vid borsen och se till att handeln dir sker
under forhéllanden som stdmmer Gverens med lag och annan forfattning
samt god affdrssed. Enligt borsordningen tillsitter borsstyrelsen en borschef
for den dagliga ledningen och forvaltningen av fondbérsen. Styrelsen
faststaller en sirskild instruktion for borschefen.

Styrelseledamdoter, suppleanter och befattningshavare vid fondborsen har
tystnadsplikt dé det géller annans affédrsférhallanden eller personliga forhal-
landen.

Enligt 10§ borsordningen far kdp och forsiljning vid fondborsen ske
endast gcnom borsmedlem eller borsombud. Ans6kan om medlemskap
provas av borsstyrelsen. Endast den som har tillstdnd att driva fondkom-
_missionsrérelse far antas till borsmediem. Vidare stills krav pd svenskt
medborgarskap och, foér annan sékande dn bank, ekonomisk sidkerhet pi
minst 25000 kr. Stutligen skall borsstyrelsen préva om sokanden kan anses
ldmplig som bérsmedlem.

Forfaller eller dterkallas borsmedlems tillstdnd att driva fondkommissions-
rorelse, upphor samtidigt medlemskapet. Har bankinspektionen enligt 18 §
FL forbjudit fondkommissiondren att forisétta sin rorelse under viss tid.
upphor medlemskapet for samma tid. Borsmedlemskapet kan vidare upphéra
av andra skdl. Om sidana forandringar har skett i borsmedlems foretag i friga
om deldgarskap eller ledning att det 4r att anse som ett visentligen nytt
foretag, kan borsstyrelsen forordna att medlemskapet skall upphora. Bors-
styrelsen kan vidare férordna att medlemskapet skall upphora, om ndgoninte
lingre &r limplig som borsmedlem eller om medlem bryter mot borsord-
ningen, ordningsreglerna eller styrelsens foreskrifter i Gvrigt. Vid lindrigare
dvertridelse kan styrelsen ge medlem skriftlig erinran.

Vid &rsskiftet 1977/78 fanns vid Stockholms fondbdrs 19 bérsmedlemmar,
varav 12 banker och 7 fondkommissionsfirmor.

Friaga om godkinnande av borsombud prévas av bdrsstyrelsen. Som
bérsombud far godkinnas den som #r svensk medborgare, 25 ar gammal, fast
anstilld hos borsmedlem och vil kvalificerad genom tjanstgdring inom
fondkommissions-, bank- eller likartad rorelse. Ansékan om godkidnnande
skall goras av den bdrsmedlem, hos vilken ombudet ar anstillt. Vid
ansokningen skall fogas bl. a. uppgift om huruvida ersittning till ombudet
huvudsakligen skall utgd som fast 16n eller som provision.

1 15§ tredje stycket borsordningen forbjuds bdrsombud att for egen
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rikning handla med bérspapper eller andra virdepapper i storre omfattning
in som stir i rimligt forhallande till hans inkomster och formogenhets{or-
hallanden. Bérsstyrelsen har utfirdat anvisningar om inneborden av forbu-
det. Enligt dessa tillatts ombud att under ett kalenderar handia for egen
rikning till ett belopp som inte far 6verstiga fyra gdnger den vid sjilvdekla-
rationen samma ar uppgivna nettoformégenheten. Saknas {Grmogenhet.
tilidts ombudet handla for ett belopp om hogst 100 000 kr. Ombud #r vidare
skyldigt att rapportera till bankinspektionen sidana virdepappersaffarer som
rér honom sjilv eller hans nirstdende. Regein kompletteras med en
skyldighet for borsombudets arbetsgivare att limna bankinspektionen
motsvarande uppgifter.

Godkinnande som borsombud forfaller, om arbetsgivaren upphor att
vara medlem av fondborsen. Godkinnandet kan vidare dterkallas, om
bérsombudet inte lingre bedéms lampligt for uppgiften eller om han bryter
mot borsordningen, ordningsreglerna eller borsstyrelsens foreskrifter i §vrigt.
Vid lindrigare vertriidelse kan borsstyrelsen ge ombudet skriftlig erinran.

Vid utgangen av ar 1977 hade borsmedlemmarna sammanlagt 87 bérsom-
bud. Av dessa foretriadde 57 bankerna och 30 fondkommissionsfirmorna.

Handel och notering vid fondbsrsen far som tidigare har ndmnts avse
endast virdepapper som har inregistrerats didr, s. k. borspapper. Som
borspapper kan inregistreras aktier utfirdade i Sverige, i utlandet utfirdade
aktier i dotterbolag till svenskt aktiebolag. vars aktier har inregistrerats vid
fondborsen, obligationer. utfirdade i Sverige eller i utlandet, samt i Sverige
utfiardade partial- och foérlagsbevis, konvertibla skuldebrev och skuldebrev
forenade med optionsritt till nyteckning. Andrai utlandet utfirdade aktier én
de nyssnimnda och utliindska partial- och forlagsbevis kan siledes enligt
giillande regler inte registreras vid fondborsen.

Borsstyrelsen beslutar om inregistrering av virdepapper. Beslutet har i
forsta hand den verkan att papperen far bli foremal for affirer och
kursnotering vid fondbdrsen men har rittsverkningar ocksa utanfor borslag-
stiftningen, exempelvis vid berdkning av kapitalkravet i banklagstiftningen
och vid vérdering i skattelagstiftningen.

Viltkoren for inregistrering skall enligt 27 § 5 FL anges i borsordningen.
Dir anges ocksa de formella kraven pa en inrcgistreringsansokan. Vidare
riknas vissa fall upp. da inregistrering inte far ske. | dvrigt saknas direkta
foreskrifter om vad som i materiellt avseende krivs for registrering.
Borsstyrelsen har hirvidlag utbildat praxis.

For inregistrering av aktier krivs att det ansokande foretaget har ett
aktiekapital om minst tem milj. kr. eller motsvarande belopp i ullindsk valuta
vid tiden for registreringen. En aktieserie vars nominella belopp understiger
fem milj. kr. kan inregistreras, om bolaget har flera serier som sammanlagt
uppgar till det foreskrivna beloppet. Inregistrering far inte ske av aktier i en
emission som inte har blivit helt inbetaid eller for vilken aktiebrev inte har
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utfirdats. Fran sistnimnda regel gors undantag for aktier som har registrerats
enligt lagen (1970:596) om forenklad aktiehantering.

Vidare krivs att det finns en marknad i bolagets aktier, dvs. att ett stdrre
antal personer innehar akticrna. Uppgilt om aktiernas ungefirliga marknads-
virde och spridning samt ungefirliga antalet aktjedgare skall limnas vid
ansokan om inregistrering. Borsstyrelsen har under scnare ar uppstilit som
villkor for introduktion att det finns inemot 1 000 borspostiigare. Borspost dr
den av styrelsen for varje viirdepapper faststillda minimikvantitet som kan
bli foremal for officiell kurssétining vid bérsen. '

1 borsordningen finns vidare foreskrifter som hinfor sig till det introduk-
tionssokande bolagets kvalitet, dvs. dess ekonomiska situation och framtids-
utsikter. Bolaget skall sdlunda i regel foga arsredovisningar och revisionsbe-
rittelser for de fem senaste rikenskapsaren till ansékningen om registrering.
Borsstyrelsen har dirutSver ritt att fordra in alla upplysningar som styrelsen
anser sig bchova for att bedéma om virdepapperet i friga dr av sidan
beskaffenhet att det bor inregistireras. Inregistrering av aktier far inte ske, om
utfdrdaren har instillt sina betalningar, forsatts i konkurs eller tritt i
likvidation. Borsstyrelsen medger inte introduktion utan att ha forsikrat sig
om att bolaget uppfyller sddana ansprik pa kapitalsstillning, likviditet och
vinstkapacitet som allmént utméirker borsbolagen. F. n. krivs att virdet pa ett
ansOkande bolags aktier ligger i storleksordningen 10 mil). kr. Nagot
ovillkorligt krav pa de senaste arens vinstutdelning stills emellertid inte.

Introduktionssékande bolag skall vidare limna en utfistelse ~ enligt
formuldr som faststills av borsstyrelsen — att offentliggdra upplysningar om
bolaget och att medverka till att borsstyrelsen kan fullgora sina uppgifter
enligt FL och bérsordningen. Bestimmelsen tradde i kraft den 1 januari 1977.

-Till grund for utfistelsen ligger standardkontrakt, som har tillskapats
branschvis efter dverldggningar melian borsstyrelsen och intresseorgan for
niringslivet. Utdver dtaganden betriffande arsredovisning, delarsrapporter
och emissionsprospekt utfister sig bolaget enligt kontraktet att ldmna
information om betydelsefulla hindelser som intrdffar under verksamhetens
ging, t.ex. avial om samgiende med annat foretag eller beslut om
nedliggande av en rorelsegren.

Vid inregistrering av andra virdepapper an akticr. dvs. obligationer,
forlagsbevis och liknande skuldebrev. dr borsstyrelsens provning av nérmast
formell natur. De institutioner som har medverkat till att ge ut sddana lan
antas ha gjort en provning i sak. Spridningskravet anses uppfylit genom att
lanet faktiskt har placerats pd marknaden. Inregistrering far inte ske om
nominella beloppet av lanet eller den del som inregistreringen avser
understiger, fem milj. kr. for obligations-, partial- och forlagslan, resp. tre
milj. kr. for 1an mot konvertibta skuldebrev eller skuldebrev forenade med
optionsritt till nyteckning. Registrering far inte heller ske, om vissa andra
omstindigheter foreligger. t.ex. om forfallna kuponger till ldnet inte har
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infriats eller om utfirdaren har instillt sina betalningar.

Fér inregistrering av obligationer som har utfirdats i utlandet stills
dessutom siirskilda krav. Bl. a. fordras att obligationerna avser 1&n i vars
uppliggande svenskt bankaktiebolag har deltagit och att de har emitterats
inom Sverige antingen genom offentligt annonserad teckningsinbjudan cller
genom utsidnda prospekt.

Enligt 27 § borsordningen skall virdepapper avforas frdn notering vid
fondborsen nir det inte ldngre uppfyller villkoren for inregistrering eller om
foreskrivna avgifter inte betalas eller borsordningens foreskrifter i Ovrigt inte
foljs. Regeln giller dock inte om bristen eller uraktldtenheten dr av
underordnad betydelse. Borsstyreisen far vidare besluta att ett borspapper
skall avforas frin notering, om papperet inte har omsatts vid fondbdrsen
minst en gadng under de senaste tva kalenderdren eller om styrelsen finner att
bérspapperet av annan anledning inte ldngre bor noteras. I praxis har under
senare &rtionden s& gott som undantagslost aktier avforts fran notering till
féljd av att de kopts upp av annat bolag. Besluten har varit av rutinmaéssig
karaktidr. Detsamma kan siigas nir obligationer och andra skuldebrev har
avforts frin notering. Obligationer brukar tas bort frdn listan ett par dagar fore
inlosnings- eller slutbetalningsdagen.

Enligt FL skall det finnas foreskrifter i borsordningen om tillfilligt
avbrytande av handel och notering i friga om fondpapper av visst slag, s. k.
borsstopp. Borsstyrelsen far fatta sddant bestut, om det finns sirskilda skl for
det. Beslutet far inte gélla lingre dn som oundgiingligen behovs. Bestimmel-
serna, som infordes ar 1976, syftar till att undvika risker for snedvridning av
kursbildningen.

Under den tid som ett férordnande om borsstopp giller far enligt 10 a § FL
fondkommissiondr inte ~ vare sig vid eller utanfér fondbérsen —avtala eller
medverka till avtal om kép eller forsiljning av virdepapperet.

I bérsordningen finns bestimmelser som i stora drag anger hur handel och
notering skall gé till vid fondborsen. Bestimmelserna kompletieras som
tidigare har nimnts med de ordningsregler som utfirdas av borsstyrelsen. Vid
fondborsen far enligt borsordningen endast férekomma kassaaffirer, dvs.
kontantafTirer. Utmirkande for en kassaaffdr dr att viirdepapper levereras och
likvid erliggs mycket snart efter avslutet. Detaljerade regler om hur
uppgdrelse av borsaffir gar till limnas i ordningsreglerna. Dir finns ocksa
bestammelser om hivningsritt och skadestind.

Enligt borsordningen skall avrikningsnota upprittas och avsindas samma
dag som avtal har triffats. Ndarmare bestdmmelser om avriikningsnota finns i
forordningen (1908:129 s. 1) angdende en sirskild stimpelavgift vid kdp och
byte av fondpapper.

Utover kassaaffirer férekommer pd en del utlindska borser ocksé termins-
affirer, dvs. affarer dar uppgorelse skall ske forst vid en viss tidpunkt i
framtiden. Nir kdpeavtalet ingds behover alltsd képaren inte ha tiligdng till
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likviden och siljaren behdver inte forfoga 6ver de virdepapper som siljs.
Affdren kommer till stdnd p& grund av att parterna bedomer marknaden
olika. Kdparen riknar med att kursen pa virdepapperen skall stiga, medan
siljaren riknar med en kursnedging.

Ett slags mellanform mellan kassa- och terminsaffidr utgors. k. blanknings-
affirer. En sidan affiir dr oftast av kortsiktig natur och innebir en spekulation
i kursnedgang. Siliarcn overlater akticr till képaren for leverans inom den for
en kassaaffir bestimda leveransfristen. Siljaren dger emellertid inte aktierna
utan har lanat dem av tredje man. Siljaren riknar med att kunna limna
tillbaka samma slags aktier till dgaren efter att ha kopt dem till en ldgre kurs.
Affdrer av detta slag forekommer pé sina hill i utlandet. bl. a. pd New York-
borsen. Affirerna anses motverka ensidig haussespekulation och frimjar
ddrmed en jamnare kursutveckling. Den svenska borslagstiftningen reglerar
inte blankningsaffirer. Det dr ovisst i vilken utstrdckning de férekommer p
den svenska aktiemarknaden.

Om bdrsmedlem har tagit emot bdde kép- och siljorder i ett och samma
virdepapper far han sammanféra dessa order, om det inte strider mot nigon
uppdragsgivares uttryckliga dnskan. En affdr som avsiutas pé detta siitt kallas
inbordes affir.

Vid fondborsen skall enligt borsordningen ske forhandling f6r avslut i och
kursnotering av inregistrerade borspapper varje helgfri dag utom [6rdag.
Forhandlingarna 4r dels offentliga (upprop). dels fria forhandlingar mellan
bérsmedlemmarna (efterbdrs). De kurser som noteras skall omedelbart
offentliggdras genom anslag i borslokalerna. Borsstyrelsen bestimmer och
ombesdrjer publicering i dvrigt.

Uppropen sker efter sirskilda listor enligt den s. k. auktionsprincipen och
leds av en tjinsteman vid fondbGrsen. Sa snart ett vardepapper har ropats upp
far de borsombud som vill kpa eller siilja ange. "'notera”, den kurs till vilken
han vill fGrvirva resp. avyttra det uppropade papperet. Om kop- och
siljkurser sammanfaller har avslut dgt rum. Den kurs till vilken avslut skett
(betalkurs), parternas namn och postens storlek noteras i borsprotokollet.
Hiirefter utropas samma virdepapper aterigen. Nir avslut inte kommer till
stdnd, noteras pd samma sétt de slutliga kdp- och siiljkurserna.

Efter det att uppropen har avslutats foljer efterborsen, da borsmedlemmar
och borsombud under fria forhandlingar avger silj- och kopeanbud. De
betalkurser som forekommer under efterbérsen fors in t borsprotokollet. For
de sexton viirdemniissigt sett mest omsatta virdepapperen protokollférs under
efterborsen inte bara betalkurserna utan ocksa kop- och siljkurser. Borspro-
tokollet har betydelse som bevis for avstut och kurser och som grund for
bedémning av marknadsliget. De kurser som har upptagits i borsprotokollet
utgdr primarmaterial for de tryckta listor som fondborsen producerar och
distribuerar.

Borsmedlem har ritt till provision, s. k. courtage for de tjinster han
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tiltlhandahélter. Enligt 27 § FL skall borsordning innehélla bestimmelser om
storleken av provisionen. I borsordningen foreskrivs att bdrsmedlem av
vardera kommitienten skall ta ut provision p& avtal, som han sluter for
annans rikning vid fondbérsen. Provisionen varierar mellan 4.5 promille av
képesumman for bl. a. aktier och en promille av kdpesumman for bl. a.
riintebirande statsobligationer. Courtagesatserna ar bindande for borsmed-
lemmarna och far varken Gver- eller underskridas.

Som har nimnts giller courtagebestimmelserna bara affirer vid fondbor-
sen, dvs. avsiut som skall foras in i borsprotokoliet. De faststillda courtage-
satserna tillimpas emellertid ocksd pa andra affirer i inregistrerade papper
som borsmedlem har medverkat till.

Svenska fondhandlareforeningen har for sina medlemmar bestdmt cour-
tagesatser for affirer i viirdepapper som inte 4r inregistrerade vid fondborsen.
Satserna varierar med vissa undantag mellan 7 promille av képesumman for
aktier och 2 promille av kpesumman for svenska obligationer. Féreningen
har vidare bestimt visst minimicourtage for virdepapperstransaktioner,
oavsett om det ar fraga om inregistrerade virdepapper eller ej. Minsta
courtagebelopp for aktier dr 15 kr. per avrikningsnota, om notans belopp
understiger 500 kr. och 30 kr. per nota for hogre belopp. For obligationer &r
minsta courtagebeloppet 5 kr. och 10 kr. f6r notor vars belopp understiger 300
kr. resp. 1 500 kr. samt 20 kr. om beloppet dr hogre.

I 56 § FL finns foreskrifter om s. k. borsauktion av innebord att den som
borsstyrelsen forordnar skall fullgora de dligganden betréiffande forsiljning pa
offentlig auktion av fondpapper som enligt skilda forfatiningar ankommer pd
isiirskild ordning utsedd miklare. Sedan det ar 1965 har 6ppnats mojlighet att
sdlja utmiitta aktier och obligationer genom fondkommissionir, har borsauk-
tioner varit sillsynta.

Fondborsen finansicrar sin verksamhet genom att - i enlighet med
foreskrifter i borsordningen — ta ut dvgifter av bérsmedlemmarna och av de
bolag och andra som har sina virdepapper inregistrerade vid borsen.
Avgifterna ir av tvd slag, dels intrides- eller inregistreringsavgifter, dels
drliga avgifter. De forstndmnda ir direkt angivna i bérsordningen (13 och
24 §8). Arsavgifierna diiremot faststills av bérsstyrelsen inom ramar som har
angetts 1 borsordningen. Bestimmelserna dndrades med utgingspunkt i
forslag fran fondbérsutredningen ar 1976 (SES 1976:542) och har direfter pé
nytt justerats under hosten 1977 (SFS 1977:808).

Offentlig kontroll av fondborsverksamheten i Sverige utdvas av bankin-
spektionen, som enligt 34 § FL skall vervaka att nimnda lag och borsord-
ningen iakttas och att verksamheten ocksé i dvrigt bedrivs s att den dr till
nvtta for det allmédnna. Inspcktionen kan med stod av 36 § FL kalla till
sammantridde med borsstyrelsen. En representant for inspektionen har ritt
att nédrvara vid birsstyrelsens sammantriden och delta i overliiggningarna.
Har borsstyrelsen fattat beslut, som strider mot lagen cller bérsordningen. far
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inspektionen vidare enligt 37 § FL forbjuda verkstiillighet av beslutet. Har
beslutet redan verkstillts, fr inspcktionen foreldgga borsstyrelsen att vidta
rittelse. Vid meddelande av forbud eller foreskrift kan inspektionen foreligga
vite. Vid sidan av nu angivna uppgifter skall inspektionen verka for att
fondbérsverksamheten diger rum péa ett tillfredsstidllande sitt och foreslé de
atgdarder som kan vara pakatlade 1 detta hiinseende (38 § FL). Enligt 30 § FL
kan inspektionen ge borsstyrelsen tillstdnd att f6r viss tid meddela foreskrifter
som avviker fran borsordningen. For att underliitta tillsynen skall borssty-
relsen halla protokoll och dvriga handlingar tillgiingliga for inspektionens
granskning och iven i ¢vrigt limna de upplysningar om borsverksamheten
och dirmed sammanhidngande omstindigheter som inspektionen begiir.

Enligt 39 § FL, som innchaller vissa jivsbestimmelser for inspektionens
anstillda, far befattningshavare dér inte vara fondkommisionir eller deliigare
i fondkommissionsforetag eller delta i styrelsen av fondbors.

Fondkommissionar skall enligt 41 § varje &r erlidgga bidrag till kostnaden
for bankinspektionens tillsynsverksamhet enligt bestimmelser som medde-
las av regeringen. F.n. dr bidraget 1.5 procent av de provisioner som
kommissionédren under aret innan uppburit pd avtal som han har slutit om
kop och forsiljning av fondpapper.

3.2 Fondbbrsutredningens forslag (SOU 1973:60)

3.2.1 Allmdnna svnpunkrer

Fondbdrsens funktion dr att frimja handeln med virdepapper genom att ge
tilifdlle till regelbundna affirer i ordnade former. Utredningen framhaller att
frégan om fondborsens funktion ocksé kan ses i ett vidare perspektiv. P4 skil
som narmare utvecklas i betdnkandet (s. 41-43) konstaterar utredningen att
borshandeln fvller en viktig uppgift frAn olika sambhiilleliga synpunkier.
Publiceringen av kursnoteringarna ger mdjlighet till en snabb Gverblick av
marknadsliget. Borshandeln och kursnoteringarna dr av vikt i forhéllandet
mellan sambhillet och enskilda, t. ex. vid formégenhetstaxering. Genom att
borshiindelserna uppmirksammas av massmedia frimjas insynen i borsbo-
lagen, vilket har betydelse for bl. a. de anstillda i bolagen och bolagens
kunder. Borshandeln med virdepapper har indirekt betydelse ocksd for
bolagens kapitalanskaffning. Ett foretag, som behéver kapital, emitterar
exempelvis aktier i avsikt att s6ka borsintroduktion. Vetskapen hirom dr av
stor betydelse (6r kdparna, som kan rikna med att det slags aktier som de har
forvirvat. kommer att bli foremal for borshandel och ddrigenom utan stérre
omgang kan forvandlas till pengar. Att vardepapper sdlunda ir relativt likvida
medfor att de blir mer attraktiva som placeringsobjekt. Detta dri sin tur dgnat
att frimja utbudet av riskvilligt kapital. Hirigenom kommer forctagens
kapitalforsorjning att underlittas.
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I friga om den svenska bérsens betydelse som finansieringskilla for
barsbolagen har dock under senare ar framférts olika meningar. A ena sidan
har papekats att nvemissionerna for borsbolag under perioden 1966—1970 bara
uppgick till i genomsnittett par hundra milj. kr. perr. A andrasidan harbl. a.
havdats att majligheten till bérshandel underlattar finansieringen for s. k.
tillviixtbolag, dvs. foretag som later en del av vinsterna stanna i féretagen for
att nd en snabb tllvixt. Aktierna i tillvaxtbolagen blir attraktiva genom
utsikterna att'silja dem pa borsen med fortjanst.

3.2.2 Fondborsens organisation m. m.

Négot entydigt besked om vad som avses med begreppet fondborsverk-
samhet ges inte i FL eller dess forarbeten. Enligt utredningen kan fondbdrs-
verksamhet materiellt sett sigas foreligga nir, i och for handel och notering,
kop- och siljanbud betrdffande aktier, obligationer eller andra sddana
virdepapper sammanfors regelbundet. S&dan verksamhet bor med hidnsyn
till de betydande ekonomiska virden det ror sig om utdvas i former som ger
den enskilda kapitalplaceraren och allminheten bédsta mgjliga skydd.

Enligt utredningen bor statsmakterna gecnom lagstiftning se till att i princip
all borsverksamhet drivs enligt namnda grunder. Borshandel och kursnote-
ring av virdepapper som omsitts i stor omfattning foreslas fa ske endast med
statlig auktorisation och under offentlig kontroll. Placeringar i virdepapper,
framfor allt aktier, bor anses som en sparform jamforlig med bank- och
forsikringssparande. Utredningen finner det darfor naturligt att alimiéinheten
far sitt kapitalskyddsintresse tillgodosett i borsverksamheten pad motsvarande
sdtt som i friga om bank- och forsdkringsrérelse.

I friga om de institutionella former under vilka fondborsverksamhet bor
utdvas finner utredningen att sddan verksambhet i princip bor handhas av
Stockholms fondbdrs, som redan ir etablerad och har offentligrittslig priigel.
Utredningen ser inte anledning att i nuvarande lagstiftning 6ppna mojlighet
att inrdtta annan fondbdrs vid sidan av Stockholms fondbérs. Skulle i
framtiden behov av vtterligare en fondbors uppstd, far frigan om detta bli ett
sirskilt lagstiftningsidrende.

Utedningen anser att man bor faststilla principen om ensamriitt {or
Stockholms fondbors att idka borsverksamhet i Sverige. Detta skulle
innebira att Svenska fondhandlareféreningen inte lingre kan svara for
handel med och notering av viardepapper pa den s. k. fondhandlarlistan. En
sddan konsek vens kanemellertid enligt utredningens mening diskuteras. Det
kan goras gillande att det inte dr behovligt att ingripa i fondbdrsens och
fondhandlareforeningens hdavdvunna marknadsuppdelning. Det borde vara
mojligt att skapa fastare procedurregler for notering m. m. av sadana
viirdepapper som f{inns pd fondhandlarlistan och for vilka det behOvs
borsmissig handel och notering. Bankinspektionen skulle kunna foreskriva
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en sidan skirpning av reglerna som villkor for féreningens tillstdnd att
publicera kurslista. Skyddet for allmiinheten skulle hirigenom bli likvirdigt
med det som Stockholms fondbors crbjuder i sin borsverksamhet. Reglerna
for foreningens borsverksamhet skulle i stort sett stimma Gverens med
reglerna for Stockholms fondbérs. [ praktiken skulle pa s sitt ytterligare en
reguljir fondbors med fondhandlareforeningen som huvudman ha skapats.
Utredningen framhdller att detsamma skulle giilla om man valde att inforaen
sirskild lagstiftning for foreningens verksamhet. En sddan dubblering av
borsverksamheten i Sverige finner utredningen olimplig bdde av ckonomiska
skil och dirfor att den inte heller fyller nigon pévisbar funktion.

For att inte utan vidare bryta med den hittillsvarande ordningen foreslar
utredningen i stéllet att styrelsen for Stockholms fondbors far ritt att med
bankinspektionens tilistdnd uppdra &t dirtill limplig sammanslutning av
svenska fondkommissiondrer,dvs. f. n. Svenska fondhandlareféreningen, att
i viss utstrickning besluta om inregistrering av virdepapper vid fondborsen
och ombesérja notering av kurs i friga om dessa. Féreningen kan didrigenom
ocksa i fortsdttningen, fast inom fondborsens ram, omhinderha b6rshandel
och notering i ungefdr samma omfattning som nu. Borsstyrelsen skall enligt
forslaget som uppdragsgivare vervaka verksamheten. Overvakningen skall i
forsta hand bestd i att tillsammans med foreningen utforma nidrmare
anvisningar. Dessa skall giilla introduktion av viirdepapper pd den sirskilda
kurslista som avser foreningens verksamhet, och andra centrala omriden av
verksamheten, bl. a. ordningen for handel och notering samt offentliggo-
rande av omsittning och noteringar. Borsstyrelsen skall vidare fortlopande
forvissa sig om att foreningen fullgér sina skyldigheter i enlighet med
uppdraget. Utredningen forutsitter att parterna, sdvill borsstyrelsen som
foreningen, skall kunna sidga upp avtalet om skil foreligger for det.

Den f6reslagna ordningen finner utredningen medfora framfor allt tva
fordelar, dels far Stockholms fondbors monopol p& fondbdrsverksamhet,
vilket frin bade formell och saklig synpunkt ter sig mest éindamalsenligt, dels
tillvaratar man i visentlig man intresset av kontinuitet betriffande svensk
borsverksamhet.

I friga om fondborsens ledning har nya regler inforts den 1 januari 1975
(prop. 1974:178, NU 58, rskr 370, SFS 1974:848). Bestimmelserna, som i stort
grundar sig p utredningens forslag, innebir att ordférande, vice ordforande
och ytterligare tvd ledamoter utses av regeringen. Bland de av regeringen
utsedda ledamdterna representerar en den aktiesparande allmidnheten. Av
styrelsen i Ovrigt utser fullmiktige i riksbanken och fullmiktige i riksgélds-
kontoret gemensamt en, Svenska handelskammarférbundet och Sveriges
industriférbund vardera en samt medlemmarna av fondbdrsen tva ledamo-
ter.
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3.2.3 Borsmedlemmar och borsombud

Som villkor tor bdrsmedlcmskup anser utredningen att liksom hittills bor
giilla att sbkanden har tillstdnd att driva fondkommissionsrérelse. Det kan
ifrigasittas om inte ett sddant tillstind, som meddelas av myndighet, borde
vara det enda villkoret. For den som avser att delta i borshandeln krivs
emellertid speciella kunskaper och erfarenheter om borsmetodik o. d., vilka
inte nddviindigtvis provas i samband med att tillstdnd till fondkommissions-
rorelse limnas. En fondkommissiondr som vill bli bérsmedlem méste vidare
organisera sin rorelse s att det dr praktiskt mdjligt for honom att personligen
eller genom ombud delta i forhandlingarna p borsen dagligen. Detta innebir
f. n. krav pa att fondkommissioniiren har kontor i Stockholm. Utredningen
anscr mol bakgrund hirav att bérsstyrelsen liksom hittills bér ha méjlighet att
prova en fondkommissionirs ldmplighet som borsmedlem.

Giillande krav for bérsmediemskap pa svenskt mcdborgarsk'ap och, for
annan stkande dn bank, pd sidkerhet for forbindelser som har ingétts vid
fondbdrsen anser utredningen sakna praktisk betydelse. Dessa regler foreslas
darfor utgd.

Nuvarande bestimmelser om forlust av borsmedlemskap. avstingning
fran ritt att delta i fondborsverksamheten och om forutsittningarna for att
dela ut skriftlig erinran vid mindre regelbrott foreslas bli i sak oforindrade. |
borsordningen finns en bestimmelse om att medlemskapet skall upphora nir
sddana foridndringar har skett i friga om deldgarskap eller ledning i
borsmedlems foretag att det dr att anse som ett visentligen nytt foretag.
Enligt utredningen bor konsekvenserna av siddana forindringar provas av
borsstyrelsen. Nagon foreskrift om att medlemskapet automatiskt upphor vid
sidana forandringar foreslds inte.

Forgodkinnande av borsombud anser utredningen att man liksom f. n. bor
kriva att ombudet har fast anstillning hos bdrsmediem. I friga om
borsombuds 1onefirhallanden uppstilides i 1939 och 1949 ars borsordning
krav pd att ombudets ersdttning huvudsakligen skulle utga i formav fast16n. I
1960 ars borsordning atergick man till de bestimmelser som gillde fore ar
1939. dvs. kravet p& huvudsakligen fast 16n Overgavs. | ansékan om
godkidnnande av bdrsombud skulle anges huruvida den ersittning som i
anstillningsvillkoren hade tillerkiints ombudct berdknades utgd huvudsak-
ligen som fast 16n eiler i form av provision. Nuvarande regler dverens-
stimmer i sak med 1960 ars borsordning. Utredningen finner det i och {or sig
Onskvirt att anstéliningsforhallande for borsombud helt eller huvudsakligen
grundas pa fast 1on, men anser det dock inte nddvindigt att {Oreskriva ett
sddant krav. Om nuvarande ordning skulle medfora oldgenheter, t. ex. ge
upphov till osund spekulation, fir det forutsittas att borsstyrelsen ingri-
per.

Enligt utredningens fSrslag skall som hiuills krdvas att ombudet har
forvirvat den kunskap och erfarenhet som behdvs for att klara arbetsupp-
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gifterna. De nuvarande kraven i friga om alder och svenskt medborgarskap
fyller enligt utredningen inte nagon funktion och bor dirfor utgd. Det
visentliga for godkinnande av ett borsombud idr att sékanden uppfyller
kraven pd kunskap och erfarenhet och dven i Gvrigt dr limplig frén
yrkesmaissiga och affirsetiska synpunkter.

Bérsombuds mdjligheter till virdepappersaffdarer for cgen rikning
behandlas ocksa i detta betdnkande. Utredningen har senare Aterkommit till
denna fraga i slutbetdnkandet. Utredningens forslag har redan redovisats i
samband med redogérelsen for slutbetiinkandet (se avsnitt 2.2.3).

3.2.4 Fondbdrsens verksamhet

Utredningen foreslar — i enlighet med vad som f. n. gilller — att handel och
notering av kurs vid fondborsen far avse endast virdepapper som ir
inregistrerade dér. Liksom hittills foreslds borsstyrelsen handligga drenden
om registrering. I frdga om prévningen av sddana irenden framhaller
utredningen att en stadig och omfattande borshandel dkar bérsens mojlig-
heter att fullgéra sina uppgifter och att det dr av betydelse att handeln
omfattar aktierna i de viktigaste foretagen inom néaringslivet. Det ir alltsa
angeliget att aktierna i dessa foretag ocksa finns upptagna pa borsen. Detta
intresse maste emellertid viigas mot det primiira intresset att borsen kan
fungera pa ett sdtt som vinner allminhetens fortroende. Nir det giller
borsintroduktion av aktier {Grutsiitter detta att vissa krav stills pa bolaget och
att aktierna har en sadan spridning bland alimiinheten att en marknad kan
vintas foreligga.

Utredningen diskuterar tre tinkbara tillvigagingssitt for att bestimma
kraven forinregistrering vid borsen. En méjlighet aratt anvinda helt formella
kriterier, som visst minimikapital, viss rintabilitet m. m. En annan utvig dr
att lata det organ, som avgor fragor om inregistrering, foreta en renodlat
skonsmissig provning. En tredje metod slutligen dr en kombination av
formella grunder och diskretiondr bedémning.

Sistnidmnda forfaringssitt tillimpas f. n. Utredningen anser att systemet,
som anvinds ocksi vid de stora borserna i USA och Storbritannien, bor
behallas. Visserligen skulle man genom att anvidnda enbart formella f6rut-
sittningar skapa helt entydiga schablonregler, men enligt utredningens
mening #r det svart att beskriva vissa forutsdttningar rent numeriskt. Pa
grund hirav anser utredningen att diskretiondra beddmningsgrunder inte
kan undvaras.

Det anforda har betydelse inte bara for den inregistrering av vérdepapper
som borsstyrelsen avses ombesorja, s. k. inregistrering for borsnotering, utan
ocksa for motsvarande verksamhet som kan anf6rtros &t sammanslutning av
fondkommissionirer. s. k. inregistrering for fondhandlarnotering.
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I borsordningen kridvs som forutsittning for registrering viss storlek pé
aktiekapitalet. Detta far inte understiga fem milj. kr. Enligt utredningen kan
detta krav jbland ge en skev bild av bolagsstorleken. Utredningen anser att
storleken av det totala egna kapitatet 4r en lampligare norm. Utredningen
foreslar dirfor som en forutsittning for borsnotering att detta kapital skall
uppga till minst tio milj. kr. Dessutom bor krivas att marknadsvirdet pd
foretagets aktier vid introduktionstillfillet kan berdknas till minst tio milj. kr.
Om ett bolag har aktier av olika typ, 1.ex. bundna och fria aktier, och
sirnotering pékallas av dessa olika serier, skall enligt utredningen kravet p&
marknadsviirde gilla var och en av serierna. Aktier av olika slag bor kunna
inrymmas under samma inregistreringstitel, forutsatt att inte svarigheter av
marknadsteknisk art blir foljden.

Nu redovisade regler om bolagsstoriek foreslds bara gilia inregistrering for
borsnotering. Nir det gilller inregistrering for fondhandlarnotering bdr enligt
utredningen inte krav pa sirskild bolagsstoriek lasas fast. Utredningen anser
att sidan registrering skall kunna ske ocksa av mindre bolag. Familjef6retag
bor kunna soka sig till borsen for att utnyttja ddrmed forenade fordelar
betriffande kapitalanskaffning m. m. Bérsstyrelsen bor fi utforma regler i
detta avseende i samradd med den sammanslutning av fondkommissionérer
som far uppdrag att nirmast svara fér fondhandlarnoteringen.

Vad giller spridningskravet méiste det enligt utredningen finnas goda
garantier for att det faktiskt kommer att finnas en marknad for det sdkande
bolagets aktier. Kurssiittningen p4 borsen maste vara representativ. Om
antalet borspostigare uppgéar till inemot 1000, vilket f. n. krdvs, anser
utredningen det sannolikt att en regelbunden handel kommer till stind.
Nuvarande praxis betriffande spridningskravet anser utredningen kunna
vara vigledande ocksé i fortsittningen. Om sirnotering skall ske av olika
akticserier hos ett bolag bor spridningskravet gilla for var och en av
serierna.

Enligt utredningens mening skall bdrsstyrelsen inte bindas genom att
preciserade regler om krav pd marknadsunderlag tas in i en bérsforfattning.
Vad utredningen har anfort bor tjina som riktmirke f6r borsstyrelsens
handlande. Styrelsen skall ha fria hinder att successivt utbilda praxis med
utgéngspunkt i hittillsvarande ordning och bérsens uppgifter. Utredningen
understryker att spridningskravet vid inregistrering for fondhandlarnotering
bor siittas lagre &n vid inregistrering for bérsnotering. Det méste dock alltid
fordras att man med fog kan rikna med en regelbunden handel i pappe-
ret.

Som tidigare har berdrts har utredningens forslag om forbittrad informa-
tion fran borsbolagen till allmédnheten och borsstyrelsen genomforts genom
dndringar i borslagstifiningen (prop. 1975/76:175,NU 1975/76:60, rskr 1975/
76:383,SFS 1976:541 och 542). Dessa regler om inregistreringskontrakt m. m.
giller endast for bolag som soker introduktion pd Stockholms fondbdrs.

8 Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 9
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Enligt utredningens forslag skall motsvarande forfarande tillimpas ocksa vid
anstkan om inregistrering for fondhandlarnotering.

Borsstyrelsens noggranna provning av ett bolags kvalitet dr en grundfor-
utsittning for att aktier i icke seridsa eller annars tvivelaktiga bolag ej blir
bérsintroducerade. Vid provningen bor beaktas ocksd omstindigheter som
inte direkt hinfor sig till bolagets ekonomiska stillning, bl. a. det allmiinna
fortroendet for foretagsledningen och arten av bolagets verksamhet. Utred-
ningen anser att borsstyrelsen bor vara oforhindrad att fortsitta sin nuva-
rande praxis. Om det behovs och ér férenligt med borsverksamhetens
allminna syften skall det dock std styrelsen fritt att dndra praxis. Till skillnad
fran vad som giller foreslar utredningen att underlaget f6r den bedémning
som gors av det inregistrerande organet — borsstyrelsen eller ssmmanslutning
av fondkommissiondrer — i princip bor offentliggoras.

Dia det giller andelar i aktiefonder anser utredningen att frigan om
inregistrering bor provas, om det uppstir behov av officiell handel och
kursnotering av fondandelar.

Utredningen har i frdga om registrering av obligationer och liknande
virdepapper ifrigasatt om inte allminheten genom prospekttvang eller p
annat sitt liksom betriffande aktier borde garanteras mojlighet att sjilv géra
en kvalitetsbedomning av virdepapperen i samband med bérsintroduktio-
nen. Enligt utredningens mening behover dock inte en sddan ordning inforas
frimst pa grund av obligationsmarknadens institutionella karaktiar. Vidare
stér officiella organ och borsforetag i betydande utstriickning som utgivare av
siddana vdrdepapper. En placering i obligationer o. d. dr dessutom mindre
riskbetonad #n aktieinvestering. Utredningen anser dérfor att det nuvarande
formella forfarandet vid inregistrering av obligationer och liknande virde-
papper i stort sett kan behéllas.

Vissa dndringar foreslas emellertid. En hojning av lnebeloppets nuva-
rande nedre grins fran fem milj. kr. till tio milj. kr. forordas, bl. a. med hdnsyn
till penningvirdets forindring. Denna grins foreslas dock gilla endast vid
inregistrering for borsnotering. Vid inregistrering for fondhandlarnotering
bor liberalare principer kunna tillimpas betréaffande kapitalbeloppet.

Borsmiissig handel med vardepapper och notering av kurs kan enligt
utredningens forslag dga rum bara inom ramen for den verksamhet som
bedrivs vid Stockholms fondbérs. Utredningen anser det onskvirt att alla
virdepapper, badde svenska och utlindska, som fyller kraven i friga om
marknad, ekonomisk kvalitet m. m. kan registreras vid fondborsen. Detta
talar for att ocksé aktier i utlindska bolag, som inte ir svenska dotterbolag,
bor kunna inregistreras vid fondborsen. En sddan utvidgning skulle ocksé std
i dverensstimmelse med de internationella strivandena att avskaffa diskri-
minerande inslag i de grundldggande reglerna for bdrsverksamheten.
Motsvarande skulle gilta for utlindska partial- och forlagsbevis.
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Den praktiska betydelsen av en sidan utvidgning &r enligt utredningen
beroende av gillande valutareglering. Omsittning av utlindska aktier
forekommer f. n. i viss utstrickning. Enligt valutaregleringen tillats bl. a.
omplaceringar av utindska aktier och overlatelse av sidana aktier mellan
valutainlinningar. P4 fondhandlarforeningens lista noteras — utan att bolagen
sirskilt ansoktom det - f. n. ett tjugotal olika utlindska aktier. Dessutom har
efter ansbkan andelar i tvi utlindska aktiefonder tagits upp pé lisian.
Handeln ir dock mycket begrinsad och regelbundna avslut sker bara i ett fatal
papper. Eftersom tillgdngen pd utlindska virdepapper till f6ljd av valutareg-
leringen ar knapp och cfierfrdgan relativt stor, har en 6verkurs — en s. k.
switchpremie — uppkommit pa sidana papper i forhallande till deras kurs i
utlandet. 1 bérjan pa 1960-talet uppgick denna dverkurs till cirka 2 procent
men har under senare ar legat mellan 15 och 20 procent.

Utredningen finner det inte uteslutet att ocksi med en valutareglering av
nuvarande slag aktierna i ett begrinsat antal utlindska bolag uppfyller de krav
i friga om marknad m. m. som kan komma att gilla {6r fondhandlarnotering.
Behovet av inregistrering av utlindska aktier kan vidare vixa vid littnader i
valutaregleringen.

Mot en dndring av bestimmelserna kan visserligen &beropas de skil som
ligger till grund for gillande regler och som i huvudsak bygger pd att
switchpremierna kan uppfattas som en &terspegling av virderelationen
mellan den svenska kronan och frimmande valutor. Mot bakgrund bl. a. av
de erfarenheter som sedan 1960-talet har vunnits av de hittillsvarande
formerna for handel med utldndska aktier, tillmater dock utredningen inte
dessa risker sddan vikt att de bor hindra den lésning som ligger i linje med
utredningens allmidnna syn pd bdrshandelns organisation. Utredningen
foreslar darfor att utlindska virdepapper i princip jamstills med svenska i
friga om ritten till inregistrering vid fondborsen.

Enligt gillande ordning medfGr birsstyrelsens beslut om att avfora ett
virdepapper fran notering att affdrer och notering i virdepapperet inte lingre
far forekomma vid fondbdrsen. S&dant avforande av virdepapper frin handel
och notering kallas avregistrering. Utredningens utgingspunkt #r att avregi-
strering bor tillgripas endast ndr borsen inte lingre fyller nigon visentlig
funktion for viirdepapperet.

Inregistrering vid borsen kan sigas vara en garanti for att allménheten far
en relativt utforlig information om bolagens ekonomiska utveckling och
dirigenom mojlighet att kontinuerligt beddma sina investeringar. [ det
avseendet ger borsregistrering allmianheten grundad anledning till fértroende
forett borsforetag. Allmédnheten kan emellertid inte anses ha ndgot berittigat
ansprik pa att borsaktier alltid ar acceptabla placeringsobjekt. I borsens
uppgifter bor dérfor inte ingd att frin den synpunkten folja borsbolagens
utveckling. Detta betyder att om ett borsbolags aktier forsimras efter
inregistreringen, utgdr det inte utan vidare skil for avregistrering. Utred-
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ningen diskuterar vidare om inte sddana skidl bor anses foreligga nir
forsimringen dr uppenbar och s& svarartad att bolaget har rikat in i en
ekonomisk krissituation. Det kan goras gillande att allminhetens fortroende
for borsen urholkas om bérshandeln omfattar aktier i bolag som #r pa viig att
gd omkull. Aven om man pa denna grund godtar att en ekonomisk
krissituation talar {&r avregistrering, anser utredningen att hinsyn maste tas
ocksa till andra faktorer. En avregistrering kan vara ddesdiger for bolaget,
dess aktiedgare och anstillda eftersom den i vida kretsar uppfattas nirmast
som ett definitivt utdomandc av bolaget. Dirfér dr det inte givet att
avregistrering bor ske av aktier i foretag som har rikat i kris. Denna kan vara
tilifailig och mojligheter kan finnas att rekonstruera foretaget.

Utredningen anser att bérsstyrelsen i drende om avregistrering maste gora
en helhetsbeddmning och i det enskilda fallet viiga alla omstindigheter for
respektive mot avregistrering. Hansyn bor tas till aktiedgarna, de anstillda
m. fl. En avregistrering far vid denna bedémning inte framst4 som olimplig
frdn allmén synpunkt. Utredningen anser det sannolikt att avregistrering
enligt forslaget framfor allt kommer att dga rum nir det inte ldngre finns
ndgon nimnvird marknad i ett bolags aktier, t. ex. nir flertalet av dessa
forvirvats i och for en fusion. En avregistrering i sddana ligen anser
utredningen knappast vara olimplig fridn allmin synpunkt. Utredningsfor-
slaget innebir i huvudsak att den praxis som borsstyrelsen sedan lange har
tilldimpat faststills.

De foresiagna grundsatserna for avregistrering av aktier har i princip
giltighet ocksé for avregistrering av andra virdepapper som obligationer o. d.
Marknadsbegreppet inom denna finansiella sektor méste emellertid i bety-
dande grad uppfattas p4 ett annat sitt dn nér det gilier aktier. Omsittningen
av rintebdrande obligationer 4r numera koncentrerad till ett begrinsat antal
institutionella placerare.

Den sammanslutning av fondkommissionirer som enligt utredningens
forslag skall kunna fa i uppdrag att besluta om inregistrering av virdepapper
och ombesorja notering av papperen bor enligt utredningens mening {8 ritt
att ocksé besluta om avregistrering av sidana papper. Sammanslutningen bor
tillimpa samma grundsatser vid sin bedémning som bdrsstyrelsen. Om
sammanslutningen inte kan forma ett foretag att limna de upplysningar som
behovs for att avgira exempelvis en friga om avregistrering, far den viinda sig
till borsstyrelsen, som kan anviinda sig av de patryckningsmedel som stér till
dess forfogande.

Utredningens forslag om tillfalligt avbrytande av handel och notering
betriffande visst virdepapper och dirmed sammanhingande frdgor har som
inledningsvis nimnts (avsnitt 1) redan foranlett lagstiftning (prop. 1975/
76:175, NU 1975/76:60, rskr 1975/76:383, SFS 1976:541 och 542). Utred-
ningen foreslar i stutbetinkandet att dessa regler skall gélla ocksd for den
verksamhet som kan komma att omhindertas av sammanslutning av
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fondkommissionirer. S& linge borsstopp giller {6r ett fondhandlarnoterat
papper skall fondkommissioniir inte heller utanfGr bérslokalerna fa géra
affirer | papperet.

Utredningen framhaller au forordnande om avbrytande av handel och
notering i visst virdepapper bor skiljas frin beslut att avbryta all handel och
notering vid fondbérsen. Det sistndmnda fallet, dvs. stdngning av brsen, kan
bli aktuellt vid krig och andra onormala forhallanden. Nagon nédrmare
reglering av borsstingning finns f. n. inte. Utredningen anser att forutsitt-
ningarna for borsstingning bor anges i lag och att frigan dr s betydelsefull att
den i princip bér provas av regeringen. Utredningen foreslar dirfor att
regeringen under utomordentliga forhallanden skall kunna besluta att all
handel och notering vid fondbgrsen skall avbrytas. Ar fara i drojsmal foreslas
borsstyrelsen kunna meddela sidant beslut. Styrelsen bor dérvid samrada
med fullmiiktige i riksbanken och bankinspektionen. Borsstyrelsens besiut
foreslas fa omfatta hogst en vecka.

Forbud for fondkommissiondr att handla med inregistrerade virdepapper
foreslas gilla ocksd vid borsstangning. Regeringen skall dock ha ritt att
forordna annat i sirskilt fall.

Ordet notering anvands f. n. i bGrsterminologien i olika bemérkelser. Enligt
utredningens mening bor uttrycket i de nya borsreglerna avse kursfast-
stillelse. Med notering av kurs avses alltsd fondbérsens konstaterande av de
k6p-. silj- och betalkurser som har forekommit. Konstaterandet foresl&s dga
rum genom protokollsanteckning.

Enligt utredningen skall inte alla kurser noteras. Notering syftar till att ge
en god bild av marknadslédget. Det foreslds ankomma pd den som skoter
noteringen — borsstyrelsen eller i forekommande fall sammanslutning av
fondkommissiondrer — att vilja ut de kurser som &r av betydelse for
borsprotokollet, liksom vilka noteringar som bor finnas i en for spridning
avsedd tryckt kurslista. Nagra foreskrifter i forfattning behovs inte betrif-
fande detta enligt utredningens mening.

Protokoliforing av kurs har f. n. rittslig betydeise i bevishinseende och vad
avser parts bundenhet vid limnat anbud. Utredningen anser att regier om
detta inte behover tas in i borsiagstiftningen utan fGreslar att nuvarande
ordning behalls. Detta innebir att sedvinja och praxis blir avgérande i den
mén borsstyrelsen inte meddelar speciella foreskrifter.

Borshandeln dger enligt nuvarande ordning rum under uppropen eller
efterborsen. Utredningen anser att dessa former for bdrshandel skall finnas
ocksé i fortsittningen. Oberoende av vem som handhar noteringen bor det
ankomma pé borsstyrelsen att bestimma i vad man handel skall ske vid
upprop eller pd annat sitt. Borshandeln kommer kanske i framtiden att
bedrivas med datatekniska hjdlpmedel och sa att bérsombudens personliga
instillelse i borslokalerna kanske inte kommer att behdvas. Enligt utred-
ningens mening bor den nya lagstiftningen 6ppna mojlighet till sédan ordning
for handel och notering.
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Utredningen forordar att man liksom f. n. begriinsar handeln till kassaaf-
farer och att borsstyrelsen f&r utfdrda bestimmelser om uppgérelse av
avtalade affirer. Enligt utredningen ar f. n. den dagliga marknaden otill-
racklig och antalet borsmedlemmar alitfor begrinsat for att tillta termins-
handel vid Stockholms fondbors.

Utredningen har i delbetdnkandet tagit upp frigan om courtagets storlek
bor vara reglerad i forfattning eller ej. Vissa forslag framfordes men endast
som ett provisorium i avvaktan pa slutbetdnkandet, vari utredningen har
aterkommit till frigan. Utredningens slutliga forstag har tidigare redovisats
(avsnitt 2.2.6).

Utredningen anser att institutet borsauktion inte lingre behovs. Till grund
for bestimmelsen om borsauktion i 56 § FL aberopas i motiven bl. a. att det i
visssa fall dr lampligast att en av borsstyrelsen forordnad person — i stillet for
en miklare utsedd enligt 1893 &rs miklareordning - forriittar auktion pé ak tier
och obligationer. Miklareordningen tillimpas inte lingre. Borsauktion har
under senare ar forekommit bara i undantagsfall. For utmitta virdepapper
har institutet knappast nidgon uppgift att fylla vid sidan av méjligheten att
silja sddana virdepapper genom fondkommissiondr. Erfarenheten visar
enligt utredningen att det knappast ldngre foreligger ndgot praktiskt behov av
institutet borsauktion. Forsidlining torde — liksom nu géller pa orter utanfor
Stockholm - lika védl kunna dga rum pd sedvanlig offentlig auktion.
Utredningen foreslar ddrfor att ndgon motsvarighet till nu gillande regler i
56 § FL inte tas in i den nya borslagstiftningen.

3.2.5 Tillsyn

Betriffande tillsynen over fondborsverksamheten foreslar utredningen
inte nadgra storre sakliga dndringar i forhallande till vad som giller f. n.
Utredningen anser salunda att det liksom nu bor aligga bankinspektionen att
overvaka att fondborsens verksamhet fortgr indamaélsenligt och i 6verens-
stimmelse med utfdrdade bestimmelser.

Inspektionen foreslds ocksd i fortsidttningen ha till uppgift att tilt regeringen
eller bérsstyrelsen limna forslag till Atgirder som frdimjar borsverksamhe-
ten.

Bankinspektionens ritt enligt 29 § FL att foresla dndring i bdrsordningen
och foreskrifterna i 30 § FL om inspektionens ritt att ge borsstyrelsen
tillstand att meddela regler som avviker frin bdrsordningen, foreslas inte fa
ndgra motsvarigheter i den nya borslagstiftningen. Detta foljer enligt
utredningen av forslaget om en annan konstruktion av bdrslagstiftningen,
som bl. a. innebir att regler av det slag som f. n. finns i borsordningen i stillet
tas in i en av regeringen pa sedvanligt sitt utférdad forordning.

Javsforeskrifter for befattningshavare hos bankinspektionen av det slag
som finns i 39 § FL bor enligt utredningens mening utmonstras som onddiga
med hénsyn till vad som enligt praxis, instruktioner eller annars giller for
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anstillda vid bankinspektionen.

Diremot foreslar utredningen att motsvarighet till bestimmelserna i
35-37 88 FL tas in i den nya lagstiftningen. Regler om skyldighet for
borsstyrelsen att tilthandahalla protokoll m. m. och om riitt {6r inspektionen
att forbjuda verkstillighet av borsstyrelsens beslut etc. foreslds alltsd
overforda till den nya lagen.

Fondkommissiondr dr enligt 41§ FL skyldig att bidra till att ticka
kostnaderna for bankinspektionens tillsyn i enlighet med bestimmelser som
meddelas av regeringen. Utredningen erinrar om att inspektionens tillsyn
enligt FL inte bara avser fondboérsen utan ocksd fondkommissiondrerna.
Utredningen foreslar att i lagen om Stockholms fondbors tas in en regel om
bidrag till kostnaderna for tillsynen enbart av fondbtrsen. Det bor aligga
fondborsen att pa sitt som regeringen foreskriver erligga dessa bidrag.
Fondbdérsen far i sin tur bestimma medlems- och virdepappersavgifterm. m.
med hinsyn till utgifterna for bl. a. tillsynen. Harigenom far i huvudsak bara
de kategorier som anvinder sig av borsens tjdnster medverka till att betala
kostnaden for tillsynen.

3.2.6 Ovriga frdgor

Utredningen har tagit upp frdgan om borsens ekonomi. Utredningen anser
att Stockholms fondbdrs liksom hittills bor vara en sjilvforsorjande instit-
ution. Statliga subventioner bor i princip inte vara en forutsittning for bérsens
bestand. De som anvinder sig av borsens tjinster bor betala for dem. De
kategorier utredningen avser ir liksom f. n. bérsmedlemmarna och emitten-
terna av de inregistrerade vardepapperna.

De arliga medlems- och virdepappersavgifterna utgér fondborsens vikti-
gaste inkomstkillor. Utredningen forestar ingen dndring i den relation mellan
avgifterna som giller f. n., dvs. medlemmarnas arsavgifter skall sammanlagt
uppga till minst en femtedel av summan av dessa &rsavgifter och Arsavgif-
terna for vardepapper.

Som inledningsvis har namnts, har vissa av utredningens forslag angaende
borsens ekonomi redan foranlett lagstiftning (SFS 1976:542).

Enligt forslaget skall avgift alltid erldggas tili fondborsen. Detta giller ocksa
i det fall borsstyrelsen har uppdragit 4t sammanslutning av fondkommissio-
nirer att svara for viss borsverksamhet. Frigan om ersittning till samman-
siutningen for uppdraget avses bli 16st genom avtal mellan fondbérsen och
sammansiutningen.

Vad angdr bdrsens ekonomi i dvrigt anser utredningen att liksom f. n. en
milj. kr. av borsens kapital bor utgdra grundfond. Utredningen har ifrigasatt
det lampliga i att bdrsen sdsom f. n. har de! av sin formégenhet placerad i
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borsaktier. Utredningen pépekar att sddant dgande helt allmint ter sig
frimmande for borsens verksamhet och rekommenderar att fondbérsen
successivt avvecklar sitt aktieinnehav.

En sirskild fraga som utredningen har tagit upp giller forfarandet vid
handléggningen av drenden vid fondbérsen. FL innehéller inte nagra regler
om jav {or ledamoter i borsstyrelsen. Emellertid haren praxis utvecklats, som
utredningen foreslar lagfist. Reglerna har utformats med forvaliningslagen
(1971:290) som forebild. T ett par avseenden foreslas dock avvikelser. Enligt
utredningen finns inte behov av regler om s. k. tvainstansjiv eller om
ombuds- och bitrddesjav. Forvaltningslagens regel om mdjlighet att bortse
frdn jidv nir fridgan om opartiskhet uppenbarligen saknar betydelse {6reslas
inte heller 6verford till lagen om Stockholms fondbérs.

Enligt utredningen bor i likhet med nuvarande ordning i1 drende om
sanktioner mot bérsmedlem eller borsombud den som beslutet avser beredas
tillfalle att yttra sig. Denna kommunikationsprincip foreslés pa liknande sitt
komma till forfattningsmassigt uttryck i friga om beslut om avslag pa
ansokan om inregistrering av vdrdepapper och om avregistrering av virde-
papper. | dessa fall bor den som har utgett virdepapperet eller har triitt i
dennes stille beredas tillfille att ytura sig 6ver det sont har tillforts drendet av
annan.

Borsstyrelsen foreslds liksom f. n. vara beslutfor nirordféranden och minst
fem andra ledamoter dr nidrvarande. Utredningen foreslar vidare att styrel-
sens beslut fattas med enkel rostovervikt. Vid lika rostetal bor ordférandens
rost vara utslagsgivande. Gillande regler om kvalificerad majoritet {6r vissa
beslut foreslas slopade. Utredningen hidnvisar darvid till att regler om fullféljd
i friga om vissa beslut foreslas intagna i den nya lagstiftningen. Mdjlighet till
indring eller upphdvande av felaktiga beslut frimjar enligt utredningen
rittssakerheten. F. n. saknas mojlighet till Gverprovning av borsstyrelsens
beslut i limplighetsfragor. Sdrskild betydelse har detta enligt utredningen i
fragor som ror den enskildes ritt. Hit hor till en borjan beslut om avslag pa
anstkan om borsmedlemskap eller om godkinnande som bdrsombud, vidare
beslut om upphorande av medlemskap eller om &terkallande av godkiénnande
som borsombud. Frigor om inregistrering och avregistrering av viardepapper
maste ocks3 anses ha speciellt stor betydelse for enskild ritt. Utredningen
anser att besvarsritt bor finnas i varje fall betriffande beslut som ror forviry
och forlust av ritten att vara borsmedlem eller borsombud. Eftersom
bankinspektionen dr tillsynsmyndighet bor den intc ocksé vara besvérsin-
stans. Talan mot beslut i nimnda frigor bor foras hos regeringen. Betriffande
inregistrerings- och avregistreringsfragor dr utredningen mera tveksam om
lampligheten av besvirsritt. Visserligen kan, sisom nyss har antytts, skl
finnas for inférande av dylik ritt i dessa frigor. Utredningen menaremellertid
att det bor helt och hallet ankomma pa borsstyrelsen och sddan samman-
slutning av fondkommissionirer, som erhdllit sirskilt uppdrag, att — inom
ramen for givna regler om in- och avregistrering — bestimma vilka
viirdepapper som skall f& forekomma pé borsen.
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Utredningen forestar vidare att vissa {Oreskrifter straffsanktioneras.
Salunda f8reslds att den som vid sidan av Stockholms fondbdrs bedriver
fondbdrsverksamhet hir i tandet skall kunna fillas till ansvar. Utredningen
{orestdr att brottet rubriceras olaga fondborsverksamhet och att strafflati-
tuden bestdms till boter eller fingelse i hogst ett ar.

For ledamot av borsstyrelsen eller befattningshavare vid fondbérsen
foresids tystnadsplikt om sidant som har erfarits under uppdraget eller i
yinsten om annans affirsforhillanden eller personliga forhédllanden. Den
som uppsatligen eller av oaktsamhet bryter mot tystnadsplikten foreslds
kunna straffas {6r brott mot borssekretess till boter eller fingelse 1 hogst cti
ar.

3.3 Remissyttrandena

3.3.1 Allmdnna synpunkter

Utredningens forslag till ny bérslagstiftning fir i sina huvuddrag ett gott
mottagande under remissbehandlingen. Frin flera hall framhalls att den
foreslagna regleringen synes vil avvigd och anpassad till de krav som frin
olika samhilleliga synpunkter kan stillas pd dagens svenska borshandel.
Remissinstanser med en klart uttalad positiv instélining 4r bl. a. bankinspek-
tionen, kommerskollegium, Stockholms handelskammare m. fl., kapitalmark-
nadsutredningen, fullmdktige i Sveriges riksbank, fullmdktige i riksgdldskontoret,
KF. swyrelsen for Stockholms fondbirs, Svenska sparbanksforeningen och
$4C0. NO anfor att de foreslagna reformerna forefaller vdl dgnade att stidrka
virdepappersmarknadens funktionsduglighet och allminhetens fortroende
for borsen.

3.3.2 Fondbdorsens organisation m. m.

Remissinstanserna delar utredningens uppfattning att fondbérsverk-
sambhet bor fa bedrivas endast med statlig auktorisation och under bankin-
spektionens tillsyn. Enligt ldnsstyrelsen i Malméhus ldn star det utom all
diskussion att borshandeln, med hinsyn till de mycket stora virden som
omsitts, maste ske under bestimda former och med mdjlighet till statlig
kontroll. Forslagets utformning ger garantier for att kraven pé kontroll skall
kunna uppfyllas utan att den lika efterstrivansvirda smidigheten och
snabbheten i handein motverkas. KF anser att tillstind bor kridvas frimst
darfor att den organiserade viardepappershandeln —som utgor en visentlig del
av ctt lands finansiella system — for att kunna fullgéra sina uppgifter &r
beroende av att den drivs efter sunda principer och att den har allmiinhetens
fortroende.
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Den foreslagna ensamritien for Stockholms fondbérs att driva fondbors-
verksambhet tillstyrks eller lamnas utan erinran av sa gott som alla remiss-
instanser. Ldnsstyrelsen i Goteborgs och Bohus ldn erinrar om att det redan vid
tillkomsten av FL konstaterades att det inte fanns behov av fondbérs pé
annan ort dn Stockhotm och anfor att detta i dnnu hégre grad giller i dagens
lige. Det saknas dirf6r anledning att i den nya lagen 6ppna méjlighet for
inrdttande av ytterligare fondbbrser. NO ifragasitter viirdet av att forfatt-
ningsmassigt fastsla ensamriitten. Redan nu krivs regeringens tillstand for att
fa bedriva fondborsverksamhet. Det kan enligt NO inte heller uteslutas att
det i en framtid kan uppstd behov av nigon ytterligare fondbors.

Utredningens definition av begreppet fondbhérsverksamhet har inte métt
erinringar vid remissbehandlingen.

Forslaget att borsstyrelsen med bankinspektionens samtycke skall kunna
uppdra 4t sasmmanslutning av svenska fondkommissionirer att besluta om
inregistrering av virdepapper och ombesdrja notering av kurs, har med ett
undantag godtagits av remissinstanserna. Bland dem som uttryckligen
tillstyrker forsiaget dr Stockholms handelskammare m. fl., KF samt NO och
Fdreningen Auktoriserade revisorer. De bada sistndmnda instanserna betonar
sdrskilt virdet av fondhandlarregistrering for mindre foretag, som onskar
vinna introduktion pa bdrsen. Svenska fondhandlareforeningen forklarar sig
beredd att 4ta sig uppgifterna och medverka till att den foreslagna ordningen

blir andamélsenlig.
Bankinspektionen finner emellertid att konstruktionen ger anledning till

erinringar. Inspektionen anforbl. a. foljande. Fran allmiin synpunkt forefalier
det inte naturligt att anlita en enskild sammanslutning for uppgifier som
enligt forslaget i princip skall forbehdllas fondbGrsen. Nagra egentliga
praktiska fordelar vinns inte jamfort med alternativet att forlagga all
inregistrering av virdepapper och dirmed sammanhiingande verksambhet till
fondbérsen. Grinsdragningsproblem kan inte elimineras genom uppdel-
ningen. Fondhandlareféreningens befattning med bérsirenden kommer i
princip och kvalitativt att bli av samma natur som borsstyrelsens, nimligen
att fatta beslut om inregistrering av virdepapper, triffa avtal i friga om
inregistreringskontrakt, besluta om tillfilligt avbrytande av handel och
notering m. m. Fondhandlareforeningens provning av frigor om borsintro-
duktion betriffande virdepapper som inte uppfyller de for borsintroduktion
genom borsstyrelsen gillande normerna blir av sirskilt kvalificerad beskaf-
fenhet. Det f&r beaktas att den av fondhandlareforeningen bedrivna verk-
samheten, som hittills i princip varit dess egen angeligenhet, enligt forslaget
kommer att bli en del av Stockholms fondbérs och innefattad i dess offentliga
auktorisation som landets enda fondbors. Detta stiller sirskilda krav pd de
former under vilka fondhandlareforeningen skall bedriva sin del av borsverk-
samheten. Inspektionen erinrar om att fondhandiareforeningen enligt sina
stadgar har till dndamal att vara en sammanslutning mellan Sveriges
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fondkommissionirer for tillvaratagandet av gemensamma intressen. Den av
utredningen forutsatta arbetsférdelningen mellan fondborsen och fondhand-
larefOoreningen kridver enligt inspektionens uppfattning en Oversyn av
fondhandlareféreningens associationsriitisliga forutsittningar, arbetsformer
m. m. Detta finner inspektionen si mycket mer angeliget som fondkommis-
sionirerna i egenskap av borsmedlemimar och medlemmar av fondhandla-
reforeningen pa en och samma gang skulle komma att vara fondborsens bade
nyttjare och handhavare. Ocksa tillsy nsaspckter talar mot en uppdelning av
fondborsverksamheten. De av utredningen foreslagna bestimmelserna
innebir att fondhandlareforeningen inte i och for sig kommer att st under
tillsyn. Visserligen skall borsstyrelsen ha dverinseende 6ver fondhandlare-
foreningens verksamhet och vissa mojligheter torde finnas for inspektionen
att via borsstyrelsen fa insyn i verksamheten. Det kan cmellertid inte anses
tillfredsstillande att legala mojligheter saknas till full insyn och kontroll.
Erfarenheten visar att inspektionens mojligheter att agera kan vara begrin-
sade om den som av nigon anledning blir féremal for inspektionens
verksamhet inte star under tillsyn. Enligt utredningens forslag till lagtext
skall bankinspektionen ldmna samtycke till beslut varigenom uppdrag
limnas it fondhandlaref6reningen att bedriva borsverksamhet. I realiteten
torde redan statsmakternas godkiinnande av motiven bakom denna bestim-
melse innebdra medgivande att uppdrag limnas. Inspektionen torde inte
kunna motsitta sig att s& sker. Inspek tionens uppgift skulle nirmast vara att
granska, godkiinna eller i foreckommande fall paverka utformningen av de
bestimmelser varigenom uppdraget regleras. Kontrollen av efterlevnaden
skulle dock ankomma pé borsstyrelsen, eftersom fondhandlarefreningen i
och for sig inte omfattas av inspektionens tillsyn. Utredningens f6rslag
innebir salunda att en del av bérsverksamheten éverldmnas till ett sirskilt
rattssubjekt med beslutanderitt i borsdrenden av visentlig betydelse.
Beslutanderiitten blir inte i egentlig mening grundad pa delegering fran
borsstyrelsen, den forali borsverksamhet i princip ansvariga instansen. Hirav
foljer oklarhet i ansvarsfragor och dven i friga om tilisynen. Vidare maste
vissa krav av associationsritislig natur stillas pd ett organ, som inom ramen
for ett offentligt boérsmonopol skall bedriva fondbdrsverksamhet. Den
foreslagna konstruktionen maste dirfér avstyrkas, dven om motivet att
bevara kontinuiteten i borshandeln i och for sig dr bcaktansvirt. Enligt
inspektionens mening bor de uppgifter som i utredningsforslaget tillagts
fondhandlareforeningen handhas av borsstyrelsen.

3.3.3 Birsmedlemmar och borsombud

De f6reslagna villkoren for borsmedlemskap och godkinnande av bors-
ombud samt forutsiittningarna for forlust av medlemskap resp. upphorande
av ritt att vara borsombud idmnas i huvudsak utan erinran av remissinstan-
serna. Styrelsen for Stockholms fondbdrs anser att bestimmelserna om erinran
bor utga ur forfattningstexten. Emellertid kan enligt styrelsen fall tinkas dir
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sddan overtridelse foreligger som i och for sig #r skil till dterkallelse av
medlemskap eller godkdnnande av borsombud, men dir omstiindigheterna
dr mildrande. 1 sdana fall bor styrelsen ha majlighet att dela ut varning. Mot
bestut om varning bér talan kunna foras genom besvir.

3.3.4 Fondbirsens verksamhet

Remissinstanserna ansluter sig allmint till de principer utredningen anser
bor foljus vid inregistrering av vidrdepapper vid fondborsen,
namligen en beddmning av ansdkande foretags ekonomiska stillning,.
marknadsférhillanden 1 fradga om viirdepapperet och omstindigheterna i
Ovrigt. Forslaget att forfattningstexten som nu endast skall innchdlla vissa
formella grunder och att provningen i ovrigt skall ske diskretiondrt av
borsstyrelsen har inte heller métt erinran.

Vad giiller kravet pé viss bolagsstorlek vid inregistrering for bdrsnotering —
ett eget kapital pA minst 10 milj. kr. —ifrdgasiitter Sveriges advokatsamfund om
detta kriterium &r tillridckligt. Om det egna kapitalet till en mycket ringa del &r
bundet, kan lampligheten av en borsintroduktion allvarligt ifrdgasattas. Som
ett komplement till 6vriga villkor fGreslar samfundet diirfor att det nuvarande
kravet att aktickapitalet skall uppga till minst 5 milj. kr. behalls.

Flera remissinstanser anser att ett stdrre antal familjeforetag bor beredas
mojligheter att fa sina aktier inregistrerade. Skdnes handelskammare under-
stryker det Onskviirda i att borsstyrelsen i samrdd med fondhandlarefor-
eningen tar upp frigan om en uppmjukning av nu gillande krav for
inregistrering av ett foretags aktier pa fondhandlarlistan eller pd en sirskild
lista for familjeforetag som inte uppfyller nuvarande krav. Liknande
synpunkter framf6rs av Sveriges aktiesparares riksforbund och Familjefore-
tagens forening. Foreningen betonar att vissa av familjeforetagens problem,
bl. a. formbgenhetsskatt, arvsskatt och utlosen av delidgare, skufle minskas
om handeln pi aktiebdrsen utstricktes till att omfatta familjeforetag med
ldgre eget kapital 4n vad som nu krivs pa fondhandlarlistan. Foretagens
kapitalforsorjning skulle underlittas och den ofta kritiserade substansvirde-
ringen vid formogenhetsbeskattningen skulle inte behdva diskuteras mellan
foretag och taxeringsmyndighet.

Svenska bankforeningen pipekar att utredningen inte ndrmare preciserat
spridningskravet vid inregistrering for fondhandiarnotering och utgér fran att
detta e skall séttas hogre dn f. n. Svenska fondhandlareforeningen upplyser att
foreningen f. n. tilldmpar ett spridningskrav vid inregistrering for notering pa
foreningens lista for icke noterade aktier utgorande ca 400 dgare till minst en
noteringsenhet var, vilket foresprakare for de familjedgda foretagen ansett
vara for stringt. Foreningen undersoker dérfor mojligheten att organisera
handel ocksd av aktier som inte uppfyller detta spridningskrav.

Forslaget att utlindska virdepapper jimstills med svenska i friga om
ritten till inregistrering vid fondbdrsen berors av fullmdktige i Sveriges
riksbank. Fullmiktige tillstyrker utredningens forslag och ansluter sig till de
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synpunkter och motiveringar som framfors. Fullmiktige papekar samtidigt
att forslagets omedelbara konsek venser betriffande omfattningen av handeln
i utlindska virdepapper sjilvfallet ir begransade pd grund av valutaregle-
ringen. Nigot nettotillskott av material for den foreslagna borshandeln kan
f. n. inte forvirvas fran utlandet. Handeln kommer siledes bara att omfatta
det material som redan finns i svensk #go eller som kan anskaffas genom
switchaffirer och som uppfyller de krav som kommer att giélla for fondhand-
larnotering. Enligt fullmiktiges mening ar det bade logiskt och ur allmin
informationssynpunkt virdefullt att handeln med utlindska virdepapper
ager rum under kontroll av den institution som foreslas fa ensamréatt att driva
fondborsverksamhet i vért land. Enligt utredningens uppfattning visar
erfarenheterna fran 1960-talet att risken for att den s. k. switchpremien skulle
kunna uppfattas som en viirdematare pd den svenska kronans valutakurs inte
bor tillmitas nagon storre vikt. Fullmiktige instimmer dirfor i forslaget att
inregistrering vid fondbérsen av utlindska aktier och partial- och forslags-
bevis bdr kunna ske. Fullmdktige upplyser slutligen att valutastyrelsen
forklarat sig inte ha nagon erinran mot utredningens forslag.

Svenska fondhandlareforeningen tar upp frdgan om inregistrering av andelar
i aktiefonder och foreslar att sddana skall kunna bli foremaél for fondhand-
larnotering. Fondhandlareforeningen har sedan linge pé sina listor tagit upp
fondandelar till notering for den handel i andelar som sker genom fondkom-
missiondrerna. Denna handel sker ofta till kurser som ligger mellan fondens
utgivningspris och aterlosningspriset och ar det billigaste alternativet for bade
kopare och siljare. Forbud for sddan handel kan bara leda till en fordyring for
allmédnheten. Ocksa Svenska bankforeningen anser att andelar i aktiefonder
skall kunna registreras vid fondbérsen.

Utredningens synpunkter och forslag i friga om avregistrering av
virdepapper har inte foranlett nigra erinringar vid remisshehand-
lingen.

Forslagen om borshandelns former tillstvrks eller limnas utan
erinran av remissintanserna.

Svenska sparbanksforeningen anser det vara ytterst angeliiget att en effektivt
fungerande virdepappersmarknad kan existera och att den kan omfatta alla
typer av foretag, dvs. ockséd de icke borsnoterade mindre och medelstora
foretagen och att dirvid borsen kan utnyttjas som “marknadsplats™.
Sparbanksforeningen forutsitter dirfor att — i likhet med nuvarande forhal-
landen - inga begransningar gors betriffande borsombudens mdjligheter att
inom bdrsen bedriva handel med 4ven icke inregistrerade papper. Detta anser
foreningen vara angeliget inte minst med utgéngspunkt fran familjeforeta-
gens intressen och kapitaiforsorjningsbehov. Svenska fondhandlareforeningen
framfor liknande synpunkter och nimner att handeln i virdepapper som inte
ir bors- eller fondhandlarnoterade sporadiskt kan anta viss regelmissighet.
Medlem kan “'stdlla marknad™, dvs. avge savil kop- som siljanbud. Detta
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sker ibland i borsens lokaler i samband med efterborsforhandlingarna och
ibland utanfor. Sddana kurser fir emellanit offentlighet genom medverkan
av tidningarna, vilket frdn féreningens synpunkt ir énskvirt. Féreningen
kommer att striva efter att soka fi sddana virdepapper inregistrerade vid
fondbérsen si snart forhdllandena medger. Grinsdragningen kan bli proble-
matisk, men féreningen anser att oklara frigor bor kunna regleras efter
samrid med borsstyrelsen.

Forslaget att avskaffa institutet borsauktion har inte mott erinran eller
annars fOraniett nagra kommentarer vid remisshehandlingen.

3.3.5 Tillsyn

Utredningens forslag i denna del har i huvudsak limnats utan erinran av
remissinstanserna. Bankinspektionen foresldr med banklagstiftningen som
forebild att bestimmelserna kompletieras med en foreskrift om skyldighet for
bankinspektionen att 6vervaka sundheten i fondbdrsverksamheten.

3.3.6 Ovriga frégor

De av utredningen forestagna javsreglerna har, som tidigare har nimnts,
utarbetats med forvaltningslagens (1971:290) bestimmelser som forebild. P4
ndgra punkter avviker emellertid forslaget fran forvaltningslagen. Hovrdtten
Jor Skdne och Blekinge och siyrelsen for Stockholms fondbors anser att skil
saknas for dessa avvikelser.

Fran flera hall har vidare synpunkter forts fram p utredningens forslag till
regler om beslutforhet 1 borsstyrelsen och om besvir 6ver borsstyrelsens
beslut.

Styrelsen for Stockholms fondbérs anser aut for beslut i allménhet bor giilta att
fem ledamoter skall vara niarvarande. Den mening skall gilla som styrelsens
beslut, for vilken de flesta rosterna har avgivits. Vid lika rostetal skall den
mening gilla som ordféranden vid sammantridet bitrdder. Nir det giller
friga om erinran eller varning till medlem eller ombud eller entledigande av
ombud utan ansékan bor styrelsen vara fulltalig for att bestutforhet skali
foreligga. Huvudregeln for bestut i allménhet om enkel rostdvervikt bor gélla
ocksa i dessa fragor. For besiut om utseende och entledigande av borschef,
om instruktion for denne, om avregistrering av virdepapper mot utgivarens
onskan samt om forlust av medlemskap utan ansokan bor ocksd kravas
fulltalig styrelse. Dirutéver bor foreskrivas att for beslut krdvs att tvé
tredjedelar av styrelsen har bitritt beslutet.

Utredningens forslag att slopa kraven pé kvalificerad majoritet for vissa av
borsstyrelsens beslut har vidare mott erinran fran flera héll. Bland remissin-
stanser som forordar att nuvarande krav pa kvalificerad majoritet for vissa
beslut behalls kan nimnas Svenska bankforeningen, Svenska fondhandlarefor-
eningen och Svenska bankmannafirbundet.
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Utredningens forslag till besvirs- och straffbestimmelser har ocksd ront
viss kritik. Ldnsstyrelsen i Goteborg och Bohus lin ifrégasiitter om inte talan
mot borsstyrelsens beslut kan foras hos bankinspektionen. Vidare har fran
flera hall forts fram onskemal om besvirsritt i flera typer av beslut dn vad
utredningen har foreslagit. Svenska bankforeningen, Svenska fondhandlarefor-
eningen, Sveriges advokarsamfund och Sveriges aktiesparares riksforbund anser
saledes att beslut i in- och avregistreringsdrende bor kunna overklagas.

I stillet for att sdsom utredningen har foreslagit straffsanktionera olaga
borsverksamhet anser hovrétten for Skdne och Blekinge det mer dndamals-
enligt att ge tillsynsmyndigheten befogenhet att vid vite forbjuda fortsatt
verksamhet.
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4 Foredraganden

4.1 Inledning

Virdepappersmarknaden dr 1 huvudsak att betrakta som en del av
kapitalmarknaden, dér langfristigt kapital utbjuds, omsitts och kanaliseras
till olika sektorer i samhiétlet. Handeln med virdepapper liksom kapitalmark-
naden i §vrigt péverkas av manga olika faktorer, bl. a. konjunkturutveck-
lingen inom och utom landet samt statsmakternas finans- och kreditpolitik.
Allménna ekonomiska frégor av sddant slag omfattas inte av de utrednings-
forslag som jag skall behandla i det f6ljande. Forslagen avser frimst de former
under vilka virdepappershandeln sker i vart land samt de personer. banker
och andra f6retag, s. k. fondkommissiondrer, som yrkesmiissigt handlar med
virdepapper. Forslagen har alltsd sirskild betydelse for fondkommissions-
handeln, dvs. den handel med virdepapper som sker i eget namn men {6r
annans rikning. Vidare bechandlas den vdrdepappershandel som sdger rum pé
Stockholms fondbérs samt fondborsens organisation m. m.

Med hénsyn till vdrdepapperens art brukar vdrdepappersmarknaden
indelas i en aktiemarknad och en obligationsmarknad. En annan indelning
kan goras med utgéngspunkt i de former under vilka handeln sker. Forst kan
nidmnas handeln p& Stockholms fondbors med dér inregistrerade virdepap-
per. Vidare forsiggar handel inom fondbdrsens lokaler med virdepapper, som
inte dr borsnoterade men noteras pé den s. k. fondhandlarlistan. En tredje
grupp dr handeln utanfor borsen i inregistrerade och icke inregistrerade
virdepapper genom formediing av fondkommissionirer eller mellan dem.
Slutligen forekommer handel i virdepapper direkt mellan képare och séljare
utan formedling av fondkommissionarer.

Handel med viirdepapper fyller enligt allmin uppfattning en viktig uppgift i
en marknadsekonomi och #r dgnad att frimja en fordelning av landets
samlade tillgangar till de omraden diar de far den mest dndamalsenliga
anvindningen. Viirdepappershandeln bidrar ddrmed till den ekonomiska
utvecklingen. Pa virdepappersmarknaden kan l&ngfristigt kapital 6verforas
fran sparare och institutionella kapitalplacerare, t. ex. fonder och forsdkrings-
bolag, till lantagare inom olika scktorer av samhiliet. Staten och stérre
kommuner ger silunda ut obligationer for att skaffa kapital till investeringar
m. m. For att ticka bostadsbyggandets l&ngfristiga ldnebehov emitteras
obligationer bl. a. av bostadsfinansierande kreditinstitut. Niringslivets behov
av kapital tillgodoses bl. a. genom obligations- eller aktieemissioner.

Det har ibland ifrigasatts huruvida virdepappershandein och sirskilt
borshandeln frimjar utbudet av kapital pd kapitalmarknaden och underiittar
kapitalférsorjningen for niringslivet. Att sa dr fallet nir det géller utgivning
av obligationer och nyemission av aktier dr uppenbart. Delade meningar har
ddremot kommit till uttryck i friga om betydelsen av handeln med redan
utgivna virdepapper. Att sddana virdepapper omsitts pd en marknad kan
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enligt en uppfattning betraktas frimst som ctt, delvis med spekulativa inslag
forenat byte mellan olika dgare. Enligt andra bedémare har man da bortsett
fran den stora betydelse som virdepappershandeln har for bedomningen och
virderingen av de olika foretagen och dirmed for kanaliseringen av medel till
de foretag som bedéms vara framgangsrika och lovande. Borsnoteringen och
omsittningen av virdepapper utgor for foretagen en god mitare pa deras
effektivitet. En vil fungerande och rorlig viirdepappersmarknad har enligt
min mening stor betydelse for en utvecklad marknadsekonomi. Att virde-
papper omsitts regelbundet p& en sddan marknad och dérigenom latt kan
forvandias till pengar medfor ocksa att viirdepapperen blir mer attraktiva som
placeringsobjekt. Detta dr i sin tur dgnat att frimja utbudet av riskvilligt
kapital. Borshandeln bidrar salunda indirekt till att kapitalbehvande foretag
erhdller kapital for investeringar.

Gillande regler om fondkommissionshandel och fondborsverksamhet dr
snart sextio r gamla och har inte omprovats eller andrats namnvirt under
denna tid. Det finns dirfor anledning att anpassa reglerna till nya forhal-
landen och de krav som foljer av utvecklingen i samhallet och inom det
ckonomiska livet. Det kan vidare stiillas krav pa att lagstiftning och offentlig
tillsyn si langt som mdjligt skyddar allméinheten fran forluster vid vérde-
pappershandel eller minskar risken harfor. Detta ar naturligt med tanke pé det
allménna intresset av att allt flera och nya grupper av ménniskor sparar i
aktier och andra virdepapper. Ett viktigt syfte med den lagstiftning som nu
skall behandlas bor déirfor vara att férbdttra skyddet for den kapitalplacerande
allmdnheten. Lagstiftningen bor syfta till att skapa goda forutsittningar foren
smidig och vl fungerande fondkommissionshandel och fondbdrsverk-
samhet som mdots med allminhetens fortroende.

Fondbdrsutredningen (Fi 1967:32) har haft i uppdrag att se dver borslag-
stiftningen och enligt tilliggsdirektiv &r 1972 ocksd lagstiftningen om
fondkommissionsrorelse. 1 friga om bdrshandeln har uppdraget bl. a. avsett
Atgdrder for att forbittra allminhetens mdjligheter till insyn i borsbolagen
samt en oversyn av fondbérsens verksamhet, organisation m. m. I tilldggs-
dircktiven anfordes bl. a. att reglerna om fondkommissionsrorelse var delvis
fordldrade och dven redaktionellt i behov av dversyn. Vissa forenklingar
borde kunna goras och vidare borde 6vervigas att i olika avseenden precisera
och skiirpa reglerna om verksamhetens utévande. Utredningen har avgett
flera delbetdnkanden som har resulterat i lagstiftning, bl. a. om forenklad
aktiehantering, om registrering av akticinnehav och om stdrre foretags
offentliga redovisning. I betankandet (SOU 1973:60) Fondborsen har utred-
ningen behandlat borslagstiftningen och foreslagit nya regler om fondbdrsen
och borsverksamheten i vart land. Som forut namnts har vissa delforslag i
detta betinkande redan foranlett dndring i reglerna om fondbdorsen. 1 sitt
slutbetinkande (SOU 1976:54) Om fondkommissionsrorelse m. m. har
utredningen redovisat sina 6vervaganden i friga om fondkommissionirernas
verksamhet m. m.

9 Riksdagen 1978/79. [ saml. Nr 9
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Under senare ar har den internationella utvecklingen av viirdepappershan-
deln tilldragit sig okat intresse. Inom bl. a. organisationen f6r ckonomiskt
samarbete och utveckling (OECD) pagar eutt omfattande arbete med att
forbatira forutsdttningarna for virdepappershandeln éver granserna. Som ett
led i detta arbete antog OECD:s rad, efter forslag av OECD:s Committee on
Financial Markets, &r 1976 en rekommendation i friga om villkoren for
erbjudande till allminheten av virdepapper ("OECD Minimum Disclosure
Rules™). Sverige har deltagit i deua arbete och bitritt rekommendationen.
Vidare har nimnda kommitté avslutat en studie angiende vidrdepappers-
handel (’Selfregulating Security Markets™). Detta arbete har visserligen inte
lett till ndgon rekommendation, men studien innehéller intressanta aspekter
pd utvecklingen av olika marknadstyper samt en oversikt av praxis i
medlemslianderna ndr det giller virdepappershandeln. Utredningen har i
enlighet med sina direktiv foljt den internationella utvecklingen av virde-
pappershandeln och utformat sina férslag med beaktande hirav.

Decn av OECD antagna rekommendationen innebir i praktiken att varje
utbjudande av virdepapper till allménheten skall foregds av en omfattande
information genom sirskilda prospekt. For granskning av saddana prospekt
och godkidnnande av virdepapper till férsdljning bland allménheten forut-
sdtts en offentlig marknadsovervakning av vidrdepappersemissioner av mer
omfattande slag dn den vi f. n. har i Sverige. Utredningen har framhéllit att
mdjligheterna till granskning av emissioner avsevirt har forbittrats genom
reglerna om emissionsprospekt i den nya aktiebolagslagen och att marknads-
strukturen i vart land i praktiken ger goda maojligheter till en god marknads-
overvakning. Utredningens forslag far ses som ett steg i strivandena att i
praktiken uppfylla den internationella standard for virdepappershandel som
enligt OECD:s rekommendation bor inforas pa lingre sikt. Enligt utred-
ningen ir frigan om ytterligare tgirder i denna riktning inte sirskilt aktuell i
praktiken s& linge den nuvarande valutaregleringen uppritthalls.

For egen del ansluter jag mig till utredningens uppfattning i de nu berdrda
fragorna. Skulle forhallandena visentligt dindras. t. ex. i friga om valutareg-
leringen, far overvigas om nagra atgiirder d& kan anses behévliga med hénsyn
till OECD:s rckommendation.

4.2 Lagstiftning om fondkommissionsrorelse m. m.

4.2.1 Allménna synpunkter

Fondkommissionsverksamhet utgvas i Sverige av affirsbankerna och av
speciella foretag, i fortsdttningen kallade fondkommissionsfirmor. 1 sist-
ndmnda grupp finns f. n. atta {6retag med delvis olika rorelseinriktning och
arbetsformer. De bada foretagskategorierna arbetar under visentligt olika
forutsdttningar. For bankerna utgoér fondkommissionsrorelsen endast en
mindre del av en omfattande och differentierad verksamhet somavserin- och
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utldning. betalningsformedling. notariatverksamhet m. m. For 6vriga fond-
kommissiondrer ir i aliminhet fondkommissionsrérelsen dén huvudsakiiga
arbetsuppgiften. Vid sidan dirav kan fondkommissionsfirmorna emellertid
driva olika slags verksamhet med strre eller mindre anknytning till
fondkommissionshandeln, t.ex. placeringsradgivning, kreditgivning och
notariattjinster.

Den volymmissiga utvecklingen av virdepappersmarknaden under senare
ar och de badda kommissionirskategoriernas marknadsandelar kan askédlig-
goras genom féljande tabeller.

Tabell 1 Beriiknad omsittning av aktier, totalt och genom fondkommissiondrer samt
bankers och évriga fondkommissionérers uppdelning av marknaden.

Ar Beriknad Dirav ge- Fondkomis- Marknadsandelari %
total ak- nom fond-  siondrernas  av kol. 3
tieomsitt- kommis- andel i %
ning (mkr)  sionirer av kol. | Banker Ovriga

(mkr) fondkommis-
siondrer

1 2 3 4 S

1950 1039 535 51 74 26

1955 1059 486 46 72 28

1960 1 818 992 55 79 21

1965 3552 1917 54 76 24

1970 4 688 1 850 40 64 36

1972 6445 4 147 64 56 44

1973 8053 4928 61 58 42

1974 7117 5130 72 57 43

1975 7371 5244 1! 61 39

1976 8 909 6161 69 60 40

1977 6 481 4781 74 63 37

Som framgdr av tabellen har handeln med akticr genom fondkommissio-
ndrer dkat under den senaste tjugodrsperioden. Samtidigt har den totala
aktieomsittningen vdrdemissigt stigit kraftigt. Under &r 1977 sjonk dock
aktieomsittningen markant i kronor riknat. Det kan noteras att handeln i
borsnoterade aktier i 6kande grad har gatt genom fondkommissiondrer.

Fordelningen av omsittningen mellan banker och fondkommissions-
firmor belyses ocksd av tabell 1. Under 1970-talet har firmornas stallning pa
marknaden stirkts och deras del av marknaden stabiliserats omkring 40
procent. Under dren 1975-1977 forlorade dock firmorna en del av markna-
den.
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Tabell 2 Fondkommisstonirernas obligationsomsittning 1966-1977

Ar Obligationsom- Marknadsandel i procent
siittning mkr
Banker Fondkommissions-
firmor
1966 3808 97.2 2.8
1968 9577 983 1.7
1970 5822 99.1 09
1972 7914 979 2.1
1973 11737 98.4 16
1974 7453 97,0 30
1975 8717 952 48
1976 13712 96,7 33
1977 13675 97.1 29

Fondkommissionirernas handel med obligationer dr endast till cn liten del
forlagd till fondborsen. Den handel som forekommer dir avsag &r 1977 till ca
95 procent premieobligationer. Aterstoden av bérshandeln avser till den
ojamforligt storsta delen konverteringsldn. For obligationsmarknaden som
helhet spelar de stora institutionella placcrarna, dvs. AP-fonden, forsikrings-
bolagen m. fl. en helt dominerande roll. Som framgar av tabell 2 har
fondkommissionsfirmorna en ringa del av denna marknad.

Fondkommissionidrernas verksamhet regleras frimst genom lagen
(1919:240) om fondkommissionsrorelse och fondborsverksamhet (FL). Med
fondkommissonsrorelse forstds yrkesmassigt idkad verksamhet som avser
kop och foérsdlining i kommission av aktier och andra delaktighetsbevis i
bolag samt obligationer. For att f& driva sidan rorelse krévs sérskilt tillstdnd.
Krav stills bl. a. p& utdvarens erfarenhet, ldmplighet och solvens. Lagen
innehéaller vidare bestimmelser om tillsyn m. m. Lagstiftningen syftar till att
ge ett skydd 4t aliminheten vid handel med vardepapper. Den skall sdlunda
inte behdva riskera att anfortro sina uppdrag at personer som pa grund av
okunnighet eller vardsléshet kan komma att handla i strid mot uppdragsgiva-
rens intresse eller som pd grund av sidana omstindigheter eller dalig
ekonomi kan dsamka uppdragsgivaren forluster.

Fondborsutredningen foreslar en ny fondkommissionslag som ar utformad
med sirskild hinsyn till allminhetens skyddsintresse och till det allmédnna
intresset av att fondkommissionshandeln liksom fondborsverksamheten
bedrivs pa ett tilifredsstillande sitt och med aliminhetens fortroende.
Bankernas fondkommissionsrorelse foreslas reglerad genom banklagstift-
ningen, vari tas in hanvisningar till vissa bestimmelser i den nya fondkom-
missionslagen.

Aktiesparare bor enligt utredningen kunna goéra ansprik pa en offentlig
tillsyn dver virdepappersmarknaden och fondkommissionshandeln likvir-
dig med den som enligt bank- och forsékringslagstiftningen utévas dver
bank- och forsikringsrorelsc. For att tillgodose sddana ansprik har utred-
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ningen sirskilt behandlat fragor om tillstandsplikt for fondkommissionsverk-
sambhet, krav p3 siirskild toretagstorm {or sadan verksambhet, kapitaltackning
samt begrinsningar av den verksamhet som traditionellt har bedrivits av
fondkommissionsforetag. 1 friga om fondkommissionshandeln dr utred-
ningens forstag ocksé utiryck for en stridvan att i konkurrenshidnseende
jimstilla banker och fondkommissionsfirmor. Utredningen har vidare sokt
att tydligare in i nu géllande regler ange forutsittningarna for sédan handel
och annan ckonomisk verksamhet som bedrivs i samband diarmed.

Flertalet remissinstanser godtar de grundlaggande tankarna i utredningens
forslag. 1 friga om fondkommissionsverksamheten har dock néringslivets
organisationer och fondkommissionsfirmorna uttryckt farhdgor for att
forslagen i vissa avseenden medfor alltfor stora inskrankningar och krav pé de
fondkommissionirer som inte dr banker. Detta giller sirskilt de foreslagna
begrinsningarna i friga om handel for egen riikning och vilka verksamhets-
grenar som far bedrivas av fondkommissionsbolag. Andra frdgor som sérskilt
har uppmairksammats giller reglerna om koncernforhéllanden och courtage,
dvs. den ersiittning som tas ut vid fondkommissionsuppdrag.

Foregen del vill jag i likhet med de flesta remissinstanserna ansluta mig till
de grundliggande principerna i utredningens forslag. En vil fungerande
virdepappersmarknad ar beroende bl. a. av en kar av yrkesskickliga och
ansvarskiannande fondkommissiondrer. De nya reglerna bér syfta till att
skydda allmidnheten och skapa goda forutséttningar for att fondkommis-
sionsverksamhet kan bedrivas med allmédnhetens fortroende och pa si langt
mdjligt ssmma villkor av alla fondkommissionérer. Reglerna far dock inte ges
ett sddant innehall att onddiga band ldggs p& fondhandeln och att seridsa
fondkommissionsforetag 18per risk att slds ut. De i det foljande upptagna
forslagen har utarbetats i syfte att tillgodose de angivna kraven.

Jag forordar att reglerna om fondkommissionsrorelse i 1919 ars lag ersitts
av en ny fondkommissionslag, som dr gemensam for savil banker som &vriga
fondkommissionirer. Forslaget innebiir for bankerna att reglerna i banklag-
stiftningen kompletteras med vissa bestimmelser i fondkommissionslagen. |
de foljande avsnitten kommer jag att behandla huvudfrigorna i forslaget till
fondkommissionslag.

4.2.2 Tillstandsplikt, foretagsform m. m.

Enligt gillande regler krivs tillstdnd for att fa driva fondkommissionsro-
relse. Tillstind kan meddelas fysisk person, handelsbolag — inklusive kom-
manditbolag — aktiebolag och bankaktiebolag. Som forutsittning for tillstand
finns i lagen angivet vissa krav, bl. a. pad lamplighet och pd visst minsta
kapital. Vidare giller att tillstdnd inte fir meddelas om den tillimnade
rorelsen bedoms kunna bli till skada for det allminna.

Nu gillande tillstind att driva fondkommissionsrorelse avser rorelse som
drivs av fjorton bankaktiebolag, dvs. samtliga affdrsbanker, och atta fond-
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kommissionsfirmor, varav fyra akticbolag och fyra kommanditbolag.

Utredningen foreslar att siarskilt tillstdnd ocksd i framtiden skall vara en
forutsitining for att fa driva fondkommissionsrorelse. Vidare foreslas att
s&dan rorelse férutom av bankinstitut endast skall f& drivas av aktiebolag. |
frdga om bankerna foreslar utredningen att inte bara affarsbank utan ocksd
sparbank och centralkassa for jordbrukskredit skall f& driva fondkommis-
sionsrorelse. Utredningen forordar vidare — med bankiagstiftningen som
forebild — att tiilstdnd far meddelas endast om den tillimnade rorelsen kan
antas bli till nytta for det aliménna. Denna grundldggande forutsittning
foreslas galla oavsett i vilken foretagsform rorelsen kommer att drivas.

Jag anser i likhet med utredningen och en enig remissopinion att en
tillstdndsprovning liksom hittills dr nédvindig pd detta omride. Jag foreslar
darfor att—ienlighet med vad som f. n. giller — det skall kriivas tillstand for att
man skall f3 driva fondkommissionsrorelse. Utredningens forslag om att
sddan rorelse — vid sidan av bankerna - endast skall f& drivas av aktiebolag har
inte heller métt erinringar vid remissbehandlingen. Aven jag ansluter mig till
forslaget i denna del. Jag instimmer vidare i forslaget att ocksd sparbanker
och centralkassor for jordbrukskredit i fortsdttningen bor ha méjlighet att
etablera sig inom fondkommissionshandeln. Emellertid avses med f6rslaget
givetvis inte att varje sparbank eller féreningsbank skall f4 tillstdnd att driva
fondkommissionsrérelse. Négon sirskild begrinsning i lagen i friga om
sddana bankers ritt att driva fondkommissionsrorelse anser jag emellertid ej
erforderlig.

Utredningens forslag om att tillstdnd fAr meddelas endast om det kan antas
att rorelsen blir till nytta for det allmdnna har métt erinringar fran flera héll.
Jag anser ocksd att bidrande kritik kan anféras mot forslaget i denna del.
Kravet har foreslagits under hinvisning till att ett sddant krav géller vid
tillstindsprovning enligt banklagstiftningen. Den behovsprincip som har
kommit till uttryck i dessa regler bor ses mot bakgrund av de farhigor for
dveretablering som man har hyst i friga om bankrérelse. Motsvarande risker
foreligger enligt min mening inte for fondkommissionshandeln, som f. n. &r
starkt koncentrerad till ett fatal foretag forutom affirsbankerna. Det saknas
darfor anledning att skidrpa nuvarande krav pd det sidtt utredningen har
foreslagit. Jag f6rordar i stéllet att nuvarande krav i FL om att rorelsen inte
kan antas leda till skada for det allmdnna fors ¢ver till den nya fondkom-
missionslagen.

Fraga om tillstdnd for aktiebolag att driva fondkommissionsrorelse bor,
som utredningen har foreslagit, prévas av bankinspektionen. Det dr uppen-
barligen en fordel om all tillstindsprovning verkstills av en och samma
myndighet. Den omstiindigheten att regeringen provar drende om oktroj for
affdrsbank behdver enligt min mening inte foranleda att ocksé drende om
tillstdnd for sddan bank att driva fondkommissionsrorelse provas av rege-
ringen. Jag fSreslar - till skillnad frin utredningen — att det bdr ankomma pé
bankinspektionen att prova ocksa bankinstitutens ansékningar om tillstdnd
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att driva fondkommissionsrdrelse.

Som tidigare har redovisats innehéller FL flera krav for tillstdnd att driva
fondkommissionsrorelse. Utredningen foreslér att kravet pd speciellt yrkes-
kunnande fors éver till de nya reglerna om fondkommissionsbolag. Férutom
verkstillande direktoren bor enligt utredningen en av styrelseledamdterna
genom tjinstgodring hos fondkommissiondr eller pd annat siitt ha skaffat sig
den erfarenhet som behdvs for verksamheten. Utredningen stiller inte upp
nagra krav pd formella meriter men framhaller att det fir ankomma pd
tillstandsmyndigheten att beddma om tillfredsstallande sakkunskap finns i
den organisation som presenteras i tillstindsdrendet. De organisatoriska
forhallanden under vilka rérelsen skall bedrivas bor ocksé dgnas uppmirk-
samhet vid tillstindsprévningen. Vidare bor enligt utredningen goras en
provning av den personliga limpligheten hos den verkstillande ledningen
och hos dgaren. 1 friga om dgaren blir prévningens omfattning beroende av
bolagets iigarstruktur.

Utredningens forslag i dessa delar har inte mott erinran vid remissbehand-
lingen. Aven jag godtar utredningens forslag. Jag anser det angeliget att de
nya reglerna dessutom - liksom de nu gillande - innehdller en uttrycklig
bestimmelse om att tillstdnd fir meddelas endast om bolaget inte dr olampligt
for uppgiften.

4.2.3 Fondkommissionshandel och handel for egen rdkning
8

Handel i kommission innebir att en uppdragstagare (kommissiondr) dtar
sig att for annans rakning men i eget namn sélja eller kopa varor, viardepapper
eller annat, Rittsregler om sidana uppdrag finns i lagen (1914:45) om
kommission, handelsagentur och handelsresande (KL). Aven om FL inte
innehaller nagon hinvisning till KL, anses KL #nd4 gilla f6r fondkommis-
sionshandeln i den man siirskilda bestammelser inte finns i FL. I likhet med
utredningen anser jag att i fondkommissionslagens inledande bestimmelser,
som skall gilla all fondkommissionshandel, bér tas in en erinran om att KL
giller vid sidan av fondkommissionslagen. I den mén sérskilda bestimmelser
inte ges i fondkommissionslagen skall liksom f. n. reglerna i KL gilla, t. ex.
om kommissiondrens rittigheter och skyldigheter, kommissionsuppdragets
upphorande m. m. Sidsom utredningen har framhaéllit fir detta sirskild
betydelse vid sjilvintride och inbordes affarer. Kommissionidren dr alltsa
skyldig att alltid iaktta sin huvudmans intresse. Har denne exempelvis
foreskrivit visst pris, 4r kommissiondren skyldig att begira fordelaktigare
pris, om omstindigheterna medger det.

Giillande regler lagger inte hinder i vigen for s. k. blankningsafférer.
S&dana affirer utmirks av att siljaren inte dger de vérdepapper han 6verléter
utan har ldnat dem av tredje man. Avsikten dr att sidljaren senare skall
aterstilla de ldnade virdepapperen till tredje man genom att gora téck-
ningskép av samma slags papper till en férhoppningsvis ldgre kurs. En s. k.
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blankare formodas alltsd sélja i en marknad som han bedémer vara for hog tor
att gora tickningskop senare vid kursnedgang till ett ligre pris.

Blankningsaffdrer forekommer pa de flesta borser utomlands men ir ofta
kringgirdade med ingdende regler om hur sddana affirer far ga till. Effekten
av blankningsaffarer ar ocksd omdiskuterad. De anses kunna ha en viss
kursutjimnande verkan. Sirskilt pa en liten fondbors och med ett begriinsat
material av viirdepapper tillgingligt for omsittning — som fallet #r i friga om
Stockholms fondbérs — anser emeliertid utredningen att skilen mot att tilldta
blankning dverviger. Utredningen har framhallit bl. a. att utpriglat speku-
lativa inslag forekommer i samband med blank ning och att den part som har
en nirmare kinnedom om marknadsldget uppenbarligen har ett Svertag i
jdmforelse med motparten. Utredningen [Greslar ett (6rbud (6r fondkommis-
siondrer att for egen eller annans rikning genomfora eller medverka till
blankning. Nagra remissinstanser har uttryckligen tillstyrkt forslaget och det
alldeles overvigande antalet har limnat det utan erinran. Frin ett par héll har
emellertid kritik fram[Grts. Fondkommissionsfirmorna avstyrker ett gene-
rellt férbud mot blankningsaffirer men forklarar sig beredda att medverka till
att firmorna inte erbjuder kunder 1an av virdepapper f6r blankning. For egen
del finner jag i likhet med flertalet remissinstanser dvervigande skiil talar f6r
utredningens forslag. Jag forordar alltsd att det i lagen infors forbud f6r
fondkommissiondr att utfdra blankningsaffdrer for egen rikning eller att
medverka vid blankning f6r annans ridkning.

1 FL finns inte nigra bestimmelser om den verksamhet som en fondkom-
missiondr firdriva vid sidan av kommissionshandeln. Nigot legalt hinder for
fondkommissionsfirmor att gora virdepappersaffdrer for egen rikning eller
att driva annan verksamhet in fondkommissionshandel foreligger siledes
inte. For bankerna daremot 4r verksamheten ingdende reglerad i banklag-
stiftningen. 1 bankernas rorelse far vid sidan av in- och utldning av pengar
ingd endast annan verksamhet som stdr i samband darmed. Handel for egen
rdkning far bankerna bedriva endast med mynt, vixlar, m. m. samt
obligationer och vissa andra virdepapper. Ddremot giller ett principiellt
forbud for banker att forvirva aktier, forlagsbevis m. m. for egen rikning.

Utredningen har ingdende provat fragan om fondkommissionirernas ritt
till handel for egen riakning. Bakom utredningens overviganden ligger en
stridvan att begrinsa egenhandeln till vad som ir forenligt med en verksam-
het, dir kommissionshandeln utgor det visentliga. Overviagandena har syftat
till att undvika den intressekonflikt som kan uppkomma om den som kdper
och siljer i kommission, dvs. handlar p4 annans uppdrag, samtidigt handlar
for egen rikning. Vidare har utredningen sokt att ocksd i friga om
egenhandeln s& 1angt majligt utjamna konkurrensvillkoren mellan banker
och andra fondkommissionirer. Overvigandena har féranlett utredningen
att fOresld att alla fondkommissionirer, sdvil banker som fondkommissions-
bolag, fir rdtt att handla med aktier och vissa andra virdepapper i den
utstrickning som behdvs for att underlidtta kundernas affédrer. Syftet skall



Prop. 1978/79:9 137

vara att underlitta fondkommissionshandeln genom att géra marknaden
mera likvid och bidra till kursutjimning. Dessutom bdér egenhandel fa
bedrivas for att rationalisera hanteringen av sma virdepappersposter. Med
dessa utgangspunkter foresidr utredningen, med undantag av en reservant
som avstyrker forslaget, att fondkommissiondrernas riitt att for egen rilkning
forvirva aktier, emissionsbevis och andelar i akticfonder begrinsas till ett
handelslager, vars anskaffningsvirde inte far dverstiga 2 milj. kr. For banker
foreslas begrinsningarna ocksi omfatta férlagsbevis. Obligationsmarknaden
har med hinsyn till sin speciella karaktir limnats utanfor begrinsningsreg-
lerna. Bankinspektionen fGreslds kunna medge ytterligare forvirv. Dock far
lagret ha ett anskaffningsvirde av hogst 10 milj. kr. S4dant medgivande skall
enligt utredningen syfta till att géra marknaden mera funktionsduglig eller till
att na kostnadsbesparande rationaliseringar inom handeln med smé virde-
pappersposter.

Utredningens forsiag till regler om fondkommissionirernas handel for
egen rikning har fatt ett blandat mottagande vid remissbehandlingen.
Forslaget tillstyrks av flertalet remissinstanser, bl. a. bankinspektionen,
kommerskollegium och riksbanksfullméktige. Forslaget avvisas av bl. a.
representanter f6r naringslivet och fondkommissionsfirmorna. De framhéiler
att skill saknas att infora begrinsning av egenhandeln, eftersom gillande
regler inte har lett till ndgra missforhallanden. Vidare framhalls att det dr
angelidget att maéjligheten till konsolidering genom nedskrivning av aktie-
portfoljen behélis. En tredje grupp remissinstanser, ddribland styrelsen for
Stockholms fondbérs, ansluter sig till utredningens uppfattning att begriins-
ningar behdvs men for fram alternativa tekniska losningar. Bl. a. pekas pé
mojligheten att inte bara genom anvisningar i motiven utan ocksi genom
regler i lagen begriinsa hogsta tilldtna innehav till viss procent av omsiitt-
ningen inom en ram av ett minsta och ett hégsta belopp.

For egen del vill jag framhdlla foljande. De fOreslagna reglerna om
fondkommissiondrernas ritt till handel for egen ridkning syftar bl. a. till att
utan drastiska forbud minska riskerna for den intressekonflikt som kan bli
foljden av att sddan handel drivs samtidigt med kommissionsuppdrag. Ett
annat syfte dr att ni en utjamning av konkurrensvillkoren mellan banker och
andra fondkommissionirer genom att dven bankerna foreslas fa ritt att ha ett
handelslager av aktier m. m. Det dr enligt min mening angeliiget att s& |&ngt
mojligt sbka tillgodose de angivna kraven. I detta sammanhang kan nimnas
att man utomlands pd olika sdtt har begrinsningar i frdga om ritten till
egenhandel. Liksom utredningen anser jag att egenhandel ocksi innebir
fordelar for fondhandeln som bor tas tillvara. Vid en samlad bedémning
finnerjag att utredningens forslag i stort sett innebér en limplig avviigning av
de olika intressen som bor beaktas. Jag ansluter mig darfor till grundtankarna
i utredningens forslag i frdga om fondkommissionidrs handel for egen
rikning. Detta innebdr att jag i likhet med flertalet remissinstanser forordar
att fondkommissionsbolagens egenhandel begriinsas och att dven banker
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som driver fondkommissionsrorelse bor ha citt att utan sirskilt tillstind
forvdrva och inncha aktier, dock endast i den omfattning som behovs for att
underlitta fondkommissionshandein. Om bankernas aktieinnehav endast
har sddant syfte och begridnsas pa nimnda sitt, anser jag i likhet med bl. a.
bankinspektionen att det intc méter betdnkligheter att géra ett sddant mindre
avsteg frAn huvudregeln enligt banklagstiftningen att banker i princip inte
skall inneha eller handla med aktier och dylika vidrdepapper for cgen
rikning.

Emellertid anser jag att det finns visst fog for den kritik som har riktats mot
den tekniska 16sning som har valts. For egen del anser jag att en mer flexibel
lésning dr onskviird. Jag foreslar darfor att utredningens forslag kompletteras
med en regel om att fondkommissionirernas aktieinnehav far uppga till viss
procentuell andel av omsiittningen i fondkommissionshandeln. Som nagra
remissinstanser har papekat bor en fondkommissionar dock oberoende av
rorelsens storlek ha ritt till ett eget aktieinnehav av ej alltfor obetvdlig
omfattning. Jag forordar dirfor en grundregel att, oberoende av réreisens
omfattning, anskaffningsviirdet av detta innehav far uppga till hogst tva milj.
kr. Omsiittningen i fondkommissionshandeln hos banken eller fondkom-
missionsbolaget kan ddrutdver beréttiga till ytterligare innehav. For att mer
eller mindre tillfilliga fordndringar i denna omsittning inte omedelbart skall
paverka aktieinnehavets storlek foreslar jag att innehavet relateras till den
genomsnittliga drsomsittningen for de narmaste fem foregiende kalender-
aren. For nystartade eller omorganiserade foretag bor omsittningen berdknas
forden tid foretaget har varit verksamt i aktuell juridisk form. Med hiansyn till
omsittningen i fondkommissionshandeln och firmornas nuvarande aktiein-
nehav foreslar jag en regel som innebir ritt till ett aktieinnehav som svarar
mot tv3 procent av namnda genomsnittliga arsomsittning i fondkommis-
sionshandeln. Emellertid bor denna regel inte beréttiga till alltfér omfattande
viirdepappersinnehav. De mycket stora bankerna och fondkommissionsbo-
lagen skulle — om regeln inte forsdgs med négon begriinsning — kunna skaffa
sig ett virdepappersinnehav som inte dr motiverat med hinsyn tilt syftet med
reglerna. Jag foreslar darfor att aktieinnehavet far ha ett anskaffningsviirde av
hogst 10 milj. kr. De nu forordade fasta beloppsgrinserna kan bchdva
omprovas efter nagra ar.

I friga om vilka virdepapper som skall omfattas av begrdnsningsregein
bitriader jag utredningens forslag att den skall avse aktier, emissionsbevis,
andelar i aktiefonder och dessutom andelar i ekonomiska foreningar. Regeln
bir diremot inte avse obligationer eller, utom for bankerna, forlagsbevis.
Med hinsyn till att banklagstiftningen f. n. ses dver av banklagsutredningen
dr jag inte beredd att nu ta upp frigor om sddan dndring i denna lagstiftning
som inte direkt foranleds av den foreslagna fondkommissionslagen. Som
utredningen har foreslagit forordar jag dérfor med hidnsyn till att aktier och
forlagsbevis jamstills i placeringsreglerna for bankerna att i deras virdepap-
persinnehav vid tillimpningen av begrinsningsregeln medriknas forlagsbe-

vis.
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For att de av mig férordade begrinsningarna for fondkommissionsbolagen
inte skall leda till oskiiliga resultat i vissa fall, fGrordar jag att majlighet Oppnas
for bankinspektionen att om synnerliga skal féreligger medge innchav cller
forvirv i andra fall eller i storre omfattning #n enligt den nyss férordade
huvudregeln.

I likhet med utredningen anser jag att fondkommissionsfirmorna genom
liberala gvergéngsbestimmelser bor fa rimlig tid att anpassa sig till det nya
regelsystemet. Jag ir beredd att pd detta omrade striicka mig ngot lingre dn
vad utredningen har gjort och féreslar darfor en anpassningstid om fem ar.
Under denna tid bor det ankomma pa bankinspektionen att vid tillsynen med
uppmirksamhet folja utvecklingen av firmornas virdepappersinnehav.

I FL finns en bestimmelse som ger bankinspektionen mdgjlighet till insyn i
sadan finansiell verksamhet som en fondkommissiondr driver vid sidan av
fondkommissionsrérelsen. Foreligger samband, som niirmare beskrivs i FL,
mellan fondkommissionir och annat foretag som handiar med virdepapper
eller ldmnar kredit mot sikerhet i vdrdepapper och som inte stdr under
bankinspektionens tillsyn, aligger det fondkommissiondren att visa att
sambandet intc medfor menliga verkningar for kunderna i fondkommis-
sionsrirelsen eller for det allminna. 1 annat fall kan tillstdndet att driva
rorelsen aterkallas. Med stod av denna bestimmelse har bankinspektionen
kunnat fi viss insyn i fondkommissionirerna nirstiende foretag som sysslar
med finansiell verksamhet. Utredningen foreslar att den nu berorda bestim-
melsen bor gilla dven i fortsittningen och att den bor omfatta ocksa sddana
niirstdende foretag som bitrider vid kop och forsiljning av virdepapper.

Foratt hindra att lagen kringgés foresldr utredningen vidare att ndgra av de
regler som foreslas for fondkommissionsbolag skall gilla diven vissa juridiska
personer som har #dgarintresse i sddana bolag. Dessa regler avser begrins-
ningen i riatten att inneha aktier for egen rikning. forbudet mot att utfirda
obligationeroch andra for den allminna rorelsen avsedda forskrivningar samt
skyldigheten att avskilja kundernas penningmedel. Utredningen foreslar att
namnda regler skall giilla annan juridisk person in dodsbo som dger merinen
femtedel av aktierna eller akticr med mer dn en femtedel av rdstviirdet i
fondkommissionsbolaget. Utredningen har vid utformningen av regeln viigt
intresset av att fondkommissionsbolagen har cn oberoende stillning mot
betydelsen av att det bland dgarna till dessa bolag finns finansiellt starka
foretag. En utredningsledamot har reserverat sig mot forslaget att foretag med
agarintresse i fondkommissionsbolag skall triaffas av begriinsningen i ridtten
att inneha aktier.

1 friga om forslaget att bankinspektionen skall ha méjlighet att ingripa med
anledning av fondkommissionsbolags forhallande till nirstdende foretag har
fondkommissionsfirmorna anmirkt, att befogenheten att aterkalla tillstandet
ar alltfor vittgdende och att det skulle vara tillrickligt med en uppgiftsskyi-
dighet for det nirstdende foretaget. Forslaget har i Svrigt limnats utan erinran
vid remissbehandlingen.
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Utredningens forslag att vissa regler for fondkommissionsbolag skail giilla
dven forelag med storre dgarintressen i sddana bolag tillstyrks av bankin-
spektionen, som anser att regler av detta slag dr oumbirliga. [ dvrigt mots
forslaget av delvis kraftiga invindningar, framst fran olika niringslivsorga-
nisationer. Kritiken gér bl. a. ut pad att forslaget kommer att motverka att
fondkommissionbolagen far ckonomiskt stabila dgare. Vidare framhélls att
bankinspcktionens tillsynsbefogenheter ger mojligheter till ingripande mot
den fondkommissiondr som visar sig oldmplig och att det pa detta sitt gir att
férhindra att bestimmelserna kringgds. Vissa remissinstanser anser att ett
alternativ till den féreslagna regeln kan vara att fondkommissionsbolag, som
utfor en transaktion pd uppdrag av sidan juridisk person som har ett stérre
dgarintresse i bolaget, skall aldggas rapporteringsskyldighet till bankinspek-
tionen. Svenska bankféreningen pekar pa att forslaget kan leda till att
borsnotcrade foretag drabbas av forbud att utge obligations- och forlags-
lan.

Jag vill for egen del erinra om att man redan i samband med FL:s tiltkomst
understrok att det maste forhindras att en fondkommissionir kringgér lagen
genom att driva fondkommissionshandeln i ett féretag och annan verk-
samhet som har samband ddrmed i ett annat {Gretag. Utredningens forslag,
som i allt visentligt bygger pd nuvarande regler, dr enligt min mening inte
invindningsfritt. Forslaget innebir att bankinspektionen far insyn i sidof6-
retag endast via fondkommissionsbolaget. Jag anser denna ordning otillfreds-
stillande frin flera synpunkter. Genom organisatoriska arrangemang kan
lagstiftningen 1 visentliga stycken sidttas ur spel. Om exempelvis en
fondkommissionir forlidgger sin kreditgivning och viirdepappersforvaltning
till ett foretag vid sidan av fondkommissionsbolaget, kommer enligt forslaget
fondkommissionslagen inte att gilla sidoforetaget. En lagstiftning, som i allt
visentligt syftar till att ge den aktiesparande allménheten ett skydd som sé
langt mojligt dr likvirdigt med andra sparares, far inte sittas ur kraft genom
organisatoriska arrangemang. Inte heller bor bankinspektionens tillsynsbe-
fogenheter begriinsas genom s&dana tgérder.

I stiillet for den av utredningen foreslagna l0sningen finner jag Overvi-
gande skil tala for att bestimmelserna om fondkommissionsbolags rorclse
och om tillsyn 6ver sddana bolag i princip bor giilla ocksa {or vissa sidoforetag,
som har niira samband med fondkommissionsbolag. Endast sddana foretag
vars huvudsakliga verksamhet ligger inom ramen for den rorelsc som
normalt bedrivs av fondkommissionsbolag bér omfattas av en sidan regel.
De verksamhelsgrenar jag avser giller forvaltning av och handel med
virdepapper, radgivning och annat bitriide i samband med sddan handel samt
kreditgivning mot sikerhet i viirdepapper. Nidra samband mellan ett fond-
kommissionsbolag och annat fGretag bor — med forebild i den nya aktiebo-
jagstagens koncernbegrepp — anses foreligga om i huvudsak samma personer
har ett bestimmande inflytande dver foretagen och en betydande andel i
resultatet av foretagens verksamhet.
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Jag foreslar allisd att fondkommissionslagens regler om fondkommissions-
bolags verksamhet och om tilisyn skall gilla i tillimpliga delar ocksa for
forectag som har nidra samband med fondkommissionsbolag och vars
huvudsakliga verksamhet bestdr i att forvalta, handla med eller bitrdada vid
handel med virdepapper eller lamna kredit mot sidkerhet i virdepapper.
Dirvid skall begrinsningarna till vissa verksamhetsgrenar och i friga om
aktieinnehavet avse foretagen gemensamt. Helt naturligt bor tillimpningen
av fondkommissionslagen begrinsas till vad som ir erforderligt for at
tillgodose syftet med bestimmelsen, dvs. att sidoforetaget inte anvinds for
att kringgd bestimmelserna for fondkommissionsrérelsen och att foretaget
inte innebir risker for fondkommissionsbolagets kunder. Om sarskilda skal
foreligger, bor 6ppnas mojlighet att for visst foretag medge undantag — helt
eller delvis — frin den foreslagna regeln. Dispens kan exempelvis komma i
frdga om nuvarande 4dgar- och organisationsstruktur dr sakligt motiverad och
inte utan mycket stora svarigheter kan anpassas till det nya systemet. Jag
foreslar att dispensidrendena provas av bankinspektionen, vars beslut kan
Overklagas till regeringen.

Utredningens forslag om att vissa regler i fondkommissionslagen skall
gilla dven juridiska personer som dger mer dn en femtedel av aktierna i
fondkommissionbolag har, som tidigare ndmnts, mott stark kritik vid
remissbehandlingen. Jag anser att det finns visst fog for de invéindningar som
har rests mot forslaget i denna del. Det ar silunda otillfredsstédllande om
fondkommissionsbolagen inte lingre skulle ha mojlighet att som delédgare ha
ekonomiskt starka och dven i ovrigt limpliga foretag. Med den 16sning jag
forordar i friga om nirstdende foretag till fondkommissionsbolagen har
behovet av en koncernregel i enlighet med utredningsforslaget avsevirt
minskat. Det dr enligt min mening fullt tillrdckligt att i stiillet foreskriva att
foretag, som har inslag av finansiell verksamhet och som har annat samband
med fondkommissionsbolag in som avses i huvudregeln, skall ha viss
upplysningsskyldighet bl. a. om sitt samrdre med fondkommissionbolaget.
Jag avser att i det foljande — i samband med redovisningen av tillsynsbe-
stimmelserna — ndrmare gi in pd denna regel om upplysningsplikt.

En sirskild fraga giller fondkommissionirernas ratt att limna garantier i
samband med att aktier introduceras pa fondborsen. Nagra legala begrins-
ningar finns f. n. inte | denna ritt. Utredningen anser emellertid det vara
alltfor riskabelt for fondkommissionsbolag att limna sddana garantier och
foreslar dédrfor att i lagen tas in forbud med detta inneh4!l. Fér bankerna, som
har betydligt stdrre och enligt utredningen fullt tillrdckliga resurser for att
fanga upp en misslyckad emission, utgdr sddana garantidtaganden ett
naturligt inslag i rorelsen. Négra begransningsregler for bankerna fGreslas
dirfor inte av utredningen i detta avseende.

Kritik har vid remissbehandlingen riktats mot forslaget om forbud for
fondkommissionsbolag att garantera emissioner. Stockholms handelskam-
mare m. fl. framhéller att gdllande ordning s&vitt kint inte har lett till skada
for nagon och att utredningsforsiaget i denna del utgdr ett avsteg frin
principen om konkurrensneutralitet mellan skilda kategorier av fondkom-
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missiondrer. For egen del anser jag inte tillrdckliga skil foreligga att helt
utesluta fondkommissionsbolagen fran mdjlighet att limna garantier |
samband med emissioner. Med forebild i den lagstiftning som giller fér
sparbanker och foreningsbanker foreslar jag att fondkommissionsbholag efter
medgivande av bankinspektionen far forvdrva aktier som ingér i emission
som garanteras av bolaget. S&dana aktier bor enligt huvudregeln avyttras
inom ett ar efter forvirvet i likhet med vad som f. n. giller for bankerna.
Ritten att stilla garanti eller pd annat siitt medverka vid emission av
virdepapper pa den allmédnna marknaden bor anges i lagen.

Ritten for vissa anstillda och andra befattningshavare i fondkommissions-
bolag och banker att gora affirer i virdepapper f6r egen rikning har
diskuterats under senare ar. Utredningen foreslar att innehavare av ledande
befattning i fondkommissionsbolag cller bank eller annan befattningshavare
som normalt harinsyn i uppdragsgivares virdepappersaffirer inte far (oregen
rikning forvirva virdepapper annat én or langsiktig formogenhetsforvalt-
ning. Varje bolag eller bank far efter samrdd med bankinspektionen avgora
vilka befattningshavare som omfattas av bestimmelsen. Placeringar som
avvecklas inom tva &r fran forvirvet bor enligt utredningen presumeras vara
gjorda i annat syfte dn for ldngsiktig formogenhetsforvaltning. Detsamma
giiller placeringar som finansieras genom kredit.

Utredningsforslaget har i denna del fatt ett i huvudsak positivt mottagande
av remissinstanserna. Fran flera hall har dock anmirkningar riktats mot att
den personkrets som omfattas av regeln har gjorts alltfor vid. Kritik har ocksa
framforts mot de presumtionsregler som utredningen har angett i syfte att
klarldgga inneborden av begreppet 1&ngsiktig (6ormogenhetsforvaltning.

For egen del kan jag i likhet med flertalet remissinstanser ansluta mig till
grundprinciperna i utredningens forslag i denna fraga. Det dr uppenbarligen
av stor betydelse att de som dr verksamma i fondkommissionshandeln
omfattas av allminhetens fortroende. Reglerna bor darfor utformas sa att
saddana personer i eller med anknytning till banker och fondkommissions-
bolag som normalt har insyn i enskildas virdepappersaffdarer av storre
omfattning inte far mojlighet att utnytyja sin speciella kunskap for egen
vinning. Det saknas enligt min mening anledning att lata alla personer i
ledande stiillning inom bank eller fondkommissionsbolag omfattas av den
foreslagna regeln diirfor att de kan anses ha en allmin Overblick over
viirdepappersmarknaden. Det avgérande bor vara om han eller hon normalt
eller fortlopande har insyn 1 uppdragsgivares virdepappersaffirer och
diarigenom far sddan kdnnedom om t. ex. orderliget [Or vissa aktier att
forsaliningsviirdet eller borskursen pd akticrna kan péverkas. Jag foreslar
dirfor att bestimmelsen skall gilla {6r befattningshavare eller annan med
anknytning till bank eller fondkommissonsbolag, om han normalt har insyn i
uppdragsgivares virdepappersaffirer av sddan omfattning att det allmiinna
{orsiljningsvirdet kan pdverkas. Jag dterkommer i specialmotiveringen
narmare till frigan vilka personer som bor omfattas av bestimmelsen.
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| enlighet med vad utredningen har foreslagit bdr personcr inom den
avsedda kretsen inte fa forvirva virdepapper annat in for langsiktig
formogenhetsforvaltning. 1 friga om inneborden av detta begrepp kan jag
ansluta mig till vad utredningen har ansett bor gilla som presumtionsregler.
Med anledning av de farhagor som har kommit till uttryck vid remissbe-
handlingen vill jag framhélia att dessa regler —i likhet med alla presumtions-
regler - Kan fringas efter sirskild utredning i varje enskilt fall.

4.2.4 Andra verksamhetsgrenar

Som tidigare har nimnts innehdller FL inte ndgra bestimmelser om den
verksamhet en fondkommissionar far driva vid sidan av fondkommissions-
handeln. Fér bankerna iir didremot verksamheten noga reglerad i banklag-
stiftningen. Utredningen foreslar att i fondkommissionslagen tas in bestam-
melser om den verksamhet - f6rutom fondkommissionshandel — som fér
drivas av fondkommissionsbolag. Vid sidan av fondkommissionshandein
och den egenhandel som har behandlats i foregdende avsnitt skall enligt
utredningen fondkommissionsbolag for att underlitta kommissionshandeln
fa bedriva hirfor erforderlig kreditgivning, forvara och forvalta virdepapper
samt [imna rad om placering av medel i virdepapper. For att 6ppna mojlighet
for bolagen att utdva ocksd annan verksamhet fGreslas att bankinspektionen
far meddela tillstand titl detta, om sérskilda skil foreligger. Sadant tillstand far
dock meddelas endast for verksamhet som har samband med fondkommis-
sionshandeln.

Utredningen har ingdende diskuterat i vad ma&n fondkommissionsbolagen
bor ha riitt till kreditgivning och har slutligen stannat for att foresla att denna
verksamhet bor tillatas med hinsyn till att kredit i enkla former hos bolagen
medverkar till att gora viirdepappersplaceringarna likvida och hela mark-
naden smidigare. Utredningsforslaget innebir att kreditgivningen skall
begriinsas till att avsc utldning som behovs for att underlitta fondkommis-
sionshandeln. Fondkommissionsbolagen far alltsd inte utvecklas till kredit-
institut. Krediternas anknytning till fondkommissionshandeln kan doku-
menteras genom den form av siikerhet som kriavs. Utredningen foreslar att
som sikerhet f&r godtas endast virdepapper som har inregistrerats vid
fondbdrs eller vilka sannolikt snart kommer att registreras dir. Sikerheten
mdste vara betryggande. Bankforeningens belaningsviirden bér enligt utred-
ningen tjidna som riktmiirke och utgéra hogsta griins for den kredit som kan
limnas mot visst slag av siikerhet. Utredningen har understrukit vikten av att
enhandskrediter inte limnas i sddan omfittning att fondkommissionsbola-
gens solvens kommer i fara.

Remissutfallet far i dessa frigor betecknas som splittrat. Bl. a. bankinspek -
tionen och riksbanksfullmiktige har tillstyrkt forslagen. Styrelsen for Stock-
holms fondbors ir ocksé i huvudsak positiv till utredningens 1osning. Kritik
hard andra sidan forts fram frin skilda héil. Fondkommissionsf{irmorna anser
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att de foreslagna reglerna allvarligt hotar firmornas fortsatta existens genom
att alltfor kraftigt beskiira deras verksamhetsomrade. Liknande synpunkier
anfors av Svenska handelskammarférbundet och Stockholms handelskam-
mare, som bada anser att de foreslagna reglerna om tillsyn ger tillrickliga
méojligheter till ingripande vid misstanke om missforhéllande. Frin annat hall
ifragasitts om bankinspektionen inte bor kunna medge att fondkommis-
sionsbolag driver ocksa annan verksamhet dn sddan som har samband med
fondkommissionshandeln. Remissinstanser som f6retriader niringslivet gor
gillande att det foreslagna verksamhetsomradet ir alltfor sniivt avgriansat.

Enligt min mening bor man i denna centrala fraiga om fondkommissions-
bolags verksamhetsomréde striva efter en 16sning som tillgodoser intresset
av att skydda den allmidnhet som berdrs utan att alltfér sndvt begrinsa
bolagens verksamhetsomréde. Jag anser i likhet med utredningen att den
sidoverksamhet som skall vara tillaten bor klart definieras i lagen och i princip
begrinsas till sddant som syfiar till att underlitta fondkommissionshandeln.
De olika verksamhetsgrenar som av utredningen f6reslas bli tilldtna vid sidan
av sjidlva kommissionshandeln ger enligt min mening ett godtagbart
utrymme {or fortsatt rorelsec och expansion {or fondkommissionsfirmorna.
Jag forordar alltsd | huvudsak samma regler som utredningen i friga om vilka
verksamhetsgrenar som normalt bor fi ingd i fondkommissionsbolags
rorelse.

[ den man fondkommissionsbolag ldimnar krediter bor denna verksamhet
begrinsas till vad som 4r erforderligt for att underldtta fondkommissions-
handeln. Sambandet med fondkommissionsrorelsen boér som utredningen
har foreslagit kunna framgd bl. a. av att som siikerhet far godtas endast
viardepapper, som i allminhet bdr vara borsregistrerade. Jag vill i detta
sammanhang anmirka att begrinsningen av fondkommissionsbolagens
kreditgivning inte dr betingad av kreditpolitiska hinsyn utan grundar sig p
samma skal som utredningen har anfort.

Fondkommissionsbolag bor liksom f. n. ha rdtt att ta emot medel pa
sdrskilt konto, s. k. kundkonto. Dessa konton har stor betydelse i fondkom-
missionsfirmornas verksamhet genom att vidga méjligheterna till kreditgiv-
ning och handel med virdepapper for egen rikning. Kundkontona fyller
vidare en funktion genom att pi ett smidigt sitt rcglera det i0pande
betalningsférhillandet mellan firman och dess kunder och dirigecnom
undertitta fondkommissionshandeln. Det bir dock betonas, att inl&ningen
skall begriinsas Lill vad som erfordras for att pa ett praktiskt sdtt underlitta
kommissionshandeln. Bolagen far lika litet som nu driva en inldningsverk-
samhet vid sidan hirav pad bankmissiga rdkningar i strid med 1§ lagen
(1955:183) om bankrorelsc.

Utredningen har uppmirksammat den risk inséttaren 16per i hiandelse av
att fondkommissionsbolag gar i konkurs. Darf6r {oreslds som huvudregel att
fondkommissionsbolag aldggs att genast avskilja och sitta in pa rdkning i
bank de mede!l som bolaget tar emot med redovisningsskyldighet, dvs. alla
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medel som bolaget i egenskap av kommissionér tar emot frén uppdragsgivare.
Emellertid bor det dppnas mojlighet for fondkommissionsbolag att triffa
avtal med sina kunder om att bolaget inte behdver avskilja mottagna medel.
Har sddant avtal triffats, far fondkommissionsbolag ta emot medlen pd
kundkonto och anvdnda dem i den egna rorelsen.

I likhet med flera remissinstanser som har yttrat sig i nu ndmnda fragor
finner jag utredningens forslag vilgrundade. Jag torordar alltsé lagregler med
i huvudsak det innehill som utredningen har foreslagit. 1 klarhetens intresse
bor rdtten att ta emot medel pa konto uttryckligen anges i lagen.

De anmarkningar i 6vrigt som frimst fondkommissionsfirmorna har riktat
mot forslaget om verksamhetsomradets begrinsning avser i huvudsak att det
foreslagna systemet dr stelt och intc tar hidnsyn till de olika firmornas
verksamhetsinriktning m. m. och att kravet pa att all verksamhet skall ha
samband med fondkommissionshandeln dr ovillkorligt.

Som utredningen har fGreslagit bor det finnas majlighet for fondkommis-
sionsbolag att, om sirskilda skil foreligger, fa tillstind av bankinspektionen
att utdva ocksd annan sidoverksambhet in sddan som anges i lagen. Det av
utredningen uppstillda kravet att sddan sidoverksamhet alltid maste std i
samband med fondkommissionshandeln kan emellertid enligt min mening fa
for 1angt gdende och ej onskvirda konsekvenser, sirskilt for sidan verk-
samhet som sedan lidnge har utdvats av nu verksamma fondkommissions-
firmor. Jag dr ddrfor beredd att beakta den framforda kritiken pa s sitt att jag i
motsats till utredningen foreslar att nagot ovillkorligt krav pi samband med
fondkommissionshandeln inte behover finnas. Det dr emellertid uppenbart
att skilen for att tillata sddan verksamhet méste vara vagande. Verksamheter,
som har bedrivits utan anmarkning under lang tid fore de nya reglernas
tillkomst, kan tjina som exempel pd ndr sérskilt tilistind bor kunna
ldamnas.

4.2.5 Kapitaltdckning

En fondkommissionsfirmas eget kapital utgér tillsammans med de medel
kunderna och andra langivare anfortror at firman de rorelsemedel som firman
forfogar 6ver. Med den omfattning fondkommissionsverksamheten har fatt
under senare &r har dock det egna kapitalets viktigaste uppgift blivit att
skydda firmornas kunder och andra lingivare mot de risker av olika slag som
ar forenade med fondkommissionsverksamhet. Det egna kapitalet kan alltsa
betraktas som en buffert som skall finga upp firmornas eventuelia forluster
och didrmed skydda kundernas och andra [angivares medel. Detta giiller ocksa
i friga om bankernas rdrelse. For bankerna finns detaljerade regler i
banklagstiftningen om krav pa det egna kapitalets storlek, s. k. kapitaltick-
ningsregler.

En fondkommissionsfirma ar liksom banker och andra foretag beroende av
kundernas fortroende for sin verksamhet och dess utveckling. Firmorna har

10 Riksdagen 1978/79. 1 sami. Nr 9
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ddrfor ett intresse av att viarna om sin soliditet och bygga upp ett eget kapital
av sddan storlek att det r tillrdckligt att mota eventuella forluster.

Nuvarande regel i FL om fondkomimissionirs eget kapital foreskriver
endast att fondkommissiondr som dr aktiebolag skall ha ett aktiekapital
uppgéende till minst 500 000 kr. For fysisk person eller handelsbolag kravs att
minst 200 000 kr. disponeras {or rorelsen. Det minimikapital som krivs kan
vara upplinat. Aterbetalas upplinat kapital och visar fondkommissionédren
inte bankinspektionen att han dnda uppfylier kravet pa kapital, dr tillstandet
forfallet. Tillstdndet idr likaledes f(orfaliet, om en tredjedel av kapitalet
forloras.

Mot bakgrund av den betydande Skning av rorelsevolymen som har igt
rum inom fondkommissionsbranschen under senare &r har bankinspek-
tionen funnit lagreglerna om det egna kapitalets storlek uppenbart otillrick-
liga. Med hiinsyn till fondkommissiondrernas betydelse bade {6r samhiilet
och den enskilde har bankinspektionen ddrfor lamnat anvisningar om hur
stort en fondkommissionsfirmas egna kapital bor vara for att rorelsen inte
skall anses vara till skada for det allmidnna. Det riskbidrande kapitalet, vari
bl. a. vdrderegleringskonton ingar, skall uppgd till minst en viss andel av
fondkommissionsfirmans placeringar enligt balansrikningen.

Utredningen har utgdtt {rdn att kapitaltickningsbestimmelser behovs for
att trygga fondkommissionsfirmornas soliditet och didrmed kunderna och
l&ngivarna. Ddremot har utredningen avvisat mojligheten att ersitta kapital-
tidckningsregler med en foreskrift om att fondkommissionsfirma skall ta
forsdkring mot forluster. Utredningen har ansett det mest foljdriktigt att —
efter monster frin banklagstiftningen — utforma bestimmelserna som
placeringsregler. differentierade efter placeringarnas art. Fondkommissions-
firmornas placeringar har grupperats i olika riskgrader. Tackning med eget
beskattat kapital kriivs med varierande procentsatser allt efter hur stor risken
med placeringarna anses vara. | fall dir det jamte fondkommissionsfirman
finns annat nirstdende foretag forutsitter utredningen att menliga verk-
ningar for fondkommissionsfirmans kunder skall anses foreligga, om det
nirstiende fOretaget inte uppfyller de foreslagna kapitaltdckningsreglerna.
Savitt giller bankinstitut har utredningen ansett den kapitaltickning som
foreskrivs 1 banklagstiftningen tillricklig.

Remissinstanserna dr eniga om behovet av och syftet med kapitaltick-
ningsbestimmelser for fondkommissionsfirmor. De foreslagna Kapitaltick-
ningsreglerna for fondkommissionbolag har emellertid mott viss kritik. Flera
remissinstanser har framhéllit att effekten av kapitaltickningsreglerna blir att
fondkommissionsbolagens konkurrenskraft forsimras gentemot de banker
som driver fondkommissionsrorelse. Fondkommissionsfirmorna har sirskilt
understrukit att forslaget att i kapitalbasen far inrdknas endast beskattat eget
kapital och inte vad som finns pd virderegleringskontona ir utomordentligt
skadligt for fondkommissionsbolagen. Liknande synpunkter har framf{orts
fran vissa andra remissinstanser, som anser att det finns skil att behalla det i
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praxis utvecklade kapitaltickningskravet. Styrelsen fér Stockholms fondbors
och riksrevisionsverket har ifrigasatt om inte banklagsutredningens forslag
till kapitaltdckningsregler for bankinstituten bor avvaktas innan de foreslagna
reglerna infors. Bankinspektionen har tillstyrkt forslaget men anser aut den
nuvarande ordningen bor bestd under en Gvergdngstid av tre 4r.

Jag delar uppfattningen att det bor finnas siirskilda kapitaltickningsregier
for fondkommissionsbolagen. 1 frdga om banker som driver fondkommis-
sionsrérelse dr det tillrdckligt med de kapitaltdckningsregler som finns i
banklagarna. Dessa regler ses f. n. dver av banklagsutredningen. Enligt
dircktiven har utredningen bl. a. att underséka om det gir att finna en
lgsning, dar virderegleringsreserverna kan jimstillas som tackningskapital.
Det problem banklagsutredningen har att behandla dr sdledes detsamma som
det flera remissinstanser har tagit upp och som har ansetts sérskilt betydel-
sefullt fran konkurrenssynpunkt. Det dr mojligt att man med ledning av
banklagsutredningens forslag kan konstruera frin konkurrenssynpunkt
limpligare kapitaltickningsbestimmelser for fondkommissionsbolag dn dem
fondborsutredningen har foreslagit. Som bankinspektionen har pdpekat bor
under alla forhélianden den nuvarande ordningen §vergdngsvis behallas.
Mot bakgrund av vad jag nu har anfort anser jag det lampligast att avvakta
banklagsutredningens forslag innan definitiv stdilning tas till de foreslagna
kapitaltickningsreglerna for fondkommissionsbolagen.

Aven om jag inte vill foresla att kapitaltickningsregler f. n. fors in i
fondkommissionslagen, finner jag med hinsyn till vikten av att fondkom-
missionsbolagen har en tillricklig kapitaltickning att regeringen eller den
myndighet regeringen bestimmer fir mojlighet att faststilla bindande
kapitaltdckningsregler for fondkommissionsbolagen. Harvid utgar jag fran att
de foreskrifter som kommer att utfirdas tili sitt innehall i huvudsak kommer
att overensstimma mcd de anvisningar som bankinspektionen f. n. har
limnat. Jag vill dock framhalla att fondkommissionsholagen bér planera sin
verksamhet sd att de har en god beredskap om ndgot stringare kapitaltick-
ningskrav skulle komma att gilla i framtiden.

4.2.6 Courtage

For formedling av kop och forsiljning av virdepapper vid fondbdrsen ér
bérsmediem enligt bérsordningen berdttigad til viss provision,s. k. courtage.
For virdepappershandel som fondkommissionir formedlar vid sidan av
fondbGrsen har Svenska fondhandlareféreningen rekommenderat visst cour-
tage. Detta Overensstimmer med det i borsordningen faststillda courtaget,
sdvitt giller inregistrerade virdepapper, men dr ndgot hogre for icke
borsnoterade aktier. Dirjamte har fondhandlareforeningen rekommenderat
ett visst minimicourtage for viirdepapperstransaktioner, dvs. ett minsta
courtagebelopp per avrikningsnota, oavsett om det r6r sig om inregistrerade
viirdepapper eller ej.
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Utredningens forslag avser alla av fondkommissionidr formedlade virde-
pappersaffirer och innebdr att de nuvarande reglerna om courtage upphévs.
P4 grund av risken for prissamarbete foreslas dock att bankinspektionen skall
prova vilka hogsta courtagesatser en fondkommissiondr skall ha rdut att
tillampa i affarcr med virdepapper. Enligt utredningen bor medgivande till
héjning av courtagesatserna ges restriktivt sd att inte priskonkurrensens
fordelar gar forlorade. Vidare foreslar utredningen att bankinspektionen skall
bestimma storlcken av det s. k. minimicourtaget, som far tas ut vid
beloppsmissigt sma virdepappersaffarer. Utredningen forutsitter att bankin-
spektionen kommer att vara restriktiv vid beslut om indring av detta
courtage. Enligt utredningen &dr dctta courtage f. n. sd lagt att de sma
virdepappersaffarerna férorsakar fondkommissiondrerna vissa forluster.

I en reservation anfors att det saknas skl att uppritthélla en sirskild
prisreglering for fondkommissionirs arbete i samband med virdepappersaf-
farer. Savitt giller det s. k. minimicourtaget ségs i reservationen att detta bor
bestimmas s att det ger full kostnadstiackning. Vad giller de smai affirerna
kan ett rittavvigt courtage styra efterfrigan dver till andra tjanster som bittre
tillgodoser kundernas intresse, t. ex. kop av andelar i aktiefonder. | reserva-
tionen sdgs vidare bl. a. att om majoritetens forslag genomfors bankerna
kommer att f& ett starkt intresse att 6ka sin andel av de storre affarerna.
Sammanfattningsvis hivdar reservanterna att de foreslagna reglerna kan
komma att minska fondkommissionsfirmornas Ionsamhet i sidan grad atten
del av dem kan falla bort som borsmedlemmar.

Utredningens forslag har vid remissbehandlingen métt kritik frdn olika
utgangspunkter. Vissa remissinstanser som bankinspektionen och NO
forordar i princip helt fri konkurrens. Andra instanser, ddribland Svenska
sparbanksféreningen, Sveriges aktiesparares riksforbund och fondkommis-
sionsfirmorna anser att den nuvarande ordningen bor behallas. En tredje
grupp, diribland Svenska bankforeningen, hinvisar i sina yttranden till
reservationen. BankfOreningen understryker sirskilt det oriktiga i att
bankerna till ett fortustbringande courtage skall behdva medverka vid sma
aktieaffirer och att de foreslagna reglerna kan medfora att vissa fondkom-
missionsfirmor faller bort som bérsmedlemmar.

Som skl for fri konkurrens anfors bl. a. att fondkommissionsmarknaden
inte skiljer sig pa s avgorande sitt fran andra marknader med oligopolistisk
konkurrens, dvs. fatalskonkurrens, att en sirskild hogstprisreglering ar
befogad. Vidare anfors att de mgjligheter som redan nu finns att ingripa mot
skadlig prissamverkan torde vara fullt tillrickliga, eventuellt i kombination
med en ritt fér bankinspektionen att ingripa med atgérder, om det skulle
behodvas. Det anses ocksd finnas risk for att de av bankinspektionen
faststiillda hogstpriserna kan komma att uppfattas som sanktionerade av
sambhillet. Det finns enligt vissa instanscr inte heller anledning att tro att det
behdvs sirskilda regler som skall hindra bankerna att ta ut oskéliga priser vid
smd affdrer.
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De remissinstanser som forordar att den nuvarande ordningen behélls
understryker sirskiltatten fri konkurrens medfor att {oretag slas uteller laggs
ned. Svenska sparbankstoreningen pekar hirvid pa erfarenheterna frdn bl. a.
Forenta staterna. Fondkommissionsfirmorna framhéller att situationen
skulle bli verkligt allvarlig, om firmorna i friga om de storre viardepappers-
posterna skulle utsittas for en priskonkurrens frdn bankerna for vilka
kostnaden endast har marginell betydelse. Vidare framhalls att forslaget
kommer att leda till betydande hojningar av minimicourtagen vilket vore
olyckligt mot bakgrund av de nuvarande strivandena att 6ka spridningen av
aktiedigandet i landet.

Fér egen del kan jag i och for sig dela uppfattningen att fondkommis-
sionsmarknaden inte skiljersig pa nigot avgdrande siitt frin andra marknader
med fatalskonkurrens och att det finns mgjlighcter att ingripa mot skadlig
prissamverkan. Fondkommissionsmarknaden ir dock speciell satillvida att
frigan om courtaget dr ytterst viisentlig for fondkommissionsbolagen medan
den f6r de banker som ir fondkommissiondrer endast har marginell
betydelse. Man kan dirfor inte bortse fran risken att en fri konkurrens kan
leda till att en del fondkommissionsbolag slds ut frdn marknaden. Erfaren-
heterna frin bl. a. Forenta staterna talar utan tvekan i denna riktning. Som jag
tidigare har framhéllit anser jag det angelidget att antalet fondkommissionirer
inte nimnvirt reduceras. Antalet fondkommissionsfirmor uppgar inte ens till
tio i hela landet. Vid en samlad bedémning av de olika synpunkter som kan
liggas pa fragan om courtage finner jag det lampligast att grunddragen i det
nuvarande systemet med faststillda courtagesatser behalls, i vart fall tills
erfarenhcter har vunnits om hur den nya lagstiftningen om fondkommis-
sionsrorelse verkar i praktiken. Jag vill i detta sammanhang ocksa under-
stryka att de courtagesatser som i dag tillimpas dr relativt laga vid en
internationell jamforelse. Det idr inte sikert att en fri konkurrens pa detta
speciella omréade i lingden skulle innebira att courtagesatserna sinktes pa
nagot avgorande Sitt.

Den nu rddande ordningen innebir att courtaget savitt giller handeln vid
fondborsen bestims av regeringen och i 6vrigt efter rckommendationer av
Svenska fondhandlareféreningen. Denna ordning ir enligt min mening inte
tillfredsstiillande. Det #dr frdn konsumentsynpunkt olimpligt att — i en
marknad dér fri konkurrens inte rdder — 6verldta at dem som skall uppbira
courtaget att ocksa faststilla detta. Enligt min mening ir den limpligaste
lésningen att regeringen cller den myndighet som regeringen bestimmer far
ratt att faststdlla courtagesatserna. Regeringen bor alltsd kunna ldmna
bemyndigande hdrom till bankinspektionen, som har en god Gverblick dver
marknaden och kan forutsittas tillgodose ocksd konsumenternas intressen.
Jag foreslar att regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far
faststilla courtagesatserna for all viirdepappershandel som formedlas av
fondkommissiondr.

Eu sirskilt problem i detta sammanhang utgér det s. k. minimicourtaget,
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som f. n. inte ger kostnadstickning for de sma affirer som en fondkommis-
sionir formedlar. Utredningen och vissa remissinstanser har av hinsyn
frimst till den aktiekGpande allmidnheten ansett att detta courtage inte bor
hojas. Fran bl. a. reservanterna i utredningen och bankforeningen har & andra
sidan framhallits att det dr orimligt att fondkommissioniirerna inte ges full
kostnadstickning for sitt arbete med dessa affdrer. Enligt min mening kan
starka skil anforas for bada dessa synpunkter. Jag anser dock i princip att
minimicourtaget i vart fall pa sikt bor anpassas si att det ger kostnadstiick-
ning. Hiarigenom kan efterfrigan p4 denna del av virdepappersmarknaden
foras over till andra tjinster som béttre kan tillgodose kundernas intresse som
t. ex. kdp av andelar i aktiefonder. Det bor emellertid, som {6ljer av vad jag
nyss har anfort, overlatas till bankinspektionen att faststilla minimicourta-
gesatserna.

4.2.7 Tillsyn m. m.

Ett viisentligt syfte med reglerna om fondkommissionshandeln iir att
skydda aktiespararnas intressen. [ gdllande lag anges slunda vissa normer for
fondkommissiondrernas handlande. Vidare ingdr som ett viktigt led i
aktiespararnas skydd att fondkommissiondrerna star under tillsyn av en
offentlig myndighet, bankinspektionen.

Bankinspektionens uppgift dr av Overvakande och i efterhand kontrolle-
rande karaktir. Inspektionen har enligt FL mdjlighet att f6lja rorelsens ging
men fondkommissionidren far, s linge tilistdndet inte dterkallas, fritt avgora
hur han vill bedriva sin verksamhet. Bankinspektionen har diaremot bade ritt
och skyldighet att meddela en fondkommissiondr rdd och anvisningar. Dessa
ir med visst undantag ej bindande for fondkommissionirerna. Det enda
maktmedel som har tillagts inspektionen enligt gillande lag ar mdjligheten
att aterkalla en fondkommissiondrs tillstind. Detta kan komma i friga omen
fondkommissiondr har 6vertritt lagen, uppenbart &sidosatt sina uppdragsgi-
vares intressen eller pd annat sitt visat sig olimplig att utéva fondkommis-
sionsrorelse. Bankinspektionen kan vidare aterkalla en fondkommissionirs
tillstdind om rorelsen provas vara till skada for det allmédnna.

For att bankinspektionens tillsyn skall bli effektiv har fondkommissiona-
rerna dlagts en omfattande rapporteringsskyldighet till bankinspektionen.
Inspektionen har ritt att géra undersokningar hos fondkommissionarerna.
Som tidigare nimnts har bankinspektionen utdver tillsynen 6ver fondkom-
missionirerna i praktiken ocksé fatt mojlighet till viss insyn i annan finansiell
verksamhet som bedrivs av en fondkommissionir vid sidan av fondkom-
missionsrdrelsen. Fondkommissionirs verksamhet vid sidan av fondkom-
missionsrorelsen kan ocksa utgdra grund f6r aterkallelse av tilistand.

Utredningens forsiag till lagbestimmelser foljer i huvudsak de nuvarande
reglerna. Utredningen framhaller att de nu (oreslagna bestimmelserna ir
uttryck for minimikrav och att dven andra lagregler 1. ex. i kommissionsla-
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gen, maste f6ljas av fondkommissiondrerna. Vid sidan hirav skall enligt
forslaget en fondkommissiondr iaktta god affirssed. Affirsverksamhet
utanfor den egentliga fondkommissionsrorelsen far inte heller ge anledning
till erinran frn allmint legala och etiska synpunkter. Bankinspektionen bor
dirfor jimite en kontroll av efterlevnaden av olika lagbestimmelser overvaka
att fondkommissionsfirmorna driver ¢n fran allmin synpunkt dven i dvrigt
titlfredsstdllande verksamhet. Det f6reslds ocksd att en fondkommissions-
firma skall kunna alidggas att kontinuerligt rapportera dgarfGrhillanden,
styrelse och 6vrig ledning till bankinspcktionen.

Utredningen anser att tillsynen liksom hittills skall vara av overvakande
och i efterhand kontrollerande karaktir och att en fondkommissionir, sd
linge tillstdndet inte har aterkallats, principiellt skall ha rdtt att fritt avgora
hur verksamheten skall bedrivas. Inspektionen bor emellertid kunna utfirda
generella eller sirskilda foreskrifter for hur verksamheten skall bedrivas.
Vidare skall inspektionen {or enskilda fall kunna gora papekanden, ge rad
eller meddela foreliigganden med eller utan vite.

Utredningen {6resldr att en fondkommissionsfirmas tillstdnd att bedriva
fondkommissionsrérelse skall kunna aterkallas pd samma grunder som f. n.
anges i FL. Dirutdver ftreslds att aterkallelse skall kunna ske, om en
fondkommissionsfirma fGrsummar att iaktta god affarssed. Besiut om
aterkallelse skall meddelas av bankinspektionen och kunna dverklagas hos
regeringen. Utredningen utgar fran att inspektionen genom pépekanden och
erinringar bor {6rs6ka komma till ridtta med eventuclla missférhallanden,
innan aterkallelse sker.

Utredningens {orslag har i huvudsak tillstyrkts eller limnats utan erinran
vid remissbehandlingen. Bankinspektionen understryker att aktiespararna
bér kunna gora ansprak pa en offentlig tillsyn over vardepappersmarknaden,
som ir likvirdig med den som utdvas i friga om bank- och forsikringsrorelse.
Andra remissinstanser framhéller bl. a. att en effektiv tillsyn dr sirskilt
betydelsefull eftersom det dr friga om en marknad som i allt stérre
omfattning tas i ansprak av en bred alimiinhet med ofta ringa kunnande och
crfarenhet pd omradet.

Fondkommissionsfirmorna dr ddremot kritiska till forslaget i flera avse-
enden och anser att nuvarande bestimmelser kan behallas med nagra fa
dndringar. Dessa avser att tillstind skall dterkallas av regeringen och au
allvarligare missforhallanden i férsta hand bor avhjdlpas genom att fondkom-
missionsfirma interimistiskt stills under sirskild forvaltning. Firmorna anser
att granserna for tillsynsmyndighetens befogenheter bor anges klarare och att
forslaget dralitfor vittgdende, sdvitt giller tillsyn av niirstdende foretag. Enligt
firmorna skulle det ricka med att nirstaende (Gretag alades viss uppgifts-
skyldighet.

For cgen det vill jag anfora {6ljande. Mot bakgrund av viardepappersmark-
nadens stora samhdlleliga betydelse instimmer jag i bankinspektionens
uppfatining att aktiespararna bor kunna gora ansprak pa en offentlig tillsyn
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over fondkommissionsrorelse, som édr likvirdig med den som ut6vas i friga
om bank- och férsikringsrorelse. De regler for tillsyn jag vill fororda ansluter
sig ocksd i stor utstrickning till de regler som giller for bankinstituten.

I friga om inriktningen av tillsynen vill jag sirskilt framhalla att
bankinspektionen noga bor folja att fondkommissionirerna driver sin
verksamhet i former som dr godtagbara frin kapitalskyddssynpunkt. Vidarc
bor inspektionen uppmirksamma sddana foreteelser, som kan negativt
paverka fondkommissiondrernas vilja och formaga att tillvarata sina kunders
intressen, t.ex. om en fondkommissiondr kan ha egna mot kunderna
stridande intressen. Mot bakgrund av vad jag nu anfort kan jag i huvudsak
ansluta mig till utredningens forslag i friga om vad tillsynen Sver fondkom-
missionsbolagen bor avse.

Inspektionen bor siledes tillse att fondkommissionsbolagen (oljer fond-
kommissionslagen och andra forfattningar som reglerar fondkommissions-
bolags verksambhet, t. ex. KL. Vidare bor inspektionen dvervaka att fond-
kommissionsbolag efterlever bolagsordningens bestimmelser. Om négon
verksamhet drivs utanfor den egentliga kommissionshandeln, bér bankin-
spcktionen ocksd uppmirksamma sadan verksamhet i den man det behovs
for att bedéma fondkommissiondrens lamplighet att driva fondkommissions-
handel. Som utredningen har framhallit bor inspektionen ocksad uppmark-
samma att den verkstillande ledningen for och &dgarna till ett fondkommis-
sionsbolag utgdrs av personer som kan viintas driva verksamheten pi ett
korrekt och omddmesgillt sétt. Vad jag nu har sagt kan sammanfattas si att
inspektionen bor vaka over fondkommissionsbolagens verksamhet i den
man det beh6vs {Or att kdnna till de forhallanden som kan inverka pa bolagets
sdkerhet eller annars dr av betydelse for en sund utveckling av fondkom-
missionsverksamheten.

P4 motsvarande satt som vissa krav maste uppstillas for att bolag skall fa
tillstdnd att driva fondkommissionsverksamhet maste det finnas mdjlighet
att forhindra att den som intc uppfyller dessa krav fortsdtter att utdva
fondkommissionsverksamhet. Jag kan i allt viisentligt instimma i utred-
ningens forslag savitt avser grunderna for dterkallelse av fondkommissionirs
tillstind. For det fall ett fondkommissionsbolag visar sig olimpligt att driva
fondkommissionsrorelse bor saledes dess tillstand liksom f. n. kunna ater-
kallas. Utredningens forslag att underldtenhet att iaktta god affirssed skall
anges som sirskild grund for aterkallelse saknar motsvarighet i FL. Enligt
min mening dr begreppet god affirssed i detta sammanhang alltfor vagt for att
det vid sidan av olimplighetsrekvisitet skall kunna ges nigon sjalvstindig
betydelse da det giller att ta stillning till om ctt fondkommissionsbolags
tiltstdnd skall Aterkallas. Jag kan dirfor inte bitrdda utredningens forslag pa
denna punkt. Jag forordar vidare. utéver vad utredningen har foreslagit, att
tillstdnd bor kunna aterkallas, om ett fondkommissionsbolag forlorat 6ver en
tredjedel av sitt aktiekapital. Jag terkommer till dessa fragor i specialmoti-
veringen.
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Jag delar utredningens uppfattning att ett fondkommissionsbolag. s linge
tillstdndet inte har aterkallats, skall ha riitt att sjiilvt avgora hur verksamheten
bor bedrivas. Inspektionens uppgifter bor dirfor liksom hittills vara av
dvervakande och i efterhand kontrollerande karaktdr. Vidare bor liksom
hittills tillsynen utévas genom undersokningar hos fondkommissionsbo-
lagen och genom att de &liggs viss rapporteringsskyldighet till inspektionen.
Fondkommissionsfirmorna har i detta sammanhang kritiserat utredningsfor-
slaget for att det inte tillriickligt klart anger inspektionens befogenheter
gentemot ett fondkommissionsbolag. Jag kan till viss del instimma i denna
kritik och har dérfor sokt att i lagforslaget tydligare bestimma inspektionens
tillsynsbefogenheter. Detta bor vara till f6rdel bade for inspektionen och for
fondkommissionsbolagen. Jag vill bl. a. peka pé att det bor klart framga av
lagen i vilka avseenden bankinspektionen skall kunna utfdrda for fondkom-
missionsbolagen bindande generella foreskrifter. Detta bor enligt vad jag
forordar kunna ske i friga om kapitaltickning, courtage, rikenskapernas
forande och virdepappersforvaringen.

Enligt utredningens forslag skulle, i de fall fondkommissionsbolag inte
foljer bankinspektionens rdd och anvisningar, inspektionen ytterst kunna
paverka detta forhdllande endast genom att dterkalla bolagets tilistind. En
sidan ordning ir enligt min mening inte tillfredsstillande. Frin flera
synpunkter dr det sdlunda oldmpligt att inspektionen i siddana fall skall
behdva vilja mellan att 1ata saken bero eller vidta en si drastisk atgird som att
aterkalla bolagets tillstdnd. Jag forordar ddrfor att inspektionen, utdver
mojligheten att aterkalla ett fondkommissionsbolags tillstdnd, far befogenhet
att meddela fondkommissionsbolag skriftlig erinran. Sadan erinran bor
kunna kombineras med foreldggande vid vite att gora rittelse eller i dvrigt
vidta erforderliga dtgdrder. Sddan erinran bor enligt min mening tiligripas i
stillet for terkallelse i de fall inspektionen kan anta att bolaget later sig rittas
dirav. Detsamma bor gilla om det foreligger missforhallande som inte ér av
sd allvarlig beskaffenhet att terkallelse av tillstdndet &r befogad.

Om ett fondkommissionsbolags tillstdnd har dterkallats bor avvecklingen
av fondkommissionsrorelsen ske under sa effektiv kontroll som mgjligt.
Utredningen foreslar darfor att forordnandet for den revisor som utses av
bankinspektionen skall gilla tills rorelsen har avvecklats. Utredningens
forslag iir enligt min mening inte helt tilifredsstiillande. Aven i det fall att ett
fondkommissionsbolags tillstdnd har &terkallats idr det angeliget att inspek-
tionen har mojlighet att vidta atgérder for att skydda aliminhetens intressen i
bolaget. Jag anser att en s3 ingripande &tgiird som att forsitita bolaget i
likvidation inte dr nodvindig. Jag fOrordar i stillet att utredningens forslag
kompletieras sa att inspektionen far ritt att vid vite forbjuda ett bolag, vars
tilistand har 4terkallats, att utdva verksamhet intil! dess fondkommissions-
rorelsen har avvecklats.

Jag har tidigare framhallit att den aktiesparande allmiinhetens intressen
kan komma i fara, om ett fondkommissionsbolag forldgger sddan finansiell
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verksamhet som har samband med fondkommissionsrérelsen utanfsr bola-
get. I den man samma personer har ctt bestimmande inflytande i ett
fondkommissionsbolag och i ctt fGretag som huvudsakligen driver sddan
finansiell verksamhet s& bor enligt vad jag nyss har forordat fondkommis-
sionslagen sdvitt avser verksamheten och tillsynen i tillimpliga delar gilla
ocksé {or detta forctag. Jag forordade i detta sammanhang ocksa att foretag,
som har inslag av finansiell verksamhet och stir i visst samband med
fondkommissionsbolag, bdr ha viss upplysningsskyldighet bl. a. om siu
samrore med fondkommissionsbolaget. Det kan vara fallet om t. ex. samma
personer har ett bestimmande inflytande i ett fondkommissionsbolag och i
ett annat féretag som, utan att det utgor det huvudsakliga verksamhetsom-
radet, driver sidan finansicll verksamhet som nyss har nimnts. Vidare avser
regein det fall att de personer som har ett bestimmande inflytande i
fondkommissionsbolag ocksd har ett inflytande, om in ej bestimmande, i
foretag som driver finansiell verksamhet. Det ir givet att inflvtandet i
sidobolaget miste vara viisentligt. Jag avser att i specialmotiveringen nirmare
ta upp dessa fragor.

I sddana fall som nu har angetts dr det angeliiget att bankinspektionen kan
inhdmta uppgifier om det nirstiende foretaget sd att inspektionen kan
Overvaka att den aktiesparande allmidnhetens intressen inte &sidosiitts.
Inspektionen bor siledes kunna informera sig om t. ex. i vilken omfattning
det nirstiende foretaget handlar med aktieroch i vilken omfattning foretaget
lamnar kredit 4t fondkommissionsbolagets kunder. Inspektionen bor sdlunda
kunna foreldgga sddant foretag att limna upplysningar om forhallandet till
fondkommissionsbolaget och om verksamhet som har samband med
fondkommissionsbolagets rorelse.

Vad utredningen har anfort i friga om tillsynen dver bankinstituten och
forutsittningarna for att dterkalla tillstdnd for bankinstitut att driva fond-
kommissionsrorelse innebir att dessa frigor regleras enligt banklagstift-
ningen. Detta har i huvudsak limnats utan erinran vid remissbehandlingen.
For egen del kan jag instimma i att bankinspektionen redan enligt
banklagarna har méjlighet att utéva tillsyn 6ver bankinstituts fondkommis-
sionsrorelse och att sdrskilda bestimmelser i detta avseende inte behovs. Med
hinsyn till att bankinspektionen enligt mitt forslag bor verkstilla tillstands-
provningen for alla fondkommissionidrer bor bankinspektionen ges ritt att
prova idven friga om aterkallelse av bankinstituts tillstdnd. Sadant tillstadnd
bor kunna aterkallas pd i huvudsak samma grunder som i friga om
fondkommissionsbolags tillstand.

Bankftreningen har riktat kritik mot utredningens uttalande att bankin-
stituten till inspektionen skall rapportera krediter for vilka siikerheten utgdrs
av marknadsmaéssiga virdepapper. Jag har forstielse for kritiken. Det far
ankomma pa bankinspektionen att i sin tillsynsverksamhet bedéma behovet
och omfattningen av rapporteringsskyldigheten.
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4.2.8 Ovriga frdvor

Fondbérsutredningen har behandlat bankinspektionens framstillning till
regeringen om nidrmare precisering av inspektionens skyldigheter och
befogenheter nir det giller att verka for att fondhandeln dger rum pé ett
tillfredsstillande sitt. Inspektionen begirde att den gavs allmiin befogenhet
att infordra de vttranden och gora de pipekanden som foranleddes av
drendets art. Utredningen konstaterar bl. a. att dven andra in fondkommis-
sionirerna har betydelse {or borsens funktioner samt att cnstaka personers
handlande kan fa stor genomslagskraft pd kursbildningen pa en sé begrinsad
bérs som Stockholms fondbors. Mot bakgrund hiirav foresldr utredningen att
bankinspektionens insynsmojligheter savitt giller virdepappersmarknaden
forbittras.

Utredningens forslag innebdr att bankinspektionen far rdtt att av den som
yrkesmiissigt bedriver eller medverkar vid handel med viirdepapper kriva
upplysning angéende denna handel. Samma ritt foreslas inspektionen 3
betriiffande juridisk person som &dger eller forvaltar virdepapper i en ej
obetydlig omfattning. Utredningen f6resldr vidare en utvidgning av lagen
(1971:827) om registrering av aktieinnchav, den s. k. insiderlagen, till
kategorien stora aktiefigare, ledamoter i foretagsndmnder och arbetstagarkon-
sulter. Enligt utredningen bor inspektionen ha ritt att av den som éar
anmiilningsskyldig enligt insiderlagen infordra uppgift om dennes handel
med viirdepapper.

Utredningen konstaterar att den (Greslagna utvidgningen av inspektionens
befogenhet att begiéra information av andra kategorier dn fondkommissiond-
rer dr av kinslig karaktir. Utredningen intar dirfor viss rcslriktivilel. och
finner ej skl att ansluta sig till inspektionens forslag i friga om befogenheten
att gora pdpekanden. Den information inspektionen far dr avsedd att tjina
som underlag for framstillningar om t. ex. lagindring eller for kontakt med
borsstyrelsen for att denna skall kunna {4 fylligare underiag for t. ex. beslut
om borsstopp.

Forslaget har fatt ett blandat mottagande vid remissbehandlingen. Vissa
remissinstanser finner bestimmelserna idgnade att stirka allminhetens
fortroende for barsen och tillstyrker dirfor forslaget. Vissa av niringslivets
organisationer finner diremot att fGrslaget gér lingre dn vad som krivs med
hiinsyn till den aktiekdpande allménhetens intresse. Bankinspektionen anser
att,om inspektionen inte far ritt att géra pipekanden, detiirlika braattinte ha
nagon lagstiftning alls i detta avseende och avstyrker i s3 fall forslaget. Enligt
inspektionen har erfarenheterna fran de gingna aren ytterligare understrukit
behovet av en tillsyn frin samhiillets sida. Inspektionen konstaterar dock att
en tillsyn dver fondhandeln ir forenad med betydande svarigheter och att
andelen affdrer som bort uppmirksammas men som undgdr upptickt under
alla forhallanden maste bli stor. Om en tillsyn dver fondhandeln alls skall ha
nagon mening maste den dock dven innefatta en ritt att framfora kritik mot
begagnade affirsmetoder.
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Sedan fondborsutredningens forslag remissbehandlats har bankinspek-
tionen i en skrivelse den 13 december 1977 till regeringen pekat pd vissa
uppmirksammade hidndelser som dgt rum pa viirdepappersmarknaden under
senare tid. Inspektionen pdvisar bl. a. atl ett bolag, som har ignat sig at
viirdepappersforvaltning och som inspektionen inte kunnat ingripa mot, har
upptriitt pd ett sddant sdtt att atskilliga personer drabbats av myckel stora
forluster. Inspektionen pekar ockséa pa vissa misstiinkta fall av insideratTirer i
samband med forsiljningen av ett borsnoterat foretag. Inspektionen finner
att det t samband med dessa hiindelser har forckommit inslag som ir
betinkliga sirskilt utifrAn intresset att bevara allmiinhetens fértroende for
viirdepappershandeln. Inspektionen begir mot bakgrund bl. a. hiirav, att
regeringen nidrmare Sverviger forutsitiningarna for en skiirpt lagstifining pa
ifrigavarande omrade i syfte att kunna astadkomma biittre mdojligheter att
komma till ritta med for samhillet skadliga affirer av det slag som
insideraffdrer innebir. Enligt inspektionens mening ir frigorna sannolikt sa
komplicerade att en sirskild utredning kan vara motiverad.

For egen del vill jag anfora f6ljande. Jag delar uppfatiningen att det iir
visentligt med en sddan tillsyn dver viirdepappersmarknaden att allminhe-
tens fortroende for virdepappershandein kan bevaras. Utredningens f6rslag
tillgodoser i viss utstrickning detta 6nskemal. De hindelser bankinspek-
tionen har redogjort for i sin skrivelse till regeringen tyder dock pé att det
finns skil att ndrmare Gverviga forutsittningarna for att ytterligare skiirpa
lagstiftningen pa ifrdgavarande omrade. En mojlighet dr att inspektionen ges
riitt att gora papekanden i anledning av den information inspektionen har
inhdmtat om hur viirdepappershandein dger rum. Utredningen har utan att gd
niarmare in pd fragan avvisat en sadan losning med hinsyn till frigans
kinsliga karaktir. Jag kan dela uppfattningen att fragan 4dr kinslig. ran den
enskildes synpunkt skulle det t.ex. kunna ses som ett ingrepp i den
personliga integriteten om inspcktionen gavs majlighet att genom offentliga
papekanden ge uttryck for sin uppfattning i hithérande fragor. Fragan kriver
dirférenligt min mening en noggrann provning frin bl. a. ratissdkerhetssyn-
punkt. Varken utredningen eller remissinstanserna — bortsett frin bankin-
spektionen — har emellertid behandlat dessa aspekter. Aven om jag sledes
anser att det kan finnas skl att skirpa lagstifiningen pa detta omrade ir jag
dirfor f. n. inte beredd att slutgiltigt ta stéllning till denna friga utan anser att
den bor Overvigas ytterligare.

Utredningen foresiar att bankinspcktionen liksom hitintills skall kunna
foreldgga vite och att talan mot sddana beslut skall fGras hos regeringen
genom besvir. Forslaget har i huvudsak ldmnats utan erinran vid remissbe-
handlingen. Kammarritten i Stockholm framhéller dock att beslut av denna
arl ir mer lampade for en domstolsmissig prévning. Savitt giller mojligheten
att foreldgga vite gar, som jag tidigare har namnt, miut forslag ndgot lingre én
utredningens. Ett fondkommissionsbolag skall siledes vid vite t. ex. kunna
aliggas att gora ravtelser clier forbjudas att fortsitta viss verksamhet. Denna
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typ av beslut som huvudsakligen avser limplighetsfrégor dr enligt min
mening inte sirskilt vil limpade for en domstolsmissig provning. Jag
instammer dirfor i utredningens forslag att besvir over bestut om forelig-
gande av vite bor foras hos regeringen. Detta dvercnsstammer ocksd med
principerna bakom forvaltningsrattsreformen.

Vad giller tystnadsplikt for styrelseledamot i cller befattningshavare hos
fondkommissionsbolag ansluter jag mig till utredningens forslag att sédana
personer ej obehorigen skall f3 yppa eller nyttja vad de under uppdraget eller i
\jansten fat veta om annans affirsfrhallanden eller personliga forhdllanden.
Enligt min mening bér motsvarande gilla for styrelseledamot i eller
befattningshavare hos bank.

Utredningens forslag till sekretess- och tystnadspliktsregler i 6vrigt bygger
pa de forstag (SOU 1975:22 resp. SOU 1975:102) som har lagts fram av
offentlighets- och sekretesslagstiftningskommittén samt tystnadsplikiskom-
mittén. Dessa forstag har dnnu inte resulterat i lagstiftning. Inom regerings-
kanstict pagar f. n. arbetet hirmed. Jag anser det dirfor lampligast att tills
vidare i huvudsak behdlla de regler som f. n. giller. Savitt giller tystnadsplikt
for den som hos bankinspektionen har tagit befattning med tillstinds- eller
tillsynsiirende foreslar jag dock att reglerna tills vidare utformas pa likartat
siitt som de regler som foreslas gilla for befattningshavare hos fondkommis-
sionir.

Utredningen foreslar att straff skall kunna &domas den som driver
fondkommissionsrorelse utan tillstand och den som utan att ha tilistand att
driva fondkommissionsrorelse anvinder sig av ordet fondkommission i sin
firma cller vid beteckningen av sin affarsrorelse. Vidare foreslar utredningen
att straff skall kunna &démas styrelseledamot eller befattningshavare hos
fondkommissionsbolag som uppsatligen eller av oaktsamhet iimnar bankin-
spektionen oriktiga upplysningar om verksamheten eller vilscleder bankin-
spektionen genom oriktig bokftring. De foreslagna bestimmelserna har
limnats utan erinran av remissinstanserna. Aven jag kan ansluta mig till
utredningens forslag till straffbestimmelser.

I fraga om lagens ikrafttrddande har utredningen foreslagit Gvergdngsbe-
stimmelser som i stora drag innebir att den nya lagen skall gilla fr. 0. m.
ikrafitridandet for fondkommissionidrer som dr banker eller aktiebolag. For
kommanditbolag foreslas en anpassningstid om tre ar. I ndgra avseenden
foreslas vidare en 6vergdngstid av tre ar, bl. a. i friga om fondkommissions-
bolags ratt att inneha virdepapper och inskrankningarna for stérre intres-
senter i fondkommissionsbolag att driva viss verksamhet.

Utredningens forslag har i huvudsak godtagits av remissinstanserna. Aven
jag kan i allt vdsentligt ansluta mig till utredningens forslag. Som jag tidigare
har framhéllit bor fondkommissiondrerna genom limpligt avvigda over-
gangstider ges god tid att anpassa sig till de nya reglerna. Den nya
lagstiftningen bor trida i kraft den 1 januari 1980. Jag dmnar i specialmoti-
veringen niarmare behandla de 6vergangsbestimmelser jag férordar.

Samtidigt med FL tillkom lagen (1919:242) med vissa bestimmelser om ritt
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att forfoga Over annan tillhoriga fondpapper. Motivet for sistnamnda lag var
bl. a. att fondhandlarna da hade den uppfattningen att de kunde praktiskt
taget fritt disponera ¢ver andras fondpapper, som de hade i sin besittning,
bara de pa utsatt tid aterstitlde till dgaren ett lika antal papper av samma slag
som de mottagna.

I lagen foreskrivs att dverenskommelse genom vilken en fondkommis-
sionir eller panthavare har erhdllit ritt att for annans rikning in igarens
forfoga over fondpapper dr utan verkan, om inte &verenskommelsen har
triiffats skriftligen i sirskild, endast dirom upprittad handling. Vidare skall i
denna handling fondpapperen beskrivas s tydligt att de kan skiljas fran andra
och det forfogande som avses noggrant anges. For pantsatta fondpapper géller
attde inte far aterbeldnas av panthavaren annat én i forening med den fordran
som panten utgdr sikerhet for, om inte dverenskommelse om detta har
triffats i sddan ordning som nyss har nimnts. Inte i nigot fall far pantsatta
fondpapper terbelanas for hogre belopp eller pa stringare villkor dn de for
vilka de hiftar hos panthavaren. Forfogande i strid med nimnda bestim-
melser bestraffas som oloviigt forfogande, om det inte innefattar grovre brott.
Lagen dr generellt tillimplig pd panthavare, dvs. dven utanfGr kretsen av
fondkommissiondrer. | dvrigt, dvs. vid innehav av annan tillhorigt fond-
papper for forsiljning i kommission, inkdp i kommission eller for forvaring
giller lagen i huvudsak endast for fondkommissionirer.

Utredningen har konstaterat att lagen komplicerar en fondkommissionars
mojligheter till finansiering av verksamheten och har dérfér overvigt att
foresla att lagen avskaffas. Lagen giller emellertid inte enbart fondkommis-
siondrer utan triffar en vidare krets av personer som mottar fondpapper som
pant. Bankirer som ger kredit mot sikerhet av fondpapper torde enligt
utredningen pi senare tid ha Okat i antal. De stir ej under tillsyn.
Fondkommissionsfirmorna har vidare enligt utredningen ej alttid pa ett
tillfredsstillande sitt iakttagit lagens bestammelser. Hidnsyn till den
oldgenhet lagen medfor for fondkommissionirer och panthavare bor vika for
det skydd som den i de avsedda fallen ger allminheten. Utredningen foreslar
darfor att lagen behalls. Enligt utredningen bdr emellertid oldgenheten med
nuvarande regler beaktas pé det sittet att kravet pa att fondpapperen noggrant
skall beskrivas utgdr ur lagen.

Utredningens forslag har tillstyrkts av Svenska bankftreningen och
fondkommissionsfirmorna samt har i ovrigt ldmnats utan erinran av
remissinstanserna. Fondkommissionsfirmorna har dock satt i friga, om de
inte kunde undantas fran lagens bestimmelser med hinsyn till att de star
under tillsyn av banpinspektionen.

Enligt min mening dr de skyddssynpunkter som ligger till grund for
ifrdigavarande lag sa starka att det kan séttas i frga om ndgon dndring av lagen
bor vidtas. Kravet pa att de fondpapper Sverenskommelsen avser noggrant
skall beskrivas syftar nimligen till att férhindra, att ngon skall kunna genom
en generell forklaring av annan forviirva sig ritt att for egen rikning forfoga
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dver de fondpapper denne i en framtid kan komma att Jimna honom. Genom
de krav Jagen i ovrigt uppstiller har emellertid bankinspektionen goda
mojligheter att vaka 6ver att fondkommissionirer och andra som star under
inspektionens tillsyn inte kommer att missbruka en eventuell ritt att inhdmta
generella medgivanden. Jag foreslar ddrfor att kravet pd ett noggrant
angivande av vilka fondpapper som avses intc lingre skall gélla for den som
stdr under bankinspektionens tillsyn. For andra personer anser jag del
diremot inte fOrsvarbart att gora nagon dndring i friga om nuvarande krav.
Lagen bor emellertid i detta sammanhang omarbetas och ersittas av en ny
lag. Nagra storre sakliga dndringar avses inte utover vad jag nyss angav.

4.3 Lagstiftning om fondborsverksamhet

4.3.1 Allménna synpunkter

Fondborsens uppgift dr att frimja handel med virdepapper genom att
skapa tilifille till regetbunden handel och notering i ordnade former. Genom
sin verksamhet bidrar fondbdrsen till att placeringar i alimint spridda
virdepapper blir relativt likvida, dvs. snabbt kan omsittas i pengar. Detta
medfor att sdidana viardepapper kan bli attraktiva placeringsobjekt, vilket i sin
tur frimjar utbudet av riskvilligt kapital. Hirav f6ljer ocksa att borshandeln
har betydelse for kapitalbehovande foretag genom att underlitta deras
kapitalforsorjning.

Aktiemarknaden anses av ménga vara en mitare pid det ekonomiska
klimatet i landet. Borsnoteringarna liggs sdlunda ofta till grund for anta-
ganden i frdga om den kommande ekonomiska utvecklingen. Genom att
kursnoteringarna pd virdepapper omedelbart offentliggors far allménheten
en aktuell bild av marknadsliget. Sdrskild uppmirksamhet tilldrar sig darvid
dens. k. borsbarometern, dvs. den scnaste tendensen for aktiekurserna, som
publiceras i dagstidningarna efler varje borsdag. Fondbdrsen har genom att i
samband med inregistrering av virdepapper aldgga utgivarna en timligen
omfattande informationsskyldighet ocksé bidragit till att forbiittra nyhets-
spridningen i ekonomiskt viktiga angeligenheter. Borsverksamheten kan pa
s4 siitt bidra till en forbittrad insyn for allméinheten i flertalet av véra storsta
foretag.

Vid sidan av handeln med virdepapper som har registrerats vid fondbérsen
bedrivs, som tidigare har nimnts, 1 bérsens lokaler handel och notering med
andra virdepapper. upptagna pa den s. k. fondhandlarlistan. Denna lista
handhas f. n. pa eget ansvar av Svenska fondhandlareforeningen, som éren
sammanslutning av fondkommissionirer med bide banker och fondkom-
missionsfirmor som medlemmar. [ ménga fall innebir registrering pa denna
lista ett forstadium till borsintroduktion. Mindre foretag av typ familjeforetag
kan niimligen, i samband med en utférsiljning av aktier i foretaget till ett
flertal personer, tas upp pa fondhandlarlistan. Aktierna blir dirmed foremal
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for sddan offentlig och marknadsmissig kurssiittning som utgér en av
forutsitiningarna {or borsintroduktion.

Det anforda utgor exempe! pa fondbdrsens betydelse i skilda avseenden.
Det dr enligt min mening uppenbart att borshandeln fyller en viktig och
central uppgift {6r vardepappersmarknaden i1 vart land. Det #r dirfor
angeliiget att reglerna om fondborsen och borshandeln utformas sé att de
skapar goda forutsittningar for att denna verksamhet utdvas pé ett tillfreds-
stillande sitt och med allmiinhetens fortroende.

Under ar 1977 omsattes p& Stockholms fondbérs aktier till ett belopp av
1 740 milj. kr., vilket svarar mot ca 37 procent av den totala aktieomsitt-
ningen. Vid utgingen av &ret var aktier i 96 bolag inregistrerade med ett
sammanlagt nominellt virde av 20 300 milj. kr.

P& den s. k. fondhandlarlistan var vid utgingen av ar 1977 drygt 50
aktiebolag och tre aktiefonder registrerade. Nominella virdet av dessa bolags
aktier var sammanlagt ca 1 500 milj. kr. Under &r 1977 omsattes virdepapper
registrerade pa listan till ett virde av omkring 70 milj. kr.

P4 obligationsmarknaden ir forhllandena, som tidigare har nimnts,
annorlunda dn nir det giller aktier. Marknaden for rdntebédrande 1an ar till
overvigande del institutionaliserad med allménna pensionsfonden, bankerna
och forsakringsbolagen som de storsta placerarna. Denna marknad ligger
praktiskt taget helt utanfor borsen. I friga om premielinen har diremot
allminhetens intresse Okat och obligationshandeln p& borsen avser s gott
som helt sddana lan.

De grundliggande bestimmelserna om fondborsverksamhet finns i FL.
Enligt dessa bestimmelser far fondbdrs inte inrittas hir i landet utan
regeringens tillstdnd. Forutsittning {or tillstdnd &r att fondborsen prévas bli
1ill nytta for det allminna. Aven om lagen medger mojlighet att inratta flera
fondborser i landet finns endast en, nimligen Stockholms fondbors. Lagen
innehdller vidare bestimmelser om bdrsens styrelse och om tillsyn dver
verksamheten. Niarmare regler for fondborsens verksamhet faststills av
regeringen for tio ar i sinder i en borsordning, senast faststélld &r 1969 (SFS
1969:546). Dirutdver giller vissa ordningsregler for fondborsen som har
utfirdats av borsstyrelsen.

I betdnkandet (SOU 1973:60) Fondbdorsen foreslar fondborsutredningen en
ny forfattningsmissig reglering for Stockholms fondbors och dess verksam-
het, bestdende av en lag om Stockholms fondbors och en forfattning som
utfirdas av regeringen. Fondborsverksamheten skall liksom hittills std under
tillsyn av bankinspektionen. Stockholms fondbors foreslas fi ensamritt i
fraga om fondborsverksamhet och dérmed karaktir av riksbors. Borssty-
relsen foreslas emellertid fa ritt att med bankinspektionens tillstdnd uppdra
At sammanslutning av svenska fondkommissiondrer att i viss utstrickning
besiuta om inregistrering av viirdepapper vid fondbdrsen och ombesorja
notering av kurs i friga om dessa. Forslaget innehdller vidare uttryckliga
jivsregler for ledamoterna i borsstyrelsen och for borschefen samt nya
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bestimmelser av processuell karaktiir, innefattande bl. a. ritt till besvidr 6ver
borsstyrelsens beslut.

I viktiga avseenden, t. ex. om virdepappersutgivares informationsplikt och
om fondbérsstyrelsens sammanséttning, har som tidigare ndmnts utred-
ningens forslag redan foranlett lagstiftning. Jag avser att i det foljande ta upp
Aterstdende fragor. De av mig framlagda forslagen grundas i stor utstriickning
pa utredningens forslag, som i stort sett har godtagits av remissinstanserna.
Jag vill emellertid redan hir forutskicka, att jag i nagra fall - t. ex. i frdga om
borsstyrelsens mojlighet att Gverlata viss borsverksamhet pd annan - stannat
for andra 16sningar én utredningen. I likhet med utredningen forordar jag att
de grundliggande reglerna om fondborsverksamheten meddelas i en lag om
Stockholms fondbdrs. Det huvudsakliga innehallet i denna lag behandlas i
foljande avsnitt. Ytterligare bestimmelser om fondborsen och dess verk-
samhet bor liksom hittills kunna meddelas av regeringen och dirutdver av
borsstyrelsen genom t. ex. sarskilda ordningsregler.

4.3.2 Fondbirsens organisation m. m.

For virdepapper som kops och séljs i storre omfattning finns behov av att
kurser noteras kontinuerligt och offentliggérs. Om kop- och siljanbud
betriffande viirdepapper sammanfors regelbundet for handel och kursnote-
ring, foreligger vad som i allmént sprakbruk brukar betecknas som fondbors-
verksamhet.

I FL anges inte vad som skall forstds med fondborsverksamhet. Som har
berorts i foregadende avsnitt far fondbérs inte upprittas utan regeringens
tillstand. For tillstand krivs att borsen prévas vara till nytta for det allminna.
Utéver de regler som avser den officiella formen av fondbirsverksamheten
finns i FL vissa foreskrifter, som kan sidgas forutsitta borsverksamhet i mera
allmin mening. I lagen forbjuds t. ex. utspridande av kurslista betriffande
fondborsnoterat papper, om listan upptar andra kurser &n dem som har
noterats. Nar det giller virdepapper som inte r noterat pa fondbors i Sverige,
far kurslista offentliggoras endast efter tillstind av bankinspektionen.
Svenska fondhandlarefGreningen ombesérjer som tidigare har ndmnts note-
ring och publicering av en kurslista som upptar papper som inte 4r noterade pa
fondborsen, den s. k. fondhandlarlistan. Verksamheten sker under borslik-
nande former i fondborsens lokaler. Stockholms fondbors har dock inte nigot
formellt ansvar for denna verksamhet.

Utredningen foreslar att i lagen uttryckligen anges att fondborsverksamhet
skall anses foreligga nir kop- och sdljanbud betrdffande virdepapper
regelbundet f6rs samman i och for handel och notering av kurs. Forslaget har
inte mott erinran vid remissbehandlingen och dven jag ansluter mig till
det.

En utgdngspunkt for utredningens éverviganden ir att all borsverksamhet
bor bedrivas i former som ger den enskilde kapitalplaceraren och allméinheten

11 Riksdagen 1978179. 1 saml. Nr 9
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biista mojliga skydd i samband med borstransaktioner. Utredningen foreslar
darfor att borsverksamhet skall f& ske endast med statlig auktorisation och
under offentlig kontroll. Utredningen jam{6r placeringar i virdepapper med
bank- och forsikringssparande och finner det naturligt att allménheten farsitt
skyddsintresse tillgodosett pA motsvarande sitt som i friga om bank- och
forsakringsrorelse.

Remissinstanserna delar utredningens uppfattning att all borsverksamhet
bor vara underkastad offentlig kontroll. Med hénsyn till virdepappersom-
sdttningens stora ckonomiska betydelse och behovet av skydd for den
aktiesparande allmanheten anser ocksé jag det uppenbart att borsverksam-
heten skall std under offentlig tillsyn. Bankinspektionen bor liksom hittills
vara tillsynsmyndighet.

Utredningen anser vidare att fondborsverksamhet hir i landet i princip
skall forbehallas Stock holms fondbors. Utredningen finner inte skiil att, som
f. n.i FL, 6ppna méjlighet att vid sidan av Stockholms fondbérs inriitta andra
fondbdrser hir i landet. Om man fullstindigt genomfor principen om
ensamritt for Stockholms fondbors att driva fondbdrsverksamhet, skulle det
emellertid hindra den handel och notering pa fondhandlarlistan som f. n.
bedrivs av Svenska fondhandlareféreningen. For att inte utan vidare bryta
mot det hittillsvarande systcmet foreslar utredningen att styrelsen for
Stockholms fondbdérs far ritt att med bankinspektionens tillstdnd uppdra it
sammanslutning av svenska fondkommissionirer att i viss utstrickning
besluta om inregistrering av virdepapper och ombesgrja notering av kurs i
friga om dessa. Annan sammanslutning av svenska fondkommissionérer én
fondhandlareforeningen finns f. n. inte.

Fondhandlareforeningen skulle genom forslaget ocksé i fortsitiningen
kunna ha hand om borshandel och notering i ungefir samma utstriickning
som f.n. Verksamheten skulle dga rum inom fondbérsens lokaler och
borsstyrelsen skulle som uppdragsgivare Gvervaka denna del av foreningens
verksamhet. Overvakningen avses i forsta hand besta i att tillsammans med
foreningen utforma nirmare anvisningar for introduktion av virdepapper pé
den siirskilda kurslistan, dvs. fondhandlarlistan, och for vissa andra mera
centralaomriden av verksamheten, (. ex. i friga om ordningen for handel och
notering. Borsstyrelsen forutsiitts dessutom fortlopande Overvaka att
foreningen fullgor sina skyldigheter enligt uppdraget. Avtalom uppdrag skall
kunna sidgas upp av bade borsstyrelsen och foreningen.

Fordelarna med den forestagna anordningen ligger enligt utredningen i att
det kan inféras ett monopo! pa borsverksamheten for Stockholms fondbors,
vilket utredningen finner mest andamadlsenligt frin formell och saklig
synpunkt, utan att kontinuiteten betriaffande svensk fondbirsverksamhet
eftersiitts.

Forslaget om att Stockholms fondbdrs skall ha ensamriitt att driva
fondborsverksamhet tillstyrks eller limnas utan erinran av sa gott som alla
remissinstanser. Endast i ett yurande ifrigasiitts virdet av att fastsla
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ensamriitten i lag. frimst med hinsyn till ett eventuellt framtida behov av
yiterligare fondborser. For min del ansluter jag mig till den uppfattning som
utredningen och flertalet remissinstanser har gett uttryck for. Jag fGrordar
allts att endast Stockholms fondbdrs skall fa driva fondborsverksamhet hiir i
landet och att detta anges t lagen.

Forslaget om att borsstyrelsen efter samtycke av bankinspektionen skall
kunna Gvertata pa fondhandlareforeningen att besluta om registrering av
virdepapper och notering av kurs i friga om dessa godtas av remissinstan-
serna utom bankinspektionen. Enligt inspektionens mening medfor forslaget
inte nagra egentliga praktiska fordelar jamfort med alternativet att forkigga all
borsverksamhet till fondborsen. Fondhandlareféreningens besiutanderitt
kommer enligt inspektionen att gilla borsirenden av viisentlig betydelse och
blir inte i egentlig mening grundad pa delegationen frdn borsstyrelsen. Av
detta foljer oklarhet i ansvarsfragor och dven i friga om tillsynen. Inspek-
tionen crinrar om att fondhandlareforeningen inte fyller de krav av associa-
tionsrittslig natur som maéste stillas pé ett organ som skall driva fondbors-
verksamhet inom ramen for ett offentligt bérsmonopol. Bankinspektionen
avstyrker darfor den foreslagna konstruktionen. De uppgifter som utred-
ningen har tillagt fondhandlareféreningen bor enligt inspektionens uppfatt-
ning handhas av borsstyrelsen.

Jag har stor forstdelse for 6nskemadlet att bevara kontinuiteten i svensk
borshandel och for att man av det skilet vill skapa mojligheter for Svenska
fondhandlareforeningen att ocksé i fortsiittningen fa ha hand om den handel
med viirdepapper och notering som nu sker i foreningens regi. Mot denna
ordning har hittills inte heller riktats nagra anmirkningar. Jag finner
emellertid bankinspektionens principiella invindningar mot utredningsfor-
slaget beaktansvirda. FondhandlarefGreningen 4r en intressesammanslut-
ning for fondkommissionirer. Riitten att driva fondbérsverksamhet skall
enligt forslaget i princip forbehallas Stockholms fondboérs, som ir en
institution med starka offentligrattsliga inslag. Det kan fran allmin synpunkt
da synas motsiigelsefullt att en del av verksamheten skiljs ut och anfortros en
privat sammanslutning, vars egentliga uppgift dr av heit annan karaktir. Jag
anser i likhet med vad som har uttalats av bankinspektionen att den
konstruktion som har foreslagits av utredningen forutsitter en éversyn av
fondhandlareféreningen och dess arbetsformer. Dirvid skulie ocksa kunna
sittas i fraga om man med borsstyrelsen som forebild borde tillforsikra det
allminna visst inflytande i foreningen. 1 sammanhanget kan erinras om att
fondkommissionirerna ~ i egenskap av borsmedlemmar och medlemmar i
fondhandlareforeningen — skulle bli sdvil nyttjare som handhavare av viss
borsverksamhet. Mot detta kan resas bade principiclla och andra invind-
ningar.

Den visentligaste inviindningen mot utredningsforslaget i denna del #r
emellertid enligt min uppfattning att alltfér vittgdende befogenheter liggs pa
fondhandlareféreningens styrelsc. I dess &ligganden skulle bl. a. inga att fatta
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beslut av stor betydelse for marknadens intressenter. Utvecklingen pa
virdepappersmarknaden medfor att sddana avgoranden, t. ex. introduktion
av viirdepapper, inte sillan blir av ganska komplicerad natur, I friga om
hanteringen av fondhandlarlistan skulle foreningen fa samma befogenheter
som borsstyrelsen har inom sitt omrade. Detta innebiir att flera maktpalig-
gande uppgifter liggs pa foreningen. Det kan 1. ex. rora sig om forhandlingar
och avial med introduktionssékande bolag eller bestut om inrcgistrering,
avregistrering eller borsstopp. Dessa beslut och atgiirder har i ménga fall stor
ekonomisk betvdelse for bade enskilda foretag och marknaden i ston.

Som bankinspektionen har papekat kan vidare vissa tillsynsproblem
uppstd, om fondhandlareforeningen tillats driva borsverksamhet. Visserligen
skall barsstyrelsen enligt utredningens forslag ha det formella ansvaret for
verksamheten och foreningen skall [61ja borsstyrelsens anvisningar. Skulle
nagot missforhéllande uppsta. torde borsstyrelsen emellertid ha mojlighet att
ingripa endast i efterhand. Bankinspektionen kommer enligt forslaget att {3
insyn i verksamheten endast indirekt via borsstyrelsen.

Aven om de patalade oliigenheterna delvis sk ulle kunna hiivas genom avtal
med fondhandlareféreningen och dndringar i den foreslagna lagstiftningen,
kvarstar dock enligt min mening s vigande skil mot att uppdra 4t en privat
sammanslutning att utdva borsverksamhet, att denna ldsning inte bor véljas.
For min del anser jag i likhet med bankinspektionen visentliga fordelar ligga i
att samla allt ansvar for borsverksamheten i landet hos borsstyrelsen.
Grinsdragnings- och ansvarsfordelningsproblem undviks och bankinspek-
tionens tillsynsbefogenheter klarlidggs. Borssiyrelsen fir vidare en biittre
overblick dver hela marknaden, vilket bor underlitta strivandena att utbilda
en enhetlig praxis t. ex. i introduktionsirenden.

Mot bakgrund av det anforda foreslar jag att borsstyrelsen anfortros
ansvaret for all bérsverksamhet hiir i landet. Nagon mojlighet att 6verldta pa
annan att svara for registrerings- och noteringsverksamhet bér inte finnas.
Jag anser det emellertid mycket angeliget understryka att den av mig
. foreslagna Idsningen av de institutionella formerna for borsverksamheten
inte bor medfora nigon éindring i den nuvarande ordningen med skilda listor
for aktier i olika bolagskategorier — i dag betecknade “borsnoterade™ resp.
“fondhandlarnoterade™ — och med olika krav pd dgarspridning m. m. {or
introduktion pa resp. lista. Det ir enligt min mening mycket virdefullt for
mindre och medelstora foretag att det dven i fortsdttningen {inns en sidan
mecllanform till nuvarande borsintroduktion och notering pa fondborsen som
fondhandlarlistan f. n. representerar. Det forhéllandet att fondbdrsen i
framtiden sidlv skall svara for all borsverksamhet far alltsd inte feda till
visentligt #ndrade fGrutsittningar eller andra svarigheter for mindre och
medelstora foretag att vinna borsintroduktion i Eimplig form. Inte heller dr
nagra mer patagliga [Orindringar asyflade av de mindre striinga regler som i
olika hinseenden giller for fondhandlarlistan. Jag forutsiitter att borssty-
relsen — genom att tillskapa skilda listor eller pd annat siitt — kommer att
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erbjuda foretagen samma mdjligheter som freningen genom fondhandlar-
listan hittills har gjort. Nagot hinder for att verksamheten ocksa i fortsitt-
ningen kan drivas pid i huvudsak samma sitt som f.n. torde inte
foreligga.

Det iir emellertid uppenbart att nigra pa fondhandlareforeningens lista nu
upptagna bolag inte har sina aktier spridda pa s4 manga hiinder att —ens efter
en viss reduktion av de marknadskrav som . n. stiills upp for borsintroduk-
tion — aktierna bér genom notering pd offentlig lista reckommenderas som
placeringsobjekt av borspapperskaraktir. Aven i andra avseenden kan ctt
fondhandlarnoterat papper vara bristfilligt eller diskutabelt. P4 borsstyrelsen
far dirfor ankomma att, innan den dvertar huvudmannaskapet for fondhand-
larnoterat papper, verkstilla den individuella provning som behovs for
offentlig handel och notering. For detta krivs en inte alltfor kort vergéngs-
tid. Under overgangstiden. som jag forordar bestims till tvd &r, bor
fondhandlareforeningen, utan hinder av bestimmelsen om ensamritt for
Stockholms fondb6rs att driva fondborsverksamhet, fa fortsidtta med handel
och notering av de viirdepapper pa [Oreningens lista betriffande vilka
borsstyrelsen inte har meddelat beslut om registrering.

4.3.3 Birsmedlenmmar och bérsombud

Endast den som har tillstdnd att driva fondkommissionsrérelse kan enligt
gillande regler antas till medlem av Stockholms fondbérs. Vidare fordras att
fondkommissiondr som ir fysisk person skall vara svensk medborgare. Ar
fondkommissioniiren ett handelsbolag eller akticbolag, krivs svenskt
medborgarskap for cn av bolagsménnen cller styrelseledaméterna. Annan
fondkommissiondr in bank skall stilla sidkerhet — 25000 kr. - for de
forbindeliser som ingas vid fondbarsen. Slutligen skall fondkommissioniiren
av borsstyrelsen beddmas limplig som borsmediem.

Utredningen forordar att kraven pd svenskt medborgarskap slopas.
Foreskrifiten om stillande av sikerhet forestas ocksa utga, eftersom det enligt
utredningens mening ricker med lagstiftningens krav pd ckonomiska
garanticr for kommissionsverksamheten. 1 dvrigt innebir utredningsfor-
slaget inte nigon dndring i forhéllande till vad som f. n. giller.

Utredningens forslag har intc mott erinran vid remissbehandlingen. Jag
ansluter mig ocksé i princip till forslaget. For att bli medlem av fondbérsen
bor alttsd kriivas tillstand att driva fondkommissionsrorelse. Sadant tillstand
far i enlighet med vad jag har forordat i det fSregdende endast meddelas
svenskt aktiebolag eller svenskt bankinstitut. Dirutover bor borsstyrelsen
beddma om sdkanden kan anses limplig som borsmedlem. Som utredningen
papekar kan det i och for sig diskuteras om den sistnimnda prévningen skall
behdvas, eftersom en limplighetsprovning redan har gjorts i samband med
att tilistind att driva fondkommissionsrorelse har meddelats. 1 likhet med
utredningen anser jag emellertid att borsstyrelsens limplighetsprévning kan
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omfatta annat #n vad som har varit under bedémning i det tidigare
tillstindsirendet. Jag finner dirfor att overviigande skl talar for att behdlla
det nuvarande kravet pa sirskild limplighetsprovning for medlemskap pé
boérsen. Till skillnad frdn vad utredningen har féreslagit bor bestimmelse om
borsstyrelsens limplighetspréovning tas in i lagen.

Sambandet mellan riitten att vara fondkommissionir och ritten att vara
borsmedlem visar sig i de regler som giller om upphdrande och suspension av
borsmedlemskap. Dessa regler finns f.n. i borsordningen (1969:546) for
Stockholms fondbors (omtryckt 1976:542). Forfaller eller aterkallas bérsmed-
lemstillstind att driva fondkommissionsverksamhet, upphér ocksa medlem-
skapet vid borsen. Om bankinspektionen har f6rbjudit fondkommissionir att
fortsdtta sin fondkommissionsrorelse under viss tid, giller vidare att hans
borsmedlemskap suspenderas for samma tid. Efter beslut av borsstyrelsen
kan borsmedlemskap slutligen upphora, om bérsmedlem inte lingre ar
limplig for uppdraget eller om han bryter mot borsordningen eller andra
foreskrifter eller om sddana forindringar har skett i borsmedlems foretag i
fraga om deliigarskap eller ledning att det ér att anse som ett viisentligen nytt
foretag.

Det sakliga innehAllet i nu niimnda bestimmelser bor — fransett bestim-
melserna om medlemskapets upphorande till foljd av fériandringar i foretaget
samt om suspension av bdrsmedlemskapet — enligt utredningens mening
behallas men foras in t den foreslagna lagen om Stockholms fondbdrs. Vid
remissbehandlingen har forslaget i denna del limnats utan erinran. For egen
del ansluter jag mig ocksa till forslaget.

Borsmedlem som &r juridisk person maste vid borshandeln foretridas av
sirskilt ombud, s. k. borsombud. Som borsombud far entigt gillande
bestimmelser (15 § borsordningen) godkiinnas den som #r svensk medbor-
gare och fast anstilld hos borsmedlem. Ovriga villkor for godkinnande ir att
sokanden har fylit 25 ar — eller om sirskilda skél foreligger 20 ar — samt har
goda kvalifikationer for uppdraget pa grund av tjdnstgéring inom fondkom-
missions-, bank- eller likartad rorelse. Borsstyrelsen beslutar om godkén-
nande och bestimmer antalet borsombud for varje medlem.

Enligt utredningen bor man ocksé i den nya lagstiftningen uppstilla krav
pa att borsombud skall ha fast anstélining hos bérsmedlem. En uttrycklig
foreskrift om att anstiliningsforhdllandet helt eller huvudsakligen skall
grundas pa fast 16n anser utredningen dock inte nédvéndig, &ven om det i och
for sig 4r onskvirt att ersittningen till borsombud utgar huvudsakligen i form
av fast 16n. Enligt utredningens uppfattning bor vidare liksom f. n. uttryck-
ligen krivas att ombud har erforderlig kunskap och erfarenhet for arbetsupp-
gifterna. Kravet bor dock kunna uppfyllas ocksd pd annat sitt én genom
tjinstgoring hos fondkommissionar cller bank eller inom likartad rorelse,
t.ex. genom huvudsakligen teoretisk meritering. Dédremot foreslar utred-
ningen att de nuvarande kraven i friga om alder och svenskt medborgarskap
slopas, da de kan vara diskriminerande och dessutom saknar funktion.
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Forslagen har inte métt erinran vid remissbehandlingen och jag fGrordar at

de genomfors.

4.3.4 Fondbdrsens verksamhet

Fondbérsens uppgift dr att fraimja handeln med virdepapper genom att
skapa tillfiille 1l offentligt noterade affirer i reglerade former. Av avgérande
betvdelse for en sund utveckling av fondbdrshandeln ér att denna diger rum pé
ett sadant sidtt att allmiinhetens fortroende for borsen bevaras. Dessa
grundtankar har varit utgangspunkt {6r fondbdrsutredningens arbete med
den nya lagstiftningen om fondbdrsens verksamhet. Som tidigare har ndmnts
har ndgra av utredningens forslag redan foranlett tagstiftning (prop. 1974:178
och 1975/76:175,NU 1974:58 och 1975/76:60. rskr 1974:370 och 1975/76:383,
SFS 1974:848-849 och 1976:541-542). De fragor som diirvid har behandlats
giiller bl. a. sammansiittningen av borsstyrelsen, tillfilligt avbrytande av
handel och notering i visst viirdepapper - s. k. borsstopp — samt viirdepap-
persutgivarnas informationsskyldighet. Jag avser att i det féljande ta upp
aterstaende {orslag till regler som bor ingd i den riksdagsbundna forfattningen
om fondborsen. Mera detaljartade bestimmelser om fondborsens verk-
samhet kan som tidigare har némnts utfiirdas av regeringen.

Utredningen foreslar —i enlighet med vad som f. n. giller — att handel och
notering av kurs vid fondborsen far avse endast virdepapper som #r
inregistrerade dir. Forslaget har inte mott ndgra invindningar vid remissbe-
handlingen. Fran ett par hall har understrukits att de nya reglerna inte bor
ligga hinder i viigen {or den handel i oregistrerade viirdepapper som mer eller
mindre sporadiskt kan forekomma och som forsiggar savil inom som utom
borsens lokaler. Sddan handel ir enligt dessa remissinstanser av sérskilt
intresse for ej borsnoterade mindre och medelstora f6retag och idgnad att
tillgodose deras kapitalforsorjningsbehov.

[ enlighet med vad utredningen har foreslagit anser jag att till den nya
lagstiftningen bor {oras over regeln om att handel och notering av kurs vid
fondborsen far avse endast virdepapper som har registrerats dir. Jag har i
samband med behandlingen av reglerna om fondbdrsens organisation
understrukit aut det nya regelsystemet inte far teda till svérigheter for den
marknadsmaissiga handeln med aktier i mindre och medelstora foretag eller
deras mojligheter till 6kad spridning. Jag utgr fran att borsstyrelsen inte
heller kommer att motverka den handel i oregistrerade vardepapper som kan
forekomma i borslokalerna. Kurser som hiirvid foreckommer far dock ej blt
foremal for offentlig notering.

Beslut om inregistrering av virdepapper vid fondborsen meddelas av
borsstyreisen. Om villkoren for inregistrering sigs i FL inte annat dn att de
skall anges i borsordningen. [ bérsordningen anges de formella kraven pé en
anstkan om inregistrering. Vad som i materiellt hiinseende krivs for bifall till
ansokningen anges inte uttryckligen. | stor utstriickning har det 6verlatits pa
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borsstyrelsen att utbilda praxis hiirvidlag. Dock anges i birsordningen vissa
fall da inregistrering inte far ske.

Utredningen behandlar utforligt frigan om vilka krav som bor giilla for
inregistrering av aktier vid fondborsen. Det nuvarande systemet innebiir en
kombination av formella krav och en diskretionir provning av borsstyrelsen.
Denna ordning bér enligt utredningen behallas. Utredningen fister stor vikt
vid att garantier skapas for att borsbolag tillgodoser savil alimiinhetens som
borsstyrelsens behov av information om bolagei. Med utgdngspunkt i
utredningens forslag har som f{6rut nimnis bestimmelser om siirskilda
inregistreringskontrakt och andra regler som sy ftar till att trvgga dessu behov
redan inforts i borslagstifiningen. Hiirutéver foresiar utredningen regler om
inregistrering vid fondbdrsen som i viisentliga stycken bygger pd nuvarande
ordning. Till skillnad fran vad som f. n. giiller foreslas emellertid att de
allminna riktlinjerna for provning av friga om inregistrering av viirdepapper
tas in i lag. Bestimmelserna i ovrigt avses bli utfirdade av regeringen.

Som grundliggande regel betriiffande provning av fraga om inregistrering
vid fondborsen av viirdepapper anges i forslaget att hinsyn skall tas till
ansokande foretags ekonomiska stélining, marknadsforhillandena for det
viirdepapper som avses och omstindigheterna i dvrigt. Vid inregistrerings-
tillfdllet maste sdlunda ett ansokande foretag uppfylla borsmissiga krav pa
soliditet, likviditet och manifesterad lnsamhet. Vidare skall viirdepapperet
vara spritt p ett relativt stort antal personer. Man bor med fog ocksa kunna
rikna med att det kommer ait bli en regelbunden handel i viirdepapperet. De
angivna riktlinjerna foreslas gilla savil den inregistrering av viirdepapper vid
fondborsen som ombesorjs av borsstvrelsen som den inregistrering av
viirdepapper, likaledes vid fondborsen, som sammanslutning av fondkom-
missionirer enligt forslaget kan svara for. I friga om #rende som provas av
bérsstyrelsen har utredningen bl. a. uppstiillt det sirskilda kravet att anso-
kande bolag skall ha ett totalt cget kapital p& minst tio milj. kr. Marknads-
virdet av dess aktier skall vid introduktionstillfillet ocksa uppga till minst tio
milj. kr. I friga om inregistrering som avses bli provad av sammanslutning av
fondkommissionarer har ¢j nagra sadana krav foreslagits. Meningen ir an
sadan inregistrering skalt kunna ske dven av foretag med mindre aktiekapital.
ligre marknadsviirde och firre antal aktieiigare.

Remissinstanserna ansluter sig allmint till de riktlinjer {6r prévning av
inregistreringsirenden som utredningen har dragit upp. Jag vill for egen del
ocksa ansluta mig till forslaget i denna del. De bestimmelser som jag [Greslar
intagna i lagen dr av naturliga skil generellt avfattade. De avses komplette-
rade med i annan ordning utfirdade regler, som kommer att bygga pa
utredningens forslag och remissbehandlingen dirav. Yuerst [ar det liksom
f. n. ankomma pa borsstyrelsen att med utgdngspunkt i de angivna riktlin-
jerna successivt utbilda praxis. Enligt den av mig forordade ordningen
kommer borsstyrelsens verksamhetsomrade att vidgas. Registrerings-
drenden som f. n. hanteras av fondhandlareféreningen kommer silunda att
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provas av bisrsstyrelsen. Den nya ordningen avses inte leda tll ndgra phlagliga
forindringar i sak. Jag utgdr fran att borsstyrelsen vid sin provning av
inregistreringsirenden kommer aw differenticra och anpassa exempelvis
spridningskrav och krav pa ekonomisk kvalitet till de skilda behov som kan
foreligga. Den foreslagna ordningen skapar forutsiittningar {6r konsekvens
och enhetlighet vid provningen av inrcgistreringsiirenden samitidigt som den
inrvmmer nddvindiga méjligheter till flexibilitet vid den praktiska tillimp-
ningen.

FL innehdller inga bestiimmelser om under vilka {Orutsittningar viirde-
papper skall avforas ran notering vid fondbérsen. Enligt borsordningen skall
sadan atgiird vidtas, om viirdepapperet inte lingre uppfvlier villkoren {or
inregistrering eller foreskrivna avgifier inte har betalats. Om ett viirdepapper
inte har omsatts vid fondbdrsen minst en gang under de senaste tva
kalenderdaren cller om bdérsstvrelsen anser att virdepapperet av annan
anledning inte lingre bor noteras vid fondbérsen, kan stvrelsen ocksa besluta
att avfora papperet frn notering, forutsatt att tva tredjedelar av styrelsens
samtliga ledamdter bitriider beslutet.

I sitt forslag till ny borslagstifining presenterade utredningen ctt for
svenska borsforhallanden nytt institut, nimligen avbrytande av handel och
notering vid fondbérsen i friga om viirdepapper av visst slag. Detta férslag om
s. k. borsstopp har som tidigare niimnts redan foranleu lagstifining. Vidare
foreslog utredningen att avregistrering av viirdepapper skall kunna beslutas
av bormsstvrelsen, om marknadsforhillandena eller annan omstindighet
foranleder det och det inte ir oliimpligt fran allmiin synpunkt. Utredningen
understryker att borsstyrelsen i dessa drenden maste géra en helhetsbedom-
ning. Dirmed asyfias att borsstyrelsen i det enskilda fallet beaktar omstin-
digheter som talar for resp. mot en avregistrering. Foreligger exempelvis en
krissituation betriffande ett visst bolag. utgor sdlunda detta forhallande i och
for sig anledning att Gverviiga avregistrering. Vid avgorandet maste emel-
lertid borsstyrelsen sjilvmant beakta Ovriga omstindigheter, t. ex. de oliigen-
heter for aktietigare och anstillda som en avregistrering medfor. Anser
styrelsen diirvid att dessa oliigenheter ir storre in oliigenheten med fortsatt
notering vid fondbdrsen, bir avregistrering alltsd inte dga rum.

Utredningens forslag i [riga om avregistrering har inte foranlett négra
erinringar vid remissbehandlingen. Aven jag anser forslaget vil avviigt och
forordar att en regel med det innehéll utredningen har forestagit tas in i den
nya borslagstiftningen.

FL innehéller inte heller nagra regler om stiingning av borsen. Hiirmed
avses avbrytande t. v. av all handel och notering, vilket kan bli aktuellt vid
krig clier under andra exceptionella forhallanden. Utredningen anser att
borsstiingning ir en sd ingripande atgird att bestutet i princip bor ankomma
pa regeringen. Under utomordentliga forhallanden foreslas regeringen fa
bestuta om avbrytande av all handel och notering vid fondbdrsen. Ar fara i
dréjsmal bor beslutet i stiillet meddelas av borsstyrelsen efter samrad med
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fullmiiktige i riksbanken och med bankinspektionen. Borsstyrelsens beslut
foreslas fa omfatta hdgst en vecka.

For cgen del har jag i likhet med remissinstanserna inget att erinra mot
forslaget i denna del. Jag forestar alltsa att regler om borsstiingning infors i den
nya lagstiftningen och utformas i enlighet med utredningens forslag. Av
praktiska skil bor emellertid kravet pa obligatoriskt samrad med riksbanks-
fullmiiktige kunna utgi.

Utredningen framhaller att gillande regler om s. k. borsauktion synes ha
tillkommit bl. a. ddrfér att man ansdg det riktigast att en av borsstyrelsen
forordnad person — i stillet for en miklare utsedd enligt 1893 &rs miklarord-
ning — forrittade auktion pd aktier och obligationer. Eftersom denna
miklarordning inte lingre tillimpas och borsauktioner under senare &r endast
forekommit undantagsvis, anser utredningen att institutet bdrsauktion inte
lingre behdvs. Reglerna om borsauktion foreslds darfor utgd.

Liksom remissinstanserna har jag inte nigot att erinra mot utredningsfor-
slaget i denna del. Auktionsforsiljning av virdepapper kan enligt min
mening — sdsom dr fallet enligt gillande riitt i {riga om orter utanfor
Stockholm —dga rum pé sedvanlig offentlig auktion i stéllet for pa fondbérsen.
Dirtill kommer att institutet borsauktion under senare ar siillan anvints i
praktiken.

4.3.5 Tillsyn och ivriga fragor

Fondboérsverksamheten star under tillsyn av bankinspektionen. Nigon
iindring hirvidlag foreslas inte av utredningen. Inte heller i évrigt innebiir
utredningsforslaget om tillsyn 6ver fondbérsverksamheten ndgra storre
sakliga dndringar i férhallande till vad som géller f. n. Bankinspektionen
foreslas ocksa i fortsitiningen ha till uppgift att dvervaka att fondbérsens
verksamhet bedrivs pi ett tillfredsstiitlande siitt och i 6verensstiimmelse med
gillande bestimmclser. Reglerna om skyldighet for borsstyrelsen att tilthan-
dahalla inspektionen protokoll och andra handlingar samt om riut for
inspektionen att kalla till sammantride med borsstyrelsen och forbjuda
verkstillighet av styrelsens beshut foreslds ocksd Gverforda till den nya
lagstifiningen. Vissa bestimmelser i FL ~ 29 och 30 §§ - om ritt for
bankinspektionen att ta initiativ till dndring av borsordningen och om
mojlighet for inspektionen att medge borsstyrelsen ritt att avvika fran
borsordningen foreslas dock bli utménstrade. Med hiinsyn till vad som enligt
instruktion, praxis och i Gvrigt giller for anstidllda vid inspektionen anser
utredningen vidare att det #r obehdvligt att till den nya lagstiftningen {ora
over nuvarande forbud for anstédllda vid inspektionen att bl. a. delta i
styrelsen av eller vara anstilld vid fondbors.

De foreslagna reglerna om tillsvn har i huvudsak ldmnats utan erinran vid
remissbehandlingen. Bankinspecktionen har dock anmiirkt att man med
forebild i banklagstiftningen bsr ta in en bestimmelse om att inspektionen
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ocksa skall f6lja verksamheten i den méan det behdvs {or kiinnedom om
forhallanden som ir av betydelse for en sund utveckling av borshandeln.
Aven jag anser att de nya reglerna om tillsyn dver birsverksamheten bir
innchalla en bestimmeise med den innebérd som bankinspektionen har
{orestagit. 1 dvrigt foreslar jag tillsynsregler som i allt viisentligt by gger pa vad
utredningen har foreslagit.

I forslaget forstirks fondborsens offentligriittsliga karaktir. Detta medfor
enligt utredningen stérre kraviin . n. pd att borseiis verksamhet — fGrutom att
vara dndamdlsenlig och effektiv — maste priglas av rittssikerhet. For au
tillgodose detta krav ldgger utredningen fram forslag till nva procedurregler
for fondborsen.

Nuvarande regler innehéller inte ndgra foreskrifter om jiv for bérschefeller
ledamot av borsstvrelsen. En fast praxis har emellertid utvecklats pé detta
omrade och utredningen foreslar att denna praxis nu blir laglist. Vid
utformningen av reglerna har utredningen anvint {orvaltningslagen
(1971:290) som frebild. I forvaltningslagen anges olika fall da jiv skall antas
foreligga, dvs. di hinder att delta i beslut foreligger pd grund av att
vederborandes opartiskhet i saken kan siittas i fraga. 1 ett par avseenden
foreslas dock avvikelser fran forvaltningslagen. Enligt utredningen behévs
inte i borslagstiftningen regler om s. k. tvainstansjiv eller ombuds- och
bitriidesjiiv. Forvaltningslagens regler om mojlighet att bortse fran jiv, nir
fragan om opartiskhet uppenbarligen saknar betvdelse, foreslas inte heller
overforda till borslagstifiningen.

Styrelsen for Stockholms fondbors och andra remissinstanser har anmirkt
att det saknas anledning att avvika fran forvaltningslagen pa det siitt som
utredningen har foreslagit. Skilen hérfor dr bl. a. att de angivna javsgrun-
derna ir klart definierade och att behov av undantagsregeln inte kan
uteslutas. Aven jag ansluter mig till den kritik av fSrslaget som salunda har
kommit till uttryck. Jag foreslar att fGrvaltningslagens regler om jiv utan
undantag skall tillimpas i friga om ledamot av bérsstyrelsen och borsche-
fen.

Utredningen foreslar ocksd att borsstyrelsen liksom f.n. skall vara
beslutfor, niir ordféranden och minst fem andra ledaméter ir niirvarande.
Vidare foreslds att styrelsens beslut skall fattas med enkel rostovervikt. Vid
lika réstetal bor ordforandens rist vara utslagsgivande. Giillande regler om
kvalificerad majoritet fGr vissa besiut fresls slopade. Sistnimnda férslag bor
ses mot bakgrund av att utredningen {Greslar besvirsritt i friga om vissa av
birsstyrelsens beslut. F. n. suknas siduna regler. Den befogenhet bankin-
spektionen har enligt FL att sjilvmant ingripa mot sddana beslut av
barsstyrelsen som inte har tillkommit 1 laga ordning ir enligt utredningen en
ofullstindig ersittming for besvirsriitt, friimst dirfor att den inte omfattar en
provning av limplighetsfragor.

Utredningens forslag innebir att besvir skall kunna anfaras hos regeringen
i friga om sddant beslut av borsstyrelsen som ir av siirskilt stor betvdelse {6r
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den enskildes ritt. Hit hor bestut om avslag pa ansékan om bérsmedlemskap
eller om godkiinnande av bérsombud. Vidare hdnfor utredningen till denna
grupp beslut om upphorande av borsmedlemskap eller om godkitnnande av
borsombud. Utredningen har ingdende Gverviigt om besviirsriitt bor finnas
fraga om inregistrering och avregistrering vid fondbérsen. Man har dirvid
stannat for att inte {oresla besviirsriitt i fraga om dessa beslut. Det bor enligt
utredningen helt ankomma pa borsstyrelsen att inom ramen for givna regler
pa detta omrade bestimma vilka viirdepapper som skall fa foreckomma pa
fondborsen.

Forslaget om att slopa kravet pa kvalificerad majoritet {or vissa av
borsstyrelsens beslut har mott kritik fran flera hall. Bankforeningen.
fondhandlareforeningen och bankmannaforbundet f6rordar att nuvarande
regler behalls. Styvrelsen for Stock holms fondbors anser ock s att kvalificerad
majoritet bor krivas for vissa bestut. Inviindningar har vidare riktats mot
utredningens forslag att begriinsa besviirsritten pa det siitt som har skett.
Bankforeningen, fondhandlareforeningen och Sveriges aktiesparares riksfor-
bund anser att besviirsritt bor finnas ocksd it frdga om beslut om in- och
avregistrering av viirdepapper vid fondborsen.

Jag har for egen del forstdeise for utredningens strivan att forstirka
rattssdkerheten genom regler om besviirsriitt och att underliitta borsstyrelsens
arbete genom enkla bestimmelser om forfarandet, t. ex. i fridga om beslut-
forhet. Med hiinsyn titt de synpunkter pa forslagen som har kommit fram vid
remissbehandlingen ir jag emellertid inte Gvertygad om att utredningen har
stannat for den limpligaste I6sningen. Enligt vad jag har inhimtat har
gillande bestimmelser om sirskilda forutsiittningar {or beslutforhet inte
vallat nigra storre problem {or borsstyrelsen. Detir enligt min mening viktigt
just frén ritissitkkerhetssynpunkt ait bakom de beslut det hiir ror sig om stéren
kvalificerad majoritet av borsstyreisen. Starka skl talar sdledes for att i allt
vitsentligt behalla gillande regler om beslutforhet. Vad giller frigan om
besviirsritt vill jag erinra om att det dr nédviindigt och sedan nagra ar tillbaka
en medveten strivan att sa 1angt mojligt begriinsa antalet besvarsirenden i
regeringskansliet. Med hiinsyn till att drendena avser provning av skilda
fragor fran limplighets- och skilighetssynpunkter torde dock — om besvirs-
riitt skall inforas — inte finnas ndgon annan limplig besvirsinstans dn
regeringen. Vid en samlad bedomning av dessa olika argument finner jag att
dverviigande skiil talar for att till den nya lagstiftningen fora dver nu gillande
regler. Dessa har enligt erfarenheterna hittills fungerat fullt tillfredsstéllande.
Innebdrden av mitt forslag idr att det liksom hittills kommer att kriivas
kvalificerad majoritet for vissa av borsstyrelsens beshut, t. ex. om aterkallande
av bdrsmedlemskap. och att regler om besviir inte fors in i den nya
lagstifiningen.

Enligt utredningens mening bor i likhet med vad som f. n. giiller i direnden
om sanktioner mot borsmedlem eller borsombud den som beslutet avser
beredas tillfdlle att vitra sig éver det som har tillféris drendet av annan &n
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honom sjilv. Hiri ligger att den som berdrs av bestutet skall fa del av
utredningsmaterialet i drendet. Kommunikationsprincipen bor enligt utred-
ningen pa liknande siitt anges i lagen ocksé i fraga om beslut om avslag pa
ansbkan om inregistrering av virdepapper samit i friga om beslut om
avregistrering. Utredningens forslag har i dessa delar inte mott négra
inviindningar vid remissbchandlingen. Jag kan for egen del ocksd ansluta mig
till forslagen. Enligt min mening bor avslagsbeslut i drende om bérsmedlem-
skap eller om godkiinnande av biorsombud inte heller f8 meddelas utan
foregidende kommunikation. Med forebild i forvaltningslagen forordar jag att
undantag gors for det fall att tgirden bedéms vara uppenbart obehovlig.
Kravet pd kommunikation bor vidare vika om beslutet inte tal uppskov.

Den foreslagna lagen om Stockholms fondbors bor liksom fondkommis-
sionslagen trida i kraft den | januari 1980. Jag dterkommer i specialmotive-
ringen till de dvergingsbestimmelser som jag forordar.

5 Upprattade lagforslag

I enlighet med vad jag nu har anfért har inom ckonomidepartementet
uppriittats forslag till

. fondkommissionslag,

. lag om Stockholms fondbors.

. lag om riiu att forfoga Gver annan tilthoriga viirdepapper,

. lag om dndring i lagen (1955:183) om bankrorelse,

. lag om indring i lagen (1955:416) om sparbanker.

. lag om dndring i lagen (1956:216) om jordbrukskasserorelsen.

[ S e

(=,

Jag har samratt med chefen for justitiedepartementet i friga om lagfor-
slaget under 3.

Lagforsiagen bor fogas till regeringsprotokollet i detta drende som hila-
ga 3.

Rorande de enskilda bestimmelserna i laglorslagen vill jag vtterligare
anfora foljande.
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6 Specialmotivering
6.1 Forslaget till fondkommissionslag

De lagtekniska [6sningama i departementsforslaget bygger i huvudsak pa
fondborsutredningens forslag. De bestimmelser 1 FL som handlar om
fondkommissionsrirelse foreslas bli ersatta av en ny fondkommissionslag.
Det sakliga innehllet i lagen avviker, som tidigare har nimnts, pa flera
punkter frin utredningens forslag. Dispositionen av lagen dr ocksa delvis en
annan dn vad utredningen har {6reslagit. Lagtexten har delats in i sju avsnitt,
nimligen allmiinna bestimmelser, fondkommissionsbolag, fondkommis-
sionsholags verksamhet, tillsyn dver fondkommissionsbolag, bankinstituts
fondkommissionsrorelse, sirskilda bestimmelser samt straff m. m. [ lagen
finns dessutom Overgangsbestimmelser.

Lagen, som har rubricerats fondkommissionslag, avses omfatta alla former
av fondkommissionsrorelse. Drivs sddan rorelse av bankinstitut, kommer
dock banklagstifiningen att gilla i friga om t. cx. rorelsens bedrivande och
tillsyn. Pa nagra punkter kompletteras dock banklagstiftningen med regler i
fondkommissionslagen.

Allmdnna bestémmelser

Lagens inledande allménna bestimmelser giller generellt, dvs. for all
fondkommissionsrorelse som drivs med tillstind enligt lagen.

1§

Paragrafen innehéller vissa definitioner.

P4 i huvudsak samma sitt om i 1§ FL anges i punkt 1 aut med
fondkommissionsrorelse forstas yrkesmiissigt utdvad verksamhet som avser
handel med virdepapper for annans ridkning i eget namn. Handel med
viirdepapper for cgen rikning av fondkommissionir eller vissa befattnings-
havare hos fondkommissioniir omfattas ocksé av vissa bestimmelser i lagen.
Dircmot faller sddan handel av andra personer — dven om handeln ir
omfattande eller sker yrkesmissiglt — utanfor lagens tillimpningsomrade.

I paragrafen anges vidare vad som forstds med fondkommissioniir,
fondkommissionsbolag, bankinstitut och virdepapper. Definitionen av
virdepapper overensstimmer med 1§ andra stycket forslaget ull tag om
Stockholms fondbors och kommenteras nidrmare i spectalmotiveringen till
nimnda paragraf.

23

Till skillnad fran FL innchdller den nya lagen en erinran om au
bestammelserna om handzlskommission i lagen (1914:45) om kommission,
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handelsagentur och handelsresande (KL) giéiller i den mén siirskilda bestim-
melser inte ges i fondkommissionslagen. Bestimmelsen har behandlats i
allmiinna motiveringen under avsnitt 4.2.3.

3%

Som niarmare har utvecklats i den alilmidnna motiveringen under avsnitt
4.2.2 kriivs liksom . n. siirskitt tillstand for riiw att driva fondkommissions-
rorelse.

Sadant tillstand meddelas av bankinspektion i friga om alla fondkommis-
sioniirer. Tillstind far meddelas svenskt aktiebolag eller svenskt bankinstitut.
Till skillnad fran vad som giiller enligt FL fAr tillstand inte beviljas enskild
person eller handelsbolag.

43

Paragrafen dverensstimmer med 8 § andra stycket utredningsforslaget. 1
paragrafen stadgas ensamritt for fondkommissiondr att i sin firma eller
annars vid beteckning av verksamheten anvinda ordet fondkommission eller
avledning hirav. Overtradelse av foreskriften i paragrafen straffbeliggs i 47 §
andra stycket.

5%

I paragrafen, som motsvarar 57 § FL. undantas frin lagens tllimpnings-
omrade den fondkommissionsrérelse som drivs av Sveriges riksbank.

Fondkonumissionsbolug
IN

I denna paragraf foreskrivs vissa villkor for at tillstand skall fa meddelas
for aktiebolag att driva fondkommissionsrorelse.

Punkt 1 har sin forebild i banklagstifiningen (4 § 1 mom. fjirde stycket
lagen (1955:183) om bankrorelse. 7 § lagen (1955:416) om sparbanker och 7 §
andra stycket lagen (1956:216) om jordbrukskasserorelsen). Som bankinspek-
tionen har framhallit i sitt remissvitrande ar det angeliiget att bolagsord-
ningen granskas i tillstdndsirendet. Departementsiorslaget innehdller vissa
tvingande regler som skall beaktas vid denna granskning. Som exempel kan
niamnas bolagets firma, foremilet for bolagets verksamhet, aktickapitalets
storlek och styrelsens sammansitining.

Punkt 2 innehéller samma krav som f. n. giillerenligt 3§4.4830ch 5§ 2
FL. Den limplighetsprovning som hiir foreskrivs utgdr en visentlig del av
bankinspektionens prévning av ett tillstdndsidrende och spidnner Gver ett vitt
omrade. De organisatoriska forhallanden under vilka rorelsen skall drivas bor
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uppmirksammas. I sakens naturligger vidare att en provning skall ske av den
personliga Jampligheten hos den verkstédllande ledningen och hos idgarna.
Som villkor for tillstind maéste kriivas att verksamheten kan antas bli
bedriven pé ett korrekt och omdoémesgillt siitt.

Enligt punkt 3 fir tillstand - i éverensstimmelse med vad som nu giller
enligt 5 § 4 FL — meddelas endast om rérelsen kan antas g bii till skada for det
allmanna. Skilen till att detta alimiinna tillstindskrav har valts framfor
utredningsforslagets krav pd aut verksamheten skulle kunna antas bli till
nytta for det allménna har utvecklats i den allmiinna motiveringen under
avsnitt 4.2.2. I enlighet med vad som framholls i samband med FL:s tillkomst
intymmer rekvisitet c¢j bli till skada for det allmiinna™ forutom en
limplighetsbedomning fran alimédnna utgangspunkter ocksa ett hiinsynsta-
gande till om behov av rorelsen foreligger.

For att Gvriga i fondkommissionslagen uppstiillda villkor skall uppfyllas av
ett bolag som ansoker om tillstand finns i punkt 4 en bestimmelse som
aldgger bankinspektionen att forvissa sig om detta i tillstandsirendet.

Andra stycket innebir att mdjlighet oppnas for bankinspektionen att
meddela tillstdnd innan bolaget har registrerats.

78

Med fGrebild i banklagstifiningen (4 § 1 mom. femte stycket lagen om
bankrorelse, 6-7 §§ lagen om sparbanker och 7§ andra stycket lagen om
jordbrukskasserdrelsen) foreskrivs i forsta stycket att fondkommissionsbo-
lags bolagsordning godkinns av bankinspektionen i samband med att
tillstind meddelas for bolaget.

Enligt andra stycket skall beslut om iindring av bolagsordningen provas av
bankinspektionen och far inte registreras innan det har godkiints av
inspektionen. Sidana beslut bor allisd fattas av bolagsstimman med
uttryckligt forbehall for bankinspektionens godkidnnande.

83

I enlighet med 43§ utredningsforslaget tas i denna paragraf in en
bestimmelse om att vad som #r [Greskrivet om aktiebolag i allmiinhet giiller
for fondkommissionsbolag, om inte annat foljer av fondkommissionslagen.
Detta innebir bl. a. att aktiebolagslagens (1975:1385) regler om laneforbud (12
kap. 7 §) kommer att giilla ocksé for fondkommissionsbolag. Fragan om dessa
bolag skall vara underkastade laneforbudsbestimmelserna har inte behand-
Jats av fondbérsutredningen men har tidigare varit foremal {or provning
(prop. 1975:103. LU 1975/76:4, rskr 1975/76:114). Finansicringsbolagskom-
mittén har i sitt betinkande (SOU 1977:97) Finansieringsholag berort fragan
om laneforbudets tillimpning i friga om bolag med kreditgivande verksam-
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het. Det kan finnas anledning att i samband med behandlingen av detta
betinkande ta upp fragan om undantag fran akticbolagslagens taneférbud vad
giller skilda bolag med verksamhet som inrymmer kreditgivning.

98

Paragrafen overensstimmer med 5§ 3 FL och 5§ utredningsforslaget.
Nigon motsvarighet till bestimmelsen i 5 § andra stycket FL om att rérelsen
inte far 6ppnas forran minst hilften av aktiekapitalet har inbetalats finnsinte i
departementsforslaget. Bakgrunden hirtill dr reglerna i aktiebolagslagen om
alt bolag inte kan forvirva riittigheter eller iklida sig skyldigheter innan det
har registrerats (2 kap. 13 §)och att hinder f6r registrering foreligger om inte
aktiekapitalet har inbetalats och eventucllt forckommande apportegendom
har tillforts bolaget (2 kap. 9§ 2-3).

10 §

Paragrafen 6verensstimmer i allt visentligt med 6 § utredningsforslaget.
Den upptar endast delvis FL:s detaljerade krav pa kompetens och skicklighet.
Nagon saklig f6rindring av kraven har inte asyftats. Det fér alltsd i allmiinhet
anses vara tilirdickligt om verkstidllande direktoren och en av styrelseledamao-
terna genom tre ars vill vitsordad tjinstgéring hos fondkommissioniir eller pi
annat sitt har vunnit den erfarenhet som behévs for verksamheten.

1§

Paragrafen 6verensstimmer med 7 § utredningsforslaget. Nagot krav pa att
revisor skall vara auktoriserad finns inte i FL. I enlighet med vad som giller
for bankakticbolag (97 § andra stycket lagen om bankrorelse) foreskrivs att
minst en av bolagsstimman utsedd revisor skall vara auktoriserad revisor
cller auktoriserat revisionsbolag.

12§

Paragrafen saknar motsvarighet i FL. Mot den i 4 § departementsforslaget
inskrivna ensamritten for fondkommissiondrer att vid beteckning av
verksamheten anvinda ordet fondkommission svarar enligt denna paragraf
en skyldighet for fondkommissionsbolag att i firman ta in ndmnda ord.
Forbudet i andra meningen mot att vid beteckningen av verksamheten
anvinda ordet bankir eller aviedning dirav dr foranlett av att fondkommis-
sionsbolagen inte gentemot aliminheten bor framstd som ndgon form av kre-
ditinstitut.

12 Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 9



Prop. 1978/79:9 178

Fondkommissionsholags verksamhet
138

Paragrafen saknar motsvarighet i FL och har nidrmare behandlats i
allmiinna motiveringen under avsnitten 4.2.3 och 4.2.4.

| forsta stycket anges uttdommande de verksamhetsgrenar som fondkom-
missionsbolag far driva vid sidan om sjilva fondkommissionshandeln.
Bestimmelsen bor ses mot bakgrund av att vissa fondkommissionsfirmor
under senare ar har fatt sd starka inslag av annan verksamhet, bi. a.
kreditgivning, i sin rorelse att kommissionshandeln med virdepapper i viss
man har kommit i bakgrunden. Enligt departementsforslaget skall fondkom-
missionshandeln vara fondkomissionsbolagens huvudsakliga och centrala
verksamhetsgren. Den ytterligare verksamhet som tillats enligt detta stycke
skall ha samband med fondkommissionsrérelsen och ha il syfte att
undcrlitta denna. Enligt andra stycket kan bankinspektionen - om siirskilda
skal foreligger — tillata ocksa annan verksamhet oavsett om den har samband
med fondkommissionsrérelsen.

14 §

Paragrafen, som saknar motsvarigheti FL, Gverensstimmermed 9 § tredje
stycket utredningsforslaget. Fondkommissionsbolag far alltsa inte 1dna upp
medel for verksamheten genom att utfirda obligationer, forlagsbevis eller
andra skuldebrev som 4r avsedda {or den allminna rorelsen. Bestimmelsen
hiinger samman med de forordadc begrinsningarna av fondkommissionsbo-
lagens egenhandel och kreditgivning, vilka kan antas leda till att bolagens
uppléningsbehov blir mindre in .n. Mgjlighet att utfirda obligationer o. d.
skulle vidare kunna leda till att bolagen av allminheten uppfattades som
kreditinstitut.

15§

Paragrafen saknar moisvarighet i FL. 1 forsta stycket anges de forvirv ett
fondkommissionsholag far géra for egen rikning. Paragrafen har utformats
med forebilder i banklagstifiningen (55 § lagen om bankrorelsc, 24 § lagenom
sparbanker och 32 § lagen om jordbrukskasserorelsen).

Enligt andra stycket far fondkommissionsbolag endast med bankinspek-
tionens tillstdnd forvirva aktier och andelar i ekonomisk forening, om
forvirvet ingar som ett led i bolagets verksamhet. En forutsiittining tor sddant
tillstand ar aut farviirvet inte framstdr som oldmpligt fran aflmin synpunkt.
Det kan vara fallet om en uppdelning av rorelsen pa olika juridiska personecr
medfor risk for att regler i fondkommissionslagen eller annan lagstiftning inte
far avsedd verkan.

I tredje stycket finns bestimmelser om fondkommissionsbolags méjlighet
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att medverka vid emission av aktier pd den allmiinna marknaden. Bestim-
melsen har behandlats i allmiinna motiveringen under avsnitt 4.2.3.

Bankinspektionen kan enligt fjirde stycket medge fOorviirv av annan
egendom dn vad som anges i forsta stycket. Sadant medgivande far imnas
endast om synnerliga skiil foreligger. Jimfort med utredningsforslaget, enligt
vilket kriivdes sirskilda skl for inspektionens medgivande. innebir bestim-
melsen alltsad cn skiirpning. Hirmed markeras att tillimpningen skall vara
restriktiv och att medgivande skall limnas endast niir ett klart dokumenterat
och angeliget behov foreligger.

16 §

Paragrafen, som saknar motsvarighet i FL, innchéller bestimmelser om
fondkommissionsbolags ritt tll innehav av aktier, emissionsbevis samt
andelar i aktiefonder och ekonomiska féreningar. Bestimmelsen har behand-
lats i allménna motiveringen under avsnitt 4.2.3.

Bankinspektionen kan enligt tredje stycket — om synnerliga skiil foreligger
—medge innehav i stérre omfattning in vad som anges i forsta stvcket. 1 likhet
med vad som gilller i frdga om motsvarande bestimmelse i 15 § fGrutsiitis en
restriktiv tillimpning. Medgivande skall limnas endast nir ett klart doku-
menterat och angeldget behov foreligger. Det kan t.ex. vara fallet om
avvecklingen av det egna virdepappersinnehavet — trots dvergangstidens
lingd - skulle leda till konsek venser som framstar som uppenbart oskiliga for
bolaget.

17§

Paragrafen saknar motsvarighet i FL men overensstimmer i huvudsak
med 11 § utredningsforslaget. Bestimmelsen har sin forebild i banklagstift-
ningen (56 § lagen om bankrérelse. 25 § lagen om sparbanker och 33 § lagen
om jordbrukskasserorelsen). I likhet med vad som giller {6r bankinstituten
men till skillnad frin utredningsforslaget foreskrivs att fondkommissionsbo-
lagen ofordrdjligen skall anmiila till bankinspektionen de fGrviirv som gors
med stdd av paragrafen.

18 §

Denna paragraf, som saknar motsvarighet i FL, behandlar fondkommis-
sionsbolagens kapitaltickning och har behandlats i den allmidnna motive-
ringen under avsnitt 4.2.5.

19§

I denna paragraf, som saknar motsvarighet i FL, féreskrivs i enlighet med
14 § utredningsforslaget att fondkommissionsbolag skall hélla en med
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hiansyn till rorelsens art och omfattning tillfredsstiillande betalningsbered-
skap. Det ankommer pa bankinspektionen att vid uiévande av tillsynen dver
bolagen ocksé uppmirksamma forctagens likviditetsldge. Den befogenhet att
utfirda bindande foreskrifter som i departementsforslaget finns i friga om
kapitaltdckning saknar motsvarighet i denna paragral. Svnpunkter pa
betalningsberedskapen kan — bortsett frdn anmiirkningar i samband med
crinran eller aterkallelse av tillstdind — komma bolagen till del genom rad cller
annan form av rekommendation {ran bankinspektionens sida.

Bestimmelsen innebidr krav pé att bolagen planerar sin likviditet savil pa
kort som lang sikt. Som riktpunkt bér som utredningen har framhallit pa kort
sikt galla att tilgangarnas bindningstid i huvudsak Gvercnsstimmer med
skuldernas.

20§

Paragrafen, som saknar motsvarighet i FL, har kommenterats i den
allminna motiveringen under avsnitt 4.2.4. Jimf{or lagen (1944:181) om
redovisningsmedcl.

21§

Paragrafen, som saknar motsvarighet i FL, hiinger samman med de
begransningar som infors i friga om fondkommissionsbolags riitt il
kreditgivning. Bestimmelsen har berérts i den allmiinna motiveringen under
avsnitt 4.2 4.

Kravet enligt forsta stveket pd betryggande sikerhet bor tolkas pd samma
sitt som enligt banklagarna. | friga om viirdepapper, som enligt huvudregein
iirdenendatyp av siikerhet som godtas. far kravetanses uppfytitom krediten
ligger inom det av bankerna faststillda belaningsviirdet {6r viirdepapperet.

Enligt andra stycket kan under vissa forutsiitiningar borgen och annan
cgendom iin som har angetts i forsta stycket godtas som siikerhet. Syfiet med
bestimmelsen ir att dppna mdjlighet fir langivare, vars sidkerhet {or lan
under kredittiden har blivit otillridcklig, att Kriiva vtterligare siikerhet av
annan art an vad som giller enligt huvudregeln. Bestammelsen far givetvis
inte tillimpas 4 att sddan sikerhet i viirdepapper som var otillriicklig redan
vid kreditens upptagande tillits bli kompletterad med borgen eller annan
cgendom.

228

Enligt denna paragrafl. som saknar motsvarighet i FL men Gverensstammer
med 17 § utredningsf{orslaget, akiiggs fondkommissionsbolag att digna siirskild
uppmirksamhet 4t att kredit inte ldmnas till samma kredittagare eller till
kredittagare, som iir forbundna med varandra i visentlig ekonomisk
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intresscgemenskap, i sidan omfatning aut fara kan uppkomma for au
fondkommissionsbolaget inte kan fullgéra sina forpliktelser. Bestiimmelsen
har forebilder i banklagstiftningen (60 § lagen om bankrorelse. 29 § lagen om
sparbanker och 37 § lagen om jordbrukskasserorelsen). Det ankommer pd
bankinspektionen att filja fondkommissionsbolagens kreditgivning. Dirvid
bor sirskild uppmiirksamhet dgnas de s. k. enhandskrediterna. En limplig
rikipunkt for bedomningen kan vara att kredit pa en hand inte bir dverstiga
15 procent av det egna beskattade kapitalet jiimte vad som har avsatts pa
viirdercgleringskonto.

En siirskild fraga gilller utredningsmajoritetens uttalande om att fondkom-
missionsbotag — till skillnad frdn bankerna — som cnhandskredit bor riikkna
ocksd 1an mot siikerhet i borsnoterade aktier inom beldningsviirdena. De
siikerheter som liimnas for bolagens krediter kan otvivelaktigt beddmas vara
av hog kvalitet. Ensidigheten i rérelsens inriktning och koncentrationen av
siikerheterna till endast viirdepapper gor emellertid att deras situation ér en
annan in bankernas. Enligt min mening bor fragan beddmas pd samma siitt
som utredningsmajoriteten har gjort. Jag vill emellertid framhélla att vid en
samlad beddmning av ctt bolags kreditgivning bor en viss enhandskredit
kunna tillitas ha en stérre omfattning éin vad som (Gljer av den nyss angivna
riktpunkten.

233

Paragrafen saknar motsvarighet i FL men &verensstimmer med 18§
utredningsforslaget. Bestimmelsen har utformats med forebilder i banklag-
stiftningen (64 § lagen om bankrdrelse, 33 § lagen om sparbanker och 41 §
lagen om jordbrukskasserérelsen). Den ér en foljd av forbudet for fondkom-
missionsbolag att drivaannan verksamhet éin den som harangettsilageneller
for vilken bolaget har fatt sirskilt tillstand (13 §). Om ett fondkommissions-
bolag forbehaller sig andel i vinst pa en viss affiir, kan bolaget genom
forbehaliet anses bli delaktigt i affaren och om denna ir sadan att bolaget inte
sjilvt hade fau avsluta den, kommer det genom forbehdllet uppkomna
engagemanget i affiiren uppenbarligen att std i mindre god dverensstimmelse
med den restriktivitet som kommer il uttryck i 13 §.

Andra stycket saknar motsvarighet i FL men dverensstimmer med 20 §
utredningsforslaget. Bestimmelsen har behandlats i allmiinna motiveringen
under avsnitt 4.2.3.

Giitlande regler ligger. som tidigare har nimnts, inte hinder i viigen fors. k.
blankningsaffirer. Det ér ovisst i vilken omfattning blankning forckommer.
Sannolikt har intresset aviagit sedan man genom indring (SFS 1976:343) i
kommunalskattelagen (1928:370) har utstriickt realisationsvinstbeskatt-
ningen till att omfatta ocksd blankningsaftirer. Enligt anvisningarna till 36 §
kommunalskatielagen gilller numera att vinst eller forlust vid blankningsaf-
firer skall beriiknas som skillnaden mellan vad som erhdlls vid avyutringen av
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den lanade akticn och anskaffningskostnaden for motsvarande aktie. som
aterstiills till langivaren.

24 §

Paragrafens forsta stycke motsvarar 10 a § FL. Enligt andra stycket giiller
forbudet ocksa vid s. k. borsstiingning, om regeringen inte férordnar annat.
Regler om borsstingning finns i 26 § forslaget uill lag om Stockholms
fondbors. Bestammelsen innebiir att regeringen under utomordentliga forhal-
landen kan besluta att all handel och notering vid fondborsen skall
avbrytas.

25§

Paragrafen, som ersitter 17§ FL, har niarmare behandlats i allmiinna
motiveringen under avsnitt 4.2.3.

Tillsyn dver fondkommissionsbolay
26 §

I denna paragraf, som saknar direkt motsvarighet i FL och utredningsfor-
slaget, slds fast att fondkommissionsbolag star under tillsyn av bankinspek-
tionen.

27§

Denna paragraf, som delvis motsvarar 23 § utredningsforslaget, innchaller
grundliggande bestaimmelser om den tillsyn som skall utévas av bankin-
spektionen. Bestimmelsen har, som framgatt av den allminna motiveringen
(avsnitt 4.2.7) utformats efter moénster fran banklagstiftningen.

I forsta stvcket foreskrivs att bankinspektionen vid tillsynen skall vaka
over att fondkommissionsbolag f6ljer fondkommissionslagen och annan
forfattning som reglerar fondkommissionsbolags verksamhet. Hit hor exem-
pelvis akticbolagstagen, KL och den foreslagna lagen om ritt att forfoga dver
annan tilhoriga virdepapper samt sddana generella foreskrifter . ex. om
kapitaltaickning som bankinspektionen kan komma att utfirda (jfr. prop.
1975/76:112s. 62). Diiremot iir inspektionen inte skyldig att sirskilt vaka dver
att fondkommissionsbolag iakttar sddan allmiin lagstifining. som 1 ett eller
annat avseende tillimpas dven pa fondkommissionsbolag. Som framgar av
7§ skall bolagsordning for fondkommissionsbolag godkinnas av inspektio-
nen. Eftersom bolagsordningen ligger till grund (6r tillstdnds beviljande, bor
inspektionen sjilviallet ocksd vaka ver att bolagen i sin verksamhet f6ljer
bolagsordningens bestimmelser. Inspektionen skall vidare bevaka att fond-
kommissionsbolag foljer de foreskrifter som med stod av lag eller bolagsord-
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ning har meddelats av bolagsstimma cller styrelse. Vidare fGljer av bestiim-
melsen att inspektionen bor vaka over att verkstillande dirckidren eller
annan tjinsteman foljer de rikuinjer och anvisningar som styrelsen kan ha
meddelat savitt giller den 16pande forvaliningen.

Andra stycket upptar de allminna principer efter vilka bankinspektionen
bir utdva tillsynsverksamheten. Det ir naturligt med tanke pd lagens
karaktir av skyddslagstifining att bankinspektionen har alagts att med
uppmiirksamhet félja fondkommissionsbolugs verksanthet i den méan det
behovs for kiinnedom om de forhdllanden som kan inverka pd bolagets
siikerhet cller annars idr av betydelse f6r en sund utveckling av fondkom-
missionsverksamheten. Som framgatt av allmiinna motiveringen (avsnitt
4.2.7) bir utgingspunkten for tillsynen vara bl. a. att fondkomimissionsbolag
driver verksamheten i former som ir godtaghara fran kapitalsk vddssynpunkt.
Detta innebiir emellertid inte att tilisynen i detta avseende bor inskriinkas till
en uppsikt 6ver solvens- och likviditetsforhallanden. Inom fondkommis-
sionsrorelse kan det finnas verksamhetsgrenar som utan att iga omedelbar
betydelse for solvens och likviditet indirekt kan ha betydelse for fondkom-
missionsbolagens sikerhet. Ett exempel 4r den verksamhet som bestdr i att
mottaga virdepapper tili forvaring och férvaltning och som utan sirskilt
tillstdnd far drivas av fondkommissionsbolag.

Fondkommissionsbolag bor enligt utredningen iaktta stor restriktivitet i
sin kreditgivning till kunder hos investeringskonsulter med hénsyn till de
vittgdende fullmakter konsulter ofta har och till de avtal om andel i kundens
vinst som normalt géiller mellan konsulter och deras kunder. Sddan kredit bor
enligt utredningen ej alls forekomma, om de ldnade medlen kan antas bl
anvinda for utpriiglat spekulativa @ndamal med eventuella stérningar i
kursbildningen som foljd. Vid remissbehandlingen har utredningens utta-
landen kommenterats endast av fondkommissionsfirmorna som anser att det
arorimligt att de skulle &léiggas ndgon dvervaknings- eller undersékningsplikt
idetta hinseende. Vad utredningen har anfort stimmer éverens med den syn
pé vad tillsynen bor avse som jag tidigare gett uttryck {or och jag kan dirfor
ansluta mig till vad utredningen anfort. Det sagda innebir dock inte att
fondkommissionsbolagen dliggs nagon direkt dvervaknings- eller undersok-
ningsplikt gentemot kunderna. Om det emellertid i ett {&neirende finns
anledning anta att kunden har anlitat en investeringskonsult, bor fondkom-
missionsbolaget iaktta sirskild forsiktighet. Det far ankomma pa bankinspek-
tionen att sirskilt uppmirksamma den kreditgivning som sker till investe-
ringskonsult och dennes kunder.

I tredje stycket har efter ménster frdn banklagstiftningen intagits en
reservation for att inspektionen inte skall behdva ingripa i fragor av formell
art, som endast berdr aktieiigarnas intressen. Bestimmelsen ir emellertid s&
formulerad. att inspektionen, om den anser att det behovs kan ta befattning
iven med sddana forhallanden.

Mot inspektionens skyldighet att halla uppsikt éver fondkommissions-
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verksamheten i enlighet med bestimmelserna i denna paragrafl svarar
inspektionens befogenheter och forpliktelser att ingripa enligt 29-31, 33 och
45 3%. 1 lindrigare fall kan inspcktionen ocksd under hand framfGra sina
synpunkter till bolaget och l4ta det bero diirvid.

283

Denna paragraf, som sak nar dirckt motsvarighet i utredningens forslag, har
sin forebild i 148 § lagen om bankrirelse och innehdller de grundliggande
bestimmelserna om hur tillsynen bor utdvas. Av paragrafens aviatining
framgdr att tillsynen inte ér avsedd att vara fortdpande i den meningen, att
den skall utgora en daglig kontroll av fondkommissionsbolagens verksam-
het. Vidare iir det sjilvklart att inspektionens overvakning inte skall innefatta
nagot slags forhandsprovning av fondkommissionsholagsledningens beslut.
Detta utestuter emellertid inte att inspektionen pa begiran cller niir det
annars pakallas kan ge rdd om hur verksamheten bor bedrivas.

29§

Denna paragraf innehdller bestimmelser om forutsittningarna for aterkal-
lande av ullstdnd. Bestimmelserna har i huvudsak sin motsvarighet i 14 och
15 §§ FL och i 24 § utrednings{orstaget. Bestimmelserna har i sina huvuddrag
behandlats i avsnitt 4.2.7.

Enligt forsta punkten kan tillstand aterkallas, om ett fondkommissionsbo-
lags eget kapital understiger tva tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet
och bristen inte blivit fylld inom tre ménader efter det den blev kiind for
bolaget. Bestimmelsen saknar motsvarighet i utredningsforslaget men
overensstimmer delvis med 14 § FL. Den skiljer sig fran bestimmelsen i FL
bl. 4. genom att det inte fGreskrivs att tillstindet automatiskt forfaller, da ett
fondkommissionsbolag forlorat eget kapital till angiven del. Bankinspek-
tionen far istiallet fran fall till fall bedéma, om ett bolags ekonomiska stilining
blivit sd osiiker att det finns risk fératt kundernas medel kan komma i fara och
bolaget dirfor inte Lingre bor fa fortsiitta sin rorelse. Bestimmelsen, som
delvis har sin motsvarighet i 120§ lagen om bankrorelse, utgor bl. a. et
komplement till kapitaltiickningsbestimmelserna. Underlatenhet att iakita
dessa kan sjilviallet ocksd medfora att ett fondkommissionsbolags tillstdnd
aterkallas.

1 andra punkten, som i huvudsak har sin motsvarighet i 15 § FL och 24 §
utredningsforslaget. foreskrivs att tillstandet kan aterkallas om fondkommis-
sionsholag dvertrdder fondkommissionstagen, uppenbart inte iakttar sina
uppdragsgivares intressen cller pa annat sétt visar sig oldmpligt att utova
sidan rorelse. Liksom f. n. enligt FL innehéller den foreslagna lagen inte
nagra bestimmelser som ger bankinspektionen mdjlighet att ingripa direkt
mot enskilda dgare av eller befattningshavare i ett fondkommissionsbolag.
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Eut eventuellt missbruk fran dessa personer har emellertid betydelse da det
giller att beddma, om det foreligger sidana forhallanden att tillstandet bor
aterkallas eller andra atgérder bor vidtas mot bolaget. Med anledning av ett
remisspipekande vill jag framhalla att dterkallelse i sddant fall da fondkom-
missionsbolag bryter mot annan lag in fondkommissionslagen kan ske pil
grund av att bolaget diirigenom har visat sig olimpligt att driva fondkom-
missionsrorelse.

Fareskritten att fondkommissionsbolags tillstdnd kan dterkallas om et
fondkommissionsbolag “pa annat siitt visat sig olimpligt att utdva sddan
rorelse™ innebiir att oliimplighet kan visas iiven genom dtgiirder som ligger vid
sidan av fondkommissionsrorelsen. Hiirvid bor i forsta hand transaktioner
som kan iiventyra bolagets ckonomiska stillning och dirmed siikerheten for
bolagets kunder beaktas. Det kan iiven vara fraga om sidana dtgiirder som
kan inverka pa bedomningen av den personliga limpligheten hos dgarna och
befattningshavarna i ett fondkommissionsbolag.

I tredje punkten. som har sin motsvarighet i 15 § FL och 24 § utrednings-
forslaget. fGreskrivs att tllstand kan aterkallas om rdrelsen “annars provas
vara till skada {6r det allminna™. Rekvisitet Vskada for det atiminna™. har
samband med att motsvarande rekvisit anviinds i tillstandsprévningen (6 § 3)
och tar sikle pa t.ex. sddana situationer da, utan att nagot olimpligt
forfarande Kan Kiggas ett fondkommissionsbolag till last, detta genom sin
dubbla cgenskap av fondkommissioniir och kreditgivare fororsakat uppkom-
sten av omfattande osund spekulation.

30§

Denna paragraf innehéller bl. a. niirmare bestimmelser om bankinspektio-
nens befogenheter da tillstand har aterkallats och har berdris i den allmiinna
motiveringen (avsnitt 4.2.7).

I forsta stycket, som saknar motsvarighet i FL och i utredningens forslag.
féreskrivs att bankinspektionen, da ett fondkommissionsbolags tillstand att
driva fondkommissionsrorelse har &terkallats, kan forekigga bolaget aut
upphora med sidan rorelse, och intill dess fondkommissionsrorelsen har
avvecklats, annan verksamhet.

Har ett fondkommissionsbolags tillstind Aterkallats stdr det inte lingre
under bankinspektionens tilisyn. Bestimmelsen 6ppnar méjlighet att hindra
att ett sadant bolag fortsiitier verksamhet som ligger vid sidan om fondkom-
missionsrorelsen, om det finns risk for att fondkommissioniirskundernas
intressen hitrigenom siitts i fara. For det fall an et bolag, vars tillstind har
aterkallats, skulle fortsiitta att driva fondkommissionsrorelse kan stiillfire-
triidare for bolaget &domas straft enligt 47 §. Vitesforeliiggande kan dock olta
vara ett effektivare medel iin en straffsanktion for a1t garantera att ett bolag.
vars tillstdnd har aterkallats, inte fortsiitter att driva fondkommis-
sionsrirelse. Inspektionen har dirfor getts majtighet att {orbjuda ett bolag att
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fortsiitta med sddan rorelse och att kombinera ett {Greliggande om forbud
med vite. Ett vitesforeliggande kommer att kunna riktas mot bolaget eller
stillfdretridare for bolaget. Fragan om utdémande av vite och om 4démande
av straff for samma forseelse som har foranlett vitesforelaggande behandlas i
49 .

Andra stycket, som saknar motsvarighet i FL, 6verensstimmer med 24 N
andra stycket i utredningens (orslag och avser annan verksamhet som drivs
cfter sirskilt tillstand enligt 13 § andra stveket.

I tredje styeket, som dverensstimmer med 19 § FL och 26 § utrednings-
forslaget, fGreskrivs att ett bolag dven om tillstandet har aterkallats far vidta
de dtgiirder som behovs fOr att fullgdra ingdngna avial eller for att skydda
uppdragsgivare mot forlust. Denna bestimmelse giiller iiven for det fall att
bankinspektionen har forelagt bolaget att upphora med viss verksamhet.

38

Denna paragraf, som saknar motsvarighet i FL och i utredningens forslag,
innchaller de i avsnitt 4.2.7 behandlade reglerna om méjlighet for bankin-
spektionen att pd annat sitt in genom aterkallelse av tillstand ingripa mot
fondkommissionsbolag. niiranmirkning kan riktas mot bolagets sitt att driva
verksamheten. Bestimmelserna har i viss man sin motsvarighet i 153 och
154 83 lagen om bankrorelse och 288 § lagen (1948:433) om forsiikringsré-
reise. For att komma till riitta med missforhallanden har bankinspektionen
enligt denna paragraf befogenhet att — savitt inte ett formlost pipekande
under hand anses tillrickligt — meddela fondkommissionsbolag skriftlig
erinran. Om missforhailandet dr sddant som enligt 29 § 2 och 3 skulle kunna
medfora aterkallelse av tillstdndet, forutsitts for att skriftlig erinran i stillet
skall kunna meddelas, att det kan antas att bolaget later sig rdttas dirav. .
Inspektionen har enligt andra stycket befogenhet att forelidgga bolaget att gora
rdttelsc eller att i dvrigt vidia erforderliga dtgidrder. En forutsittning hirfor ar
sjalvfallet att riittelse kan ske. Exempel pa fall da {6reldgganden kan utfirdas
ir om bolaget bryter mot fondkommissionslagens regler om t. ex. handelsia-
ger, kapitaltickning eller bestimmelserna om ritt att lamna kredit och
missforhdllandena inte bedoms vara si allvarliga att bolagets tillstind bor
aterkallas. Bankinspektionen kan vidare ingripa om bolagets organisation
uppvisar brister i friga om t. ex. virdepappersforvaringen eller de kontroll-
atgirder som tillimpas inom bolaget.

323

I denna paragraf, som saknar motsvarighet i FL och som odverensstimmer
med 27 § utredningens forslag, foreskrivs att bankinspektionen skall utse
revisor i fondkommissionsbolag. Paragrafens forsta stycke har sin motsva-
righet i 149 § lagen om bankrorelse. For revisionen inom fondkommissions-
bolag giiller i Gvrigt bestimmelserna i akticbolagslagen. Nagot krav pi att den
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av inspektionen utsedde revisorn  skall vara auktoriserad har inte
uppstillts.

1 andra stycket foreskrivs i anslutning tll utredningens [orslag att
forordnandet for den av bankinspektionen utsedde revisorn skall géilla till
dess fondkommissionsrorelsen har avvecklats och revisorn ull bankinspek-
tionen har dverlimnat en beriittelse dver avvecklingen. Som tidigare nimnts
Star ett bolag, vars tllstind har aterkallats, inte Eingre under inspektionens
tillsvn. Inspektionens insvn i ett sédant bolag tillgodoses i stillet genom den
inblick revisorn fir i bolaget. Pa grundval av revisorns synpunkter har
inspektionen mojlighet att ingripa mot bolaget jimlikt 30 §.

333

I paragrafen. som i huvudsak dverensstimmer med 25§ FL och 29 § i
utredningens forslag. finns bestammelser som bl. a. ger bankinspektionen
befogenhet att sammankalla styrelsen {6r ett fondkommissionsbolag och att
foranstalta om extra bolagsstimma.

34 och 35 §§

Dessa paragrafer motsvaras i huvudsak av 23 och 24 §§ FL och 28 § i
utredningens {orslag.

1 34 §, som har sin motsvarighet i 151 § lagen om bankrorelse, foreskrivs
bl. a. att bankinspektionen fir meddela foreskrifier om hur viirdehandlingar
skall forvaras och inventeras. Sjilvfallet bor sddana foreskrifter inte vara mera
ingripande iin som pakallas av kundernas krav pa trvgghet. | huvudsak torde
de kunna begrinsas till att avse viirdepapper under oppet f6rvar.

1 35§ finns ndrmare regler om vissa skyldigheter, som dligger et
fondkommissionsbolag gentemot bankinspcktionen.

For att bankinspektionen skall kunna ta stillning till om fondkommis-
sionsbolags tillstind skall aterkallas enligt 29 § 1 foreskrivs i andra stycket att
inspektionen kan &ldgga fondkommissionsbolag att uppritta balansrikning,
om inspektionen finner anledning anta att fondkommissionsbolags eget
kapital understiger tva tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet. Balans-
rikningen skall upprittas enligt bestimmelserna i 11 kap. aktiebolagsla-
gen.

36§

Denna paragraf, som saknar motsvarighet i FL och i utredningens forslag,
innehéller bestimmelser som ger bankinspecktionen ritt till insyn i foretag
som driver viss {inansiell verksamhet, om det i annat fall dn som anges 1 25§
finns ett viisentligt samband mellan {oretaget och ett fondkommissionsbolag.
Som har framgatt av den allmiédnna motiveringen (avsnitt 4.2.7) ir bestim-
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melsen avsedd som ett komplement till 25 §.

Paragrafen tar sikte bl. a. pd det fall att det foreliggeri 25 § angivet samband
mellan ett fondkommissionsbolag och ett féretag som driver viss finansicell
verksamhet utan att denna utgdr forctagets huvudsakliga verksamhetsom-
ride. Hirutéver ger bestimmelsen inspektionen ritt till insyn i foretag som
driver finansiell verksamhet i de fall annat viisentligt samband in som anges i
25 § rader mellan ett fondkommissionsbolag och ett sidant féretag. Som ¢n
allmin riktpunkt {6r bedomningen av frigan om ctt sidant viisentligt
saumband skall anses foreligga bor gillla att sddant sumband (Greligger, om i
huvudsak sammu personer har ett sadant inflytande i de bida foretagen att
det ekonomiska resultatet i dessa 1 viisentlig man idr beroende av dessa
personers {6rmaga, handlande eler stindpunkistagande. Som utredningen
har anfort fir den som innehar tjugo procent av aktierna i ett fondkommis-
sionsholag anses ha ett sidant inflytande. Vid bedémningen bor vidare
hiinsyn bl. a. tas til det samlade aktieinnehavet hos personer som dr varandra
nirstdende. En forutsiittning for att bestimmelsen skall tillimpas ir att
bankinspektionen finner att det behévs or att tillsynen 6ver fondkommis-
sionsverksamheten skall bli effektiv. I praktiken torde inspektionen inte
behdva vinda sig till ett sddant foretag for att fa fram Snskade uppgifter. |
regel torde niimligen det berorda fondkommissionsbolaget kunna titlhanda-
héalta den information som inspektionen vill ha.

Bankinstinuts fondkommissionsrorelse
37 och 38 §¢

Dessa paragrafer innehdller bestimmelser om bankinstituts ritt att driva
fondkommissionsrorelse. Till skillnad fran utredningens forslag och FL skall
enligt 3 § gilla att bankinspektionen provar fraga om tillstand for alla slag av
bankinstitut att driva fondkommissionsrérelse och fraga om dterkallelse av
sddant tillstand.

Fragan om niir tillstdnd kan beviljas har behandlats i den allmidnna
motiveringen underavsnitt 4.2.2. For att bankakticbolag skall ha riitt att driva
fondkommissionsrérelse kriivs att detta anges i bolagets bolagsordning och
att bankinspektionen ger sitt tillstdnd hirtill. Hirutover giller att bolagsord-
ningen skall ha stadfists av regeringen. vilket kan ske bl. a. infor varje ny
oktrojperiod och i samband med att bolagsordningen dndras.

Den tillsyn bankinspcktionen enligt banklagarna (147 & lagen om bankro-
relse, 80 § lagen om sparbanker och 68 § lagen om jordbrukskasserorelsen)
skall utdva dver bankinstitut bestarbl. a. i att inspektionen skall vaka dver att
bankinstitut stiller sig ull efterrittelse forfattningar, sévitt de sirskilt berdr
bankinstitut. Hirav (Sljer att bankinspektionen skall tillse att bankinstitut
som driver fondkommissionsrorelse dven f6ljer bestimmelserna i fondkom-
missionslagen. Inspektionen skall vidare enligt banklagarna bl.a. med
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uppmirksamhet f6lja bankinstituts verksamhet i den man det iir av betydelse
for en sund utveckling av bankverksamheten.

Driver bankinstitut fondkommissionsrorelse ingar denna i bankverksam-
heten och inspektionen skall diirfor vid sin tillsyn f6lja sidant bankinstituts
verksamhet dven i den méan det dr av betydcelse for en sund utveckling av
fondkommissionsverksamheten.

1 38 § anges vilka bestimmelser i fondkommissionslagen som dven giller
for bankinstitut. Saviu giller bestimmelserna om fondkommissionsbolags
verksamhet har 15, 17-19, 21 och 22 §§ samt 23 § forsta stycket i huvudsak
sin motsvarighet i banklagarna. Aven 16 § kommer enligt mitt forslag att fa
sin motsvarighet i 55 § lagen om bankrorelsc, 24 § lagen om sparbanker och
32 § lagen om jordbrukskasseréreisen. Bestdimmelserna i 13, 14, 20 och 25 33
tar diremot sirskilt sikte pa fondkommissionsbolag. Bestimmelserna i 23 §
andra stycket och 24 § skall diremot giilla dven for bankinstitut. Aven de
bestimmelser som avser tillsyn over fondkommissionsbolag har till dvervi-
gande del sin motsvarighet i banklagarna. De forutsiittningar som giiller {6r
att ett tillstind for bankinstitut att driva fondkommissionsrérelse skall
dterkallas ir desamma som enligt 29 § 2 och 3 giller for dterkallelse av ett
fondkommissionsbolags tillstdnd. Har ett bankinstituts tillstand aterkallats
skall bankinstitutet pd motsvarande sitt som enligt 30 § tredje stycket giller
for fondkommissionsbolag fa vidta de atgirder som behdvs for att fullgéra
ingdngna avial eller for att skydda uppdragsgivare mot forlust. Dessa
bestimmeclser har behandlats i den allmidnna motiveringen (avsnitt 4.2.7).
Hérutover kan inspektionen med stéd av banklagarna ingripa mot ett
bankinstitut, vars fondkommissionsverksamhet ger anledning till anmirk-
ning (t. ex. enligt 153 och 154 §3§ lagen om bankrirelse). Savitt giller de
sirskilda bestimmelsernai foljande avsnitt av fondkommissionslagen saknar
de istort sett motsvarighet i banklagarna. De skall emellertid i huvudsak dven
gilla for bankinstituten.

Sdrskilda bestimmelser
39-4] §§

Dessa paragrafer, som saknar motsvarighet i FL, dverensstimmer i
huvudsak med 21 och 22 §3 utredningsforslaget och innehaller bestimmelser
om {6rbud f6r vissa personer med anknytning till fondkommissionsbolag
chier bank att forviirva viirdepapper annat in for langsiktig formégenhetstor-
valtning. Dessa personer skall dessutom anmiila savil sitt eget som vissa
nirstdendes viirdepappersinnehav till det bolag resp. bankinstitut till vilket de
har anknytning. Bestimmelserna har behandiats i den allminna motive-
ringen (avsnitt 4.2.3).

Dec personer som triiffas av forbudet i 39 § dr t. ex. bérsombud, chef for
banks fondavdelning, ordermottagare eller andra befattningshavare i1 bank
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cller fondkommissionsbolag som i sitt arbete normalt fir sddan kdnnecdom
om uppdragsgivares virdepappersafldrer att de dirigenom kan skaffa sig
ekonomiska fordelar pd bekostnad av kunderna. Befattningshavare som
endast i begrinsad omfattning eller vid enstaka tillfdllen har sddan insyn i
uppdragsgivares viirdepappersaffirer triffas ddremot inte av férbudet. Detta
innebdr att t. ex. chef for banks kreditavdelning eller avdelningskontor i
allminhet inte kommer att omfattas av forbudet. Kammarriitten i Stockholm
har pckat pa att férbudet enligt utredningen skall gélla dven f6r befattnings-
havare i fondkommissionsbolag eller bank niirstdende fOrctag, t. ex. om
fondkommissionsbolag har forlagt sin analysverksamhet till ett dotterbolag,
men att detta inte framgar av utredningens lagtext. Med den av mig
foreslagna formulering av lagtexten kan &dven sddana befattningshavare
triaffas av férbudet. En annan kategori med anknytning till fondkommis-
sionsbolag som kan komma att triffas av férbudet ar t. ex. konsulter till
fondkommissionsbolag och igare som aktivt tar del i bolagets verksam-
het.

Bestimmelserna i 40 och 41 §§ har i huvudsak utformats med forebild i
reglerna om anmilningsskyldighet m. m. i lagen (1971:827) om registrering
av akticinnehav. Skyldighcten i 41 § for styrelse eller verkstédllande direktor
att erinra  den som avses i 39§ om att han omfattas av forbudet mot
virdepapperstransaktioner har inte straffsanktionerats bl. a. med hiansyn till
att bankinspektionen vid sin tillsyn dver fondkommissionsbotag och banker
kan bevaka att bestimmelsen efterlevs och foreldgga vite, om skyldigheten
inte fullgors. Straff harinte heller stadgats for den som bryter mot férbudet att
inneha aktier eller &sidositier foreskriven anmilningsskyldighet. Bankin-
spektionen har emellertid vid sin tillsyn att vaka dver att bestimmelserna
cfterlevsiiven i detta avseende. Asidositts bestimmelserna kan detta inverka
p4 bedémningen av bolagets resp. bankens ldmplighet att driva fondkom-
missionsrorelsc.

42§

Denna paragraf, som delvis har sin motsvarighet i 27 § 6 FL. innehéller
bestaimmelser om fondkommissioniirs ritt till provision (courtage) och har
behandlats under avsnitt 4.2.6.

43

Denna paragraf, som i huvudsak motsvarar 41§ i FL och 36% i
utredningens forslag, innchdller bestimmelser om fondkommissionirs skyl-
dighet att bidra till kostnaderna for bankinspektionens tillsynsverksamhet.
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44 §

Bestdammelsen i denna paragraf ersiitter bestimmelserna i 11 och 48 §§ FL
och foreskriver tystnadsplikt for ledamot i fondkommissionsbolags cller
bankinstituts styrelse eller befattningshavare i sddant foretag. Tystnadsplikt
aliggs vidare den som hos bankinspcktionen har tagit befattning med
tillstdnds- eller tillsynsirende enligt fondkommissionslagen. Savitt giller
tystnadsplikt for styrclseledamot i och befattningshavare hos fondkommis-
sionsbolag har bestimmelsen sin motsvarighet i 19 § utredningens forslag.
Som framgir av den allmidnna motiveringen foreslds bestimmelsen
dessutom bli tillimplig pd styrelscledamdter i eller befattningshavare hos
bank. [ forhallande till 11 § FL inncbiir bestdimmelsen en viss utvidgning av
tystnadsplikten. Dessutom kommer till skillnad fran f. n. straff att kunna
adomas den som bryter mot tystnadsplikten.

Bestimmelsen innebir forbud att obehdrigen yppa eller nyttja vad som
under uppdraget eller i tjansten har erfarits om annans affirs{forhallanden
eller enskilds personliga forhdllanden. En forutsitining for att ansvar skall
kunna utkrivas ir alltsd att yppandet eller nyttjandet av vad som meddelats
har skett obehdrigen. Som exempel kan nimnas att den tystnadspliktige i sina
privata aktieaffdrer utnyttjar en uppgift om ctt borsbolag som han fatt i
fortroende. Tystnadsplikten kan emellertid brytas av vittnesplikt eller annat
tvingande skil. Obehdrigt yppande eller nyttjande torde inte heller foreligga.
om den som ber6rs av atgdrden har limnat medgivande till den eller
uppenbarligen inte kan lida ndgon skada dirigenom.

Bestammelser om pafoljd for brott mot tystnadsplikt finns i brottsbalken.
Enligt 20 kap. 3 § brottsbalken skall den som yppar vad han till {6ljd av lag
eller annan {orfattning #r pliktig att hemlighalla etler som olovligen utnyttjar
saddan hemlighet ddmas till boter cller fingelse i hogst ett ar. Stadgandet
forutsitter uppsét. Begés brottet av oaktsamhet dr paféliden béter. Brott mot
s&dan tystnadsplikt som giiller till fsrman for enskild mélsigande far cnligt
20 kap. 5 ¥ brottsbalken atalas av dklagare endast om malsiganden anger
brottet till atal cller &tal dr pakatlat fran allmin synpunkt.

458

Enligt denna paragraf, som motsvarar 23 § i utredningens forstag. kan
bankinspektionen foreligga vite vid meddelande av foreskrift eller forbud
enligt fondkommissionslagen.

Besviir dver bankinspektionens beslut att {oreliigga vite enligt denna lag
provas av regeringen. Ml om utdémande av vite skall enligt allmiinna regler
avgdras av allmin domstol.
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46 3

I denna paragraf, som motsvarar 40 § FL och 37 ¥ utredningens forslag,
anges att talan mot bankinspcktionens beslut enligt lagen fores hos rege-
ringen och att besluten linder till omedelbar efterriittelse, om inte annat
beslutas. Sddant forordnande Kan ges av inspcktionen i sjidlva beslutet eller av
regeringen i samband med besvir.

Straff m. m.
47 och 48 §§

Dessa paragrafer, som innehdller straffbestimmelser. svarar i huvudsak
mot43och47 §§ FL samt 38 och 39 $% utredningsforslaget och har behandlats
i den allmiinna motiveringen (avsnitt 4.2.8).

493

Bestimmelsen i denna paragraf, som saknar motsvarighet i FL och
utredningens f6rslag, avser att férhindra att dubbla sanktioner i form av bade
straff och vite skall kunna f6rekomma for samma giéirning. I enlighet med den
princip som har kommit till uttryck i t. ex. mark nadsforingslagen (1975:1418)
skall for sidant fall, d& vitesforeldaggande har meddelats, gilla att vite gar fore
straff. Enligt paragrafen skall sdlunda gidlla att den som har Gvertriitt
vitesforeliggande, som har meddelats enligt fondkommissionslagen, inte far
démas till straff for gdrning som omfattas av foreldggandet.

Overgdngsbestimmelser

Den nya lagen fOreslas triida i kraft den 1 januari 1980. Bestimmelse hiirom
och om upphiivande av gillande lag om fondkommissionsrérelse och
fondbérsverksamhet, savitt den avser fondkommissionsrirelse, har tagits in
i punkt 1 av dvergidngsbestimmelserna.

Enligt 43 fondkommissionslagen fir foretag. som inte har tillstand att
driva fondkommissionsrérelse, inte anviinda ordet fondkommission eller
avledning dirav i sin firma. Som patent- och registreringsverket har
framhallit krivs det en dvergingsbestimmelse som ger sddana foretag en
Jamplig frist for att anta ny firma och fd denna registrerad. Bestimmelse
harom har tagits in i punkt 2.

Som har framgatt av den allmiinna motiveringen (avsnitt 4.2.3) behdver
fondkommissionsfirmorna en lingre tid pd sig for att kunna anpassa sin
verksamhet ill de foreslagna reglerna om begrinsning i deras ritt att handla
for egen rikning. Denna tid har satts till fem ar. En bestimmelse hirom har
tagits in under punkt 3.

Enligt bestimmelsen i 25 § kommer reglerna om fondkommissionsbolags
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verksamhet och om tillsynen dver sddant bolag att i tillimpliga delar gdlla
dven for vissa foretag som har ett niira samband med fondkommissionsbolag.
Sadana foretag maste 4 viss tid pa sig for ait kunna ligga om sin verksamhet
si att den stimmer dverens med de nya reglerna. Genom bestammelscn i
punkt 4 far sddana foretag tva ar pa sig for denna omstillning. Som framgér av

punkt 1 kommer under denna tid bestimmelsen i 17§ FL, som ger
bankinspektionen mojlighet till insyn i sidana foretag, fortfarande att
gilla.

For fondkommissionsfirmor, som inte dr akticbolag eller bankaktiebolag
och som har utdvat verksamhel fore den nya lagens ikrafttridande (oreslas en
overgangstid pa tva ar {6r att de skall ha mojlighet att éindra forvaltningsform
till aktiebolag enligt de krav som uppstills i lagen. Detta innebdr att sddana
firmor far fortsiitta sin verksamhet till utgingen av 4r 1981. Aldre bestim-
melser som siirskilt tar sikte pa sddana firmor skall gilla under 6vergéngstiden
men i ovrigt kommer de nya reglerna att gilla fr. o. m. ikraftiraidandet.
Bestimmeclser i nu angivna hiinseende har upplagits i punkt 5.

For akticbolag, som vid lagens ikrafttridande har tilistdnd att driva
fondkommissionsrorelse, kommer det att krdvas fornyat tillstand med
provning enligt de nya bestimmelserna. For sddana aktiebolag foreslds en
dvergangstid pa ett ar, dvs. till utgangen av ar 1980. Har ansékan om tilistind
att driva fondkommissionsrorelse ingetts f6re utgangen av ar 1980, far dock
verksamheten utdvas dven direfter till dess ansdkningen slutligt har provats.
Bestimmelser hidrom har intagits i punkt 6.

For bankakticbholag, som vid lagens ikrafttridande har tillstind att driva
fondkommissionsrorelse, foreslds att tillstindet inte skall behova férnyas
forrin i samband med utgingen av den tid som gillande oktroj avser.
Bestiimmelse hidrom har intagits i punkt 7.

Enligt punkt 8 skall, om det i lag eller annan férfattning {6rekommer
hinvisning till foreskrift som har ersatts genom bestimmelse i den nya lagen,
i stilllet tillimpas den nya bestimmelsen.

6.2 Forslaget till lag om Stockholms fondbors

Departementsforslaget bygger pd fondborsutredningens forslag till lag om
Stockholms fondbérs. 1 lagen har tagits in bestimmelser som anger
grunddragen for vad som i olika hinseenden giller for fondborsverksamhe-
ten. Mera detaljerade bestimmelser avses meddelade i en av regeringen
svarar for regler som har karaktir av ordningsféreskrifter.

Departementsforslaget har delats in i sex avsnitt, nimligen allménna
bestimmelser, organisation och forvaltning, bérsmedlemmar och bérsom-
bud. fondbdrsens verksamhet, tillsyn samt 6vriga bestimmelser. | lagen finns
dessutom dvergdngsbestimmelser.

13 Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 9
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Allménna bestimmelser
(BN

I paragrafen definieras de for lagstiftningen centrala begreppen fondbors-
verksamhet och virdepapper.

Fondborsverksamhet anses cnligt forsta stycket {oreligga niir kdp- och
silljanbud betriiffande virdepapper regeibundet férs samman i och for handel
och notering av kurs. Det skall sadlunda enligt definitionen vara friga om att
ndgon. en institution eller annat subjckt, pd visst sitt och i visst syfte
ombesdrjer sammanforande av kdp- och sdljanbud betriffande viirdepap-
per.

Kravet pa regelbundet samman{trande av kop- och siljanbud innebir att
den som anordnar verksamheten Sppnar méjlighet till att anbud frin olika
hall koncentreras. Detta kan ske genom att verksamheten {orlidggs till en viss
lokal. Den f6reslagna lagtexten hindrar emellertid inte att anbuden f6rs
samman pa annat sitt, exempelvis i ett datamaskinellt system. Foreskriften
om att sammanfGrandet skall ske regelbundet innebir vidare krav pa viss
periodicitet. Nagot krav pé att verksamheten skall ha viss omfattning harinte
stdllts upp. Det far anses ligga i sakens natur att det maste vara fraga om
verksamhet i relativt stor skala. Det behdver inte nédvindigtvis foreligga ett
stort antal anbud betriffande varje sirskilt slag av virdepapper. Huvudsaken
4r att verksamheten i sin helhet vanligen omfattar ett stort antal anbud. Detta
betyder att fondbdrsverksamhet i princip kan foreligga dven om verksam-
heten avser endast ett enda slags viardepapper.

Vid avgorande av om viss verksamhet har sddan omfattning att fondbors-
verksamhet skall anses forcligga, bOr beaklas syfict att ge Stockhoims
fondbors ensamritt till fondborsverksamhet hir 1 landet. Inncbir verksam-
heten ctt inte obetydligt intrdng i den officiella fondbdrsens monopol, bér den
beddmas som fondborsverksamhet.

For att fondborsverksamhet skall foreligga krivs enligt definitionen vidare
att sammanforandet av anbuden sker i visst syfte, nimligen i och fér handel
och notering av kurs. Med notering av kurs avses att den som anordnar
verksamheten ombesérjer att kop-, silj- och betalkurser i viss form faststiills
eller 1 varje fall bereder tillfille till detta.

137 § departementsforslaget har tagits in en bestimmelse om straff for den
som vid sidan av Stockholms fondbérs hir i landet bedriver fondborsverk-
samhet.

Med virdepapper forstas enligt andra stycket aktie, annat delaktighetsbhevis
i bolag, obligation, forlagsbevis och liknande skuldebrev avsett for allmén
omsittning samt andel i akticfond. Till skillnad frdn motsvarande defini-
tioneri ! § FLoch 1 § tredje stycket utredningsforsiaget har som viirdepapper
i departcmentsforslaget tagits upp andel i aktiefond. Tilligget hiinger
samman med att dessa viirdepapper numera genom aktiefondslagen




Prop. 1978/79:9 195

(1974:931) har fatt sin rittsliga reglering och att ett behov av officiell handel
och kursnotering kan komma att foreligga. Nagra aktiefonder registreras f. n.
pa den s. k. fondhandlarlistan.

Utredningen har ingdende behandlat frigan om registrering av utlindska
aktier pa Stockholms fondbors och foreslagit ett slopande av de formella
hinder som giillande lagstiftning innehaller pi detta omrade. Forslaget har i
denna del inte mott ndgra invindningar vid remissbehandlingen. Departe-
mentsforslaget ansluter till utredningsforslaget, vilket innebiratt aktier anses
som viirdepapper i lagens mening oavsett om de ir svenska eller utlindska.
Gillande forbud att registrera utlindska aktier pa fondborsen, som finns i 2 §
borsordningen (1969:546), avses inte bli dverfort tillden foérordning som avses
komplettera lagen. Till foljd av gillande valutalagstiftning kommer detta i
praktiken emellertid inte att leda till ndgot tillskott av utlandskt material i den
svenska bérshandeln.

Med uttrycket liknande skuldebrev avsett for allman omsittning forstas
exempelvis konvertibla skuldebrev och skuldebrev forenade med optionsritt
till nyteckning. Till skillnad frdn utredningen anser jag att med liknande
skuldebrev ocksa bor kunna avses s. k. bankcertifikat (certificates of deposit),
dvs. sddana av bank utfirdade kortfristiga skuldebrev till fast rinta, som
utgdr en form av inldning. Detsamma bor gilla liknande av exempelvis
borsregistrerade industriféretag utfirdade fordringsbevis (commercial
paper).

23

I paragrafen fastslds principen om ensamriitt for Stockholms fondbdrs att
bedriva fondborsverksamhet hir i landet. Bestimmelsen har behandlats i
allmidnna motiveringen under avsnitt 4.3.2.

KIN

Paragrafen Overensstimmer med 1§ andra stycket borsordningen och
innchéller bestimmelse om att fondbdrsen stér under tillsyn av bankinspek-
tionen.

Organisation och forvaltning
4-7 §%

Paragraferna, som i allt visentligt Gverensstimmer med gillande ritt,
innehéiler regler om borsens styrelse, om borschef och om méjlighet att
delegera vissa avgodranden till arbetsutskott, styrelsens ordférande eller
badrschef.

4 § dverensstimmer med 31 § forsta punkten och 32 § forsta punkten FL
och behandlar borsstyreisens uppgifter.
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5% motsvarar aterstoden av 31§ FL. Frigan om borsstyrelsen, dess
sammansittning och hur styrelsen viljs behandlades i prop. 1974:178 och
ledde till lagstifining som triadde i kraft den 1 januari 1975 (NU 1974:58, rskr
1974:370, SFS 1974:848).

6 ¢ forsta stycket Sverensstimmer med S § forsta stycket borsordningen.
Andra och tredje styckena saknar motsvarighet i gdllande ritt. Enligt andra
stycket kan borsstyrelsen utse stillforetriidare for borschefen. I tredje stycket
foreskrivs att beslut om tillsdttande cller entledigande av bdrschef skall ha
bitriitts av minst tvd tredjedelar av borsstyrelsens samtliga ledamater.

7%, som Gverensstimmer med Sa § borsordningen och 3 § tredje stycket
utredningsforslaget, handlar om borsstyrelsens méjligheter att delegera vissa
frégor till ordféranden, bérschefen eller sidrskilt arbetsutskott.

8¢

Paragrafen, som motsvaras av 73§ forsta och tredje styckena béorsord-
ningen, behandlar borsstyrelsens beslutforhet m. m. och har kommenterats i
allmiinna motiveringen under avsnitt 4.3.5.

9%

Paragrafen, som handlar om jiv for ledamot av borsstyrelsen och
borschefen, saknar motsvarighet i gillande forfattningar. Bestimmelsen har
kommenterats i allmidnna motiveringen under avsnitt 4.3.5.

10 §

Paragrafen, som handlar om att revisor skall granska borsstyrelserts och
borschefens forvaltning, 6verensstimmer med det huvudsakliga innehéllet i
8 § forsta stycket borsordningen. Till skillnad fran vad som f. n. giller skall
dock den av bankinspektionen utsedde revisorn vara auktoriserad.

Borsmedlemmar och bérsombud
11-12 §§

Paragraferna. som motsvaras av 1] § resp. 14§ forsta stycket forsta
punkten borsordningen, har behandlats i den allmidnna motiveringen under
avsnitt 4.3.3.

138

Paragrafen, som handlar om disciplindra atgirder mot bdrsmedlem.
Overensstimmer i huvudsak med 14§ bdrsordningen. Forsta och andra
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styckena har kommenterats i allmidnna motiveringen under avsnitt 4.3.3.
Tredje stycket har behandlats under avsnitt 4.3.5.

14§

Paragrafen motsvaras av bestimmelser i 15§ forsta stycket, 16 § {Grsta
punkten och 17§ forsta stycket boérsordningen. Den har behandlats i
allmiinna motiveringen under avsnitt 4.3.3.

158

Enligt paragrafens forsta mening géller att, om borsmedlem upphor att vara
medlem av fondbdrsen, sumtidigt forfaller godkinnande for medlemmens
bérsombud. Bestimmelsen éverensstimmer med {8 § forsta stycket borsord-
ningen. l andra meningen (Greskrivs vidare att godkdnnande av borsombud
torfaller. om ombudets anstillning hos den medlem som har s6kt om hans
godkinnande upphor.

16 3

Paragrafen, som motsvaras av 18§ andra och tredje styckena bérsord-
ningen, innchaller bestimmelser om disciplinidra atgirder mot bérsombud.
Reglerna hanfor sig till vad som enligt 13 § giller for brsmedlem.

17 §

Paragrafen, som delvis motsvaras av 14 § fjirde stycket och 18 § tredje
stycket borsordningen, innchdller bestimmelser om kommunikation i vissa
drenden rérande bérsmedlem och béorsombud. Den har behandlats iallmiinna
motiveringen under avsnitt 4.3.5.

I departementsforslaget anges att kommunikation skall ske med s6kande
eller annan som berdrs av beslutet. Med sistniminda uttryck avses i vissa
situationer bdrsmedlem eller borsombud. Giiller exempelvis ett beslut
borsombud, bor ocksid den medlem hos vilken ombudet ir anstillt anses
berord av beslutet och alltsd beriittigad till underriittelse enligt huvudre-
geln.

Fondbirsens verksambhet
18 §

Paragrafen, som Gverensstimmer med 2 § forsta stycket borsordningen,
har behandlats i allmidnna motiveringen under avsnitt 4.3.4.



Prop. 1978/79:9 198

19 %

Paragrafen. som i allt visentligt saknar motsvarighet i FL eller borsord-
ningen, innehdller regler om inregistrering av viirdepapper pa fondborsen.

I forsta stycket anges att inregistreringsbeslut meddelas av bdrsstyrelsen.
Inget hindrar emellertid styrelsen frén att med stod av 7% delegera at
exempelvis ordforanden att besluta i registreringsidrenden av visst slag.

Andra stycket har berdrts nirmare i den allmdnna motiveringen under
avsnitt 4.3.4.

I tredje stycket ges uttryck for den s. k. kommunikationsprincipen. Beslut
om avslag pd ansokan om inregistrering far normalt inte meddclas forridn
sokanden har beretts tillfille att yttra sig over det som har tillforts direndet av
annan dn honom sjilv. Bestimmelsen avser givetvis inte underhandsforfrag-
ningar hos t. ex. borschefen om mdjligheterna att vinna registrering av visst
virdepapper.

2098

Paragrafen, som motsvaras av 10 § borsordningen, anger att handel vid
fondborsen far ske endast genom borsombud. Bestimmelsen hinger
samman med 3§ andra stycket forslaget till fondkommissionslag, enligt
vilket stadgande tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse endast kan
meddelas svenskt aktiebolag eller svenskt bankinstitut. Sidant tillstand 4r i
sin tur forutsittning for bérsmedlemskap. Endast juridisk person kan alltsa
bli borsmedlem och sddan mediem skall vid borshandeln vara foretridd av
borsombud. Den som annars foretrider sddan juridisk person far alltsé delta i
borshandeln bara om han har godkénts som borsombud.

213

I paragrafen, som delvis motsvaras av 33§ FL och 29 § andra stycket

bérsordningen, foreskrivs att kurser skall noteras med ledning av kdpanbud,

sdljanbud och avslut vid fondborsen samt att noteringarna omedelbart skall
offentliggdras. Det ankommer pa borsstyrelsen att svara for detta arbete.

22-23 §

Paragrafernas innehéall motsvarar 32 § FL, som dndrades senast &r 1976
med utgdngspunkt i fondbérsutredningens forslag (prop. 1975/76:175. NU
1975/76:60. rskr 1975/76:383. SFS 1976:541). Bestimmelsen kommenterades
i propositionen (s. 18-20 och 24-25).
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24 §

Paragrafen, som ersitter 27 § bérsordningen, innehdller regler om avregist-
rering av viirdepapper. Det matericlla innehdllet i bestimmelsen har
behandlats i allmiinna motiveringen under avsnitt 4.3.4.

Enligt andra stycket skall beslut om avregistrering utan foregiende
ansokan ha bitritts av minst tva tredjedelar av borsstyrelsens sumtliga
ledaméter. Bestimmelsen har kommenterats i den allminna motiveringen
under avsnitt 4.3.5.

Tredje stycket innehaller regler om kommunikation som har utformats pa
samma sitt som i 19 § tredje stycket departementsforslaget.

2598

Paragrafen, som Overensstimmer med 27 a § borsordningen. innchalier
regler om s. k. borsstopp. Dessa regler infordes i borslagstiftningen &r 1976
och bygger pa fondborsutredningens forslag. Bestimmelserna kommente-
rades i prop. 1975/76:175 (s. 21-22).

26

Paragrafen, som saknar motsvarighet i gillande lagstiftning, handlar om
s. k. borsstiingning, dvs. avbrytande av all handel och notering vid fondbor-
sen. Bestimmelsen har behandlats i allmdnna motiveringen under avsnitt
4.34.

Bestut om bdrsstingning dr ett drastiskt ingrepp i det ekonomiska livet.
Enligt huvudrege!n ankommer provningen pé regeringen. For besiut férut-
siitts att utomordentliga forhallanden rdder, dvs. att krig, krigsfara eller andra
for landet hotande lLigen foreligger. Krivs snabbt beslut om borsstingning.
t. cx. foratt mildra verkningarna av panik bland aktieiigarna, far borsstyrelsen
meddela sadant beslut efter samrdd med bankinspektionen. Borsstyrelsens
beslut skall tidsbegriinsas och far inte avse lingre tid dn en vecka.

I sammanhanget kan erinras om bestimmelserna i forslaget till fondkom-
missionslag (24 och 38 §3) att fondkommissionir varken vid eller utanfor
fondbérsen far avtala eller medverka till avtal om kop clier forséljning av
virdepapper som berdrs av borsstopp. Detsamma giller i friga om alla
borsnoterade virdepapper under den tid besiut om borsstingning giiller, om
int¢ regeringen beslutar annat.

2738

Enligt paragrafen far av borsmedlemmarna och av den vars viirdepapper
har registrerats vid fondbdrsen tas ut avgifter till bestridande av kostnaden for
fondborsens verksamhet. Nirmare foreskrifter hidrom meddelas av rege-
ringen. F. n. finns bestimmelser om detta i 13 och 24 §§ bérsordningen.
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Fondbdrsen avses dven fortsittningsvis vara en sjidlv{orsérjande institu-
tion. De som anvinder sig av borsens tjinster, dvs. mediemmarna och de
foretag eller andra vars virdepapper 4dr inregistrerade, har ansetts bora sta {or
vad det kostar att driva fondborsen. Liksom f. n. bor avgifter tas ut av
borsmediemmarna i form av intridesavgift och arlig medlemsavgift och av
den vars virdepapper har registrerats vid fondbérsen i form av inregistre-
ringsavgift och &rsavgift. Avgifterna fir inte siittas hgre in vad som behovs
for tickande av kostnaden for fondborsens verksamhet.

28 §

Paragrafen, som i huvudsak overensstimmer med 9§ bdrsordningen,
anger atl av fondbdrsens kapital en milj. kr. skall sittas av till en grundfond.
Dessutom ldmnas foreskrifter om under vilka forutsittningar fonden far
anvindas.

Tillsyn
29-35 §%§

Paragraferna, som har behandlats i allmdnna motiveringen under avsnitt
4.3.5. handlar om bankinspektionens tillsyn over fondborsen.

29 § motsvarar 34 § och 38 § andra stycket FL. Ett tilligg har, som nimnts i
den allmidnna motiveringen, gjorts av innebdrd att bankinspektionen ocksa
skall folja verksamheten i den mén det behdvs for kinnedom om forhél-
landen som ir av betydelse for en sund utveckling av borshandeln.

30 och 31 §§ Overensstimmer med 35 resp. 37 §§ FL.

32 § motsvaras av 36 § FL.

33 § foreskriver tystnadsplikt {or den som hos bankinspektionen har tagit
befatining med tillsynsirende enligt lagen. Bestimmelsen motsvaras av 48 §
FL och Overensstaimmer i stort sett med vad som giller enligt 44 § andra
stycket forslaget till fondkommissionslag. Bestimmelsen innebiir forbud att
obehdrigen yppa eller nyttja vad som har erfarits i tillsynsiirende om annans
affirsforhallanden eller personliga forhdllanden. En forutsittning for att
ansvar skall kunna utkrévas ir alltsé att yppandet eller nyttjandet av vad som
meddelats har skett obehorigen. | det senare avseendet kan nimnas som
excmpel att den tystnadspliktige i sina privata aktieaffarer utnytijar en
uppgift om ett borsbolag som han fatt i tjinsten. Tystnadsplikten kan
emellertid brvtas av vittnesplikt eller annat tvingande skil. Obehdrigt
yppande elier nyttjande torde vidare inte foreligga, om den som berdrs av
itgirden har limnat medgivande till den eller uppenbarligen inte kan lida
nigon skada dérigenom.

Bestimmelser om pafoljd for brott mot tystnadsplikt finns i brottshalken.
Enligt 20 kap. 3 § brotisbalken skall den som yppar vad han till foljd av lag
eller annan forfattning dr pliktig att hemlighata eller som olovligen utnyttjar
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sddan hemlighet domas till béter eller fingelse | hégst ett ar. Stadgandet
forutsiitter uppsat.Begas brotiet av duktsamhet ir pifdljden boter. Brott mot
sadan tystnadsplikt som giiller till forman forenskild mélsigande fir enligt 20
kap. 5 § brousbalken atalas av dklagare endast om mélsidganden anger brottet
till atal eller atal dr pakallat frin allmidn synpunkt.

34 §. som motsvarar 41 § forsta punkten FL, foreskriver att fondbdorsen
arligen skall erligga bidrag till bestridande av kostnaden for bankinspek-
tionens tillsynsverksamhet. Nirmare {Oreskrifter om sadant bidrag avses
utfirdade av regeringen. Bidraget fir inte siittas hogre dn vad som behovs (or
atl ticka Kostnaden for inspektionens tillsynsverksamhet.

35 ¥.som motsvarar 40 § FL, anger att talan mot bankinspektionens beslut
enligt lagen fors hos regeringen och att besluten ldnder till omedelbar
efterrittelse. om inte annat forordnas. Sddant forordnande kan ges av
inspektionen i siilva beslutet cller av regeringen i samband med besviir.

Ovriga bestimmelser
363

Paragrafen motsvarar 37 a ¥ FL och har kommenterats i prop. 1975/76:175
s. 25-26.

378

Paragrafen, som saknar motsvarighet i FL eller borsordningen, {6reskriver
straff for den som idkar olaga fondborsverksamhet. Girningen bestar i att vid
sidan av Stockhoms fondbors bedriva fondbdrsverksamhet hir i landet. Vad
som avses med sddan verksamhet {ramgar av 1 3 forsta stycket. Straffet ir
boter cller fiingelse i hogst ett ar. Sdrskild Atalsrege! har inte medtagits i denna
paragraf.

Overgdngsbestimmelser

I lagen finns Overgangsbestimmelser angivna i dtta punkter.

Enligt punkt | triider lagen 1 kraft den 1 januan 1980. Samtidigt upphdr
bestimmelserna om fondborsverksamhet i FL att giilla i fraga om fondbors-
verksamhet.

Vid remissbehandlingen foreslogs en dvergangsregel av innebdrd att den
nya lagen skulle ersitta tillstind f6r Stockholms fondbérs enfigt 26 § FL att
driva fondborsverksamhet. Bakgrunden till forslaget var att det ifragasaties,
om den nya lagen skulle leda till en sddan forindring av den ritsliga
stillningen hos Stockholms fondbdrs att en ny juridisk person skulle anses
bildad. Nagon regel med detta innehall har inte tagits in bland 6vergangsbe-
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stimmelserna, eftersom den nya lagen inte medfér den angivna (orindringen
av fondborsens rittsliga status.

I punkterna 2-4 anges vissa forordnanden och beslut, vilka har meddelats
med stdd av idldre bestimmelser och som skall gidlla ocksa efter ikrafttridan-
det.

Enligt punkt 5 far Svenska fondhandlarcforeningen under en dvergangstid
av hogst tva ar fortsitta sin handel med och notering av viirdepapper pa den
s. k. fondhandlarlistan, i den mén verksamheten dessférinnan inte 6vertas av
styrelsen for fondborsen. Sannolikt kommer fondbérsens dvertagande att ske
successivt under Overgdngstiden. Bestimmelsen har kommenterats i
allmiinna motiveringen under avsnitt 4.3.2.

Enligt punkt 6 giller dldre bestimmelser i friga om avregistrering av
viirdepapper och borsauktion, om ansokan har gjorts fore ikrafttridandet.

I punkt 7 finns en regel for det fall att i lag eller annan forfattning finns
hinvisning till den s. k. fondhandlarlistan. Hinvisningen kan avse hela listan
eller endast s. k. fondhandlarnoterat virdepapper. Enligt regeln skall hinvis-
ningen - om noteringsverksamheten i ber6rt hiinseende har dvertagits av
fondborsen — i stillet avse motsvarande kurslista pa fondbérsen. Bestim-
melsen tillimpas oavsett om borsstyrelsen kommer att notera fondhandlar-
noterade viirdepapper pa en sarskild kurslista eller p4 annat sitt.

Enligt punkt 8 skall, om det i lag eller annan forfattning forekommer
hinvisning till foreskrift som har ersatts genom bestimmelse i den nya lagen,
i stillet tilimpas den nya bestimmelsen.

6.3 Forslaget till lag om ritt att forfoga O6ver annan tillhériga virde-
papper

Bestimmelserna i denna lag 9verensstimmer i stora drag med vad som{. n.
foreskrivs i lagen (1919:242) med vissa bestimmelser om ritt att forfoga dver
annan tillhoriga fondpapper. De sakliga dndringar som har vidtagits dr att
legaldefinitionen fondpapper crsatts med vidrdepapper och att vissa tilligg har
gjorts till den uppriikning av papper som skall omfattas av denna definition.
Denna dndring 6verensstimmer med de éndringar som har gjorts i forslagen
till fondkommissionslag och till lag ont Stockholms fondbors. Vidare har,
som framgar av den allmédnna motiveringen under avsnitt 4.2.8, lagen dndrats
pa s& sitt att ndgot Krav pa specifikation av de virdepapper som bl. a,
panthavare fair medgivande att disponera dver inte lingre uppstidlls, om
panthavaren star under bankinspektionens tillsyn.

Det bor ocksd ndmnas att bestimmelserna i 4 §, som har sin {orebild i 3 §
nuvarande lag, har dndrats sd att uttrycken "sdtta ut™ och “utsittande™ av
pantsatta fondpapper ersatts med uttrycken “'pantsitia eller Gverlata pantrit-
ten” resp. "aterpantsittning eller Gverldtelse™. 1 forarbetena till lagen (prop.
1919:115 s. 9) talas visserligen endast om dterbeldning av pantsatta fondpap-
per. Uttrycket “'siitta ut’” anvinds emellertid ocksd i 10 kap. 6 § handelsbalken
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och har tolkats s& att dirmed avsecs sdvil dterpantsittning som overlételse av
pantritten till pantsatta fondpapper. De skyddssynpunkter som ligger till
grund for bestimmelscrna dr desamma vid &terpantsiittning och overlitelse.
Bestiimmelserna i 4 § har didrfor utformats s att det klart framgéar att de avser
sdvil aterpantsitining som overldtelse av pantsatta vardepapper.

I friga om straffbestimmelsen i 5 § har vissa formella indringar vidtagits
jimfort med 4 § nuvarande lag. Straffbestimmelsen i denna lag tillimpas
dven di annaniin fondkommissionir har mottagit fondpapper till forvaltning.
En sddan person omfattas dock inte av de 6vriga bestimmelserna i lagen. Det
saknas anledning att lata en sddan person omfattas av straffbestimmelsen,
eftersom han kan 4démas straff i férsta hand enligt 10 kap. 4 § brottsbalken
for olovligt forfogande. P4 grund hirav har bestimmelsen i 5 § lagforslaget
utformats pa delvis annat sitt in i nuvarande lag.

6.4 Forslagen till dndringar i banklagstiftningen

33y lagen om bankrirelse, 23 & lagen om sparbanker och 30 ¥ lagen om
Jordbrukskasserirelsen

I fondkommissionslagen finns bestimmelser om att bankinspektionen
under vissa {orutsiittningar kan limna bankinstitut tillstand att driva
fondkommissionsrorelse samt bestimmelser om vad som giller {or saddan
rorelse. En erinran hiarom har fortsin i 53 § lagen om bankrorelse, 23 § lagen
om sparbanker och 30 § lagen om jordbrukskasscrorelsen.

355 3 lagen om bankrorelse, 24 ¥ lagen om sparbanker och 32 ¢ lagen om
Jordbrukskasserérelsen

Som framgar av den allminna motiveringen under avsnitt 4.2.3 {Greslas att
bankinstitut skall fd ritt att inneha ett handelslager av viirdepapper.
Bestdmmelser hirom har inforts i 55 § lagen om bankrorelse, 24 § lagen om
sparbanker och 32 8 lagen om jordbrukskasserorelsen.

74 ¥ lagen om bankrérelse och 24 » lagen om sparbanker

Enligt paragraferna tillats bankakticbolags och sparbanks styrelse att pa
viss eller vissa personer Overlata — delegera — avgorandena i drenden, som i
och {or sig ar av sadan beskaffenhet att de ankommer pi resp. styrelses egen
prévning.

Svenska bankforeningen har i skrivelse till regeringen begirt dndring av
delegationsreglerna for det fall att mojlighet oppnas for bankerna att forvirva
viirdepapper i enlighet med fondbérsutredningens forslag. Framstillningen
ir foranledd av att bankernas styrelser inte sammantrider s& ofta att det i
praktiken dr mojligt att skaffa styrelsebeslut for varje forvirv eller omplace-
ring av viirdepapper. Motsvarande giller i samband med bankernas forvirv
av virdepapper vid emissioner pa den allmiinna marknaden.

Bankinspektionen har efter remiss anslutit sig till bankfSreningens fram-
stillning.

Enligt de foreslagna bestimmelserna 6ppnas méjlighet for bankbolags och
sparbanks styrelse att tll enskild styrelseledumot eller annan delegera
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beslutanderiitten i fraga om férviirv av viirdepapper enligt 55 § andra och
tredje styckena lagen om bankrérelse resp. 24 § femte och sjiitte styckena
lagen om sparbanker. Det torde kunna foruisiittas att  bankstyrelserna
kommer att stitla upp krav pd att forvirv med st6d av delegationen
rapporteras till styrelsen. Andring av nu berdrt slag ér inte erforderlig i fraga
om lagcn om jordbrukskasserdrelsen.

7 Hemstallan

Jag hemstiiller att lagradets yttrande inhiimtas Gver forslagen till
1. fondkommissionslag,

lag om Stockholms fondbors.

lag om ritt att forfoga Over annan tillhoriga viirdepapper,

. lag om iindring i lagen (1955:183) om bankrdrelse,

lag om indring i lagen (1955:416) om sparbanker,

lag om dndring i lagen (1956:216) om jordbrukskasserdrelsen.

S s

8 Beslut

Regeringen beslutar i enlighet med Sredragandens hemstillan.
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Bilaga |
Utredningens lagforslag (SOU 1973:60)

1 Forslag till
Lag om Stockholms fondbors

Inledande bestimmelser

1§ Fondbérsverksamhet hir i riket far bedrivas endast av Stockholms
fondbdrs, som star under tillsyn av bankinspektionen.
Fondbérsverksamhet skall enligt denna lag anscs foreligga nir kop- och
siljanbud betriffande virdepapper regelbundet sammanf{ores i och for handel
och notering av kurs.
Med viirdepapper forstds i denna lag aktier. andra delaktighetsbevis i bolag,
obligationer, forlagsbevis och liknande skuldebrev.

Organisation. forvaltning och revisorer

2 § For fondbdrsen skall finnas en styrelse, som leder dess verksamhet och
forvaltar dess angeligenheter. Styreisen bestar av ordférande och sju andra
ledaméter.

Ordféranden jimte supplcant {or honom samt tva andra ledamdter och
suppleanter for dem utses av Konungen. I dvrigt utses genom val en ledamot
jamtc supplcant [6r honom av fullmiiktige i riksbanken och fullmiiktige i
riksgéldsk ontoret samfilit, en ledamot och suppleant for honom av Handels-
kamrarnas ndmnd, en ledamot och suppleanter for honom av Sveriges
industriforbund, samt tva ledaméter och suppleanter for dem sam fGillt av de
fondkommissionidrer som ir bérsmedlemmar enligt 13 §.

Sker ¢j val som i andra stycket siigs. utser Konungen ledamot och suppleant
som skulle ha utsetts genom sadant val.

Ordforanden, ovriga ledamoter och supplcanter utses for en tid av tre ar.
Avgir nagon innan denna period utgdtt uises eftertriddare for den aterstdende
tiden.

Konungen faststiller arvoden till ordforanden samt Gvriga ledamdater och
supplcanter.

3§ For den dagliga ledningen och forvaliningen av fondborsen tillsitter
borsstyrelsen en borschef.

Borsstyrelsen kan utse en stillforetridare for borschefen.

Borsstyrelsen kan uppdraga 4t ordféranden och bérschefen att ggmensamt,
var for sig eller i forening med en eller flera ledamdter av styrelsen avgora
drende eller grupp av drenden, som ¢j dr av sddan vikt att préovning didrav bor
ankomma pa styrelsen, liksom att fatta beslut i fraga som ej tal uppskov.
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4 § Borsstyrelsen r besiutsfor niir ordforanden och minst fem andra
ledaméter ér nirvarande.

[Ledamot dr jivig.

1. om frdgan angar honom sjilv cller hans make, fordldrar, barn eller
syskon eller annan honom nirstdende eller avgérandet i fragan kan vintas
medfora synnerlig nytta cller skada for honom sjilv elier nigon honom
nirsidende,

2. om han eller ndgon honom nirstiende ér stillforetriidare for den som
fragan angar eller (Or ndgon som kan viinta synnerlig nytta eller skada av
avgorandet i fragan, cller

3. om eljest sirskild omstiindighet foreligger som ér dgnad rubba fortro-
endet tll hans opartiskhet i frigan. .

Kénner ndgon till omstindighet, som kan antagas utgéra jiv mot honom,
skall han sjalvmant ge det till kiinna.

Ar ledamot av borsstyrelsen jivig, far han i den friga som avses dock
vidtaga atgird, som ej utan oligligt uppskov kan ombesdrjas av annan.

Bestimmelserna om jidv dger motsvarande tillimpning betridffande bors-
chefen.

5§ For granskning av fondborsens rikenskaper samt borsstyrelsens och
bérschefens forvaltning utser arligen Konungen en revisor och en suppleant
for denne samt de fondkommissiondrer som dr borsmedlemmarenligt 13 §en
revisor och en suppleant for denne.

Den av Konungen utsedde revisorn skall liksom dennes suppleant vara
auktoriserad revisor.

Fondbarsens verksamhet

6 § Handel och notering av kurs vid fondborsen far avse endast viirdepapper
som dr inregistrerade diir. Beslut om inregistrering meddelas av borsstyrel-
sen.

Vid provning av fraga om inregistrering av virdepapper skall hansyn tagas
till utgivarens eller, om annan triitt i hans stille. dennes ckonomiska
stillning, marknadsforhallandena for det virdepapper som avses och
omstindigheterna i évrigt.

Beslut om avslag pd ansikan om inregistrering far ej meddelas innan
sokanden beretts tillfille att vitra sig dver det som tillfdrts drendet.

Om det kan anses pakallat av marknadsforhallandena eller andra omstin-
dighcter, fir borsstyrelsen med bankinspektionens samtycke uppdraga at
saummanslutning av svenska fondkommissionérer att besluta om inregistre-
ring av viirdepapper och att ombesOrja notering av kurs i frga om dessa.

Niirmare bestimmelser om inregistrering meddelas av Konungen.
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7§ Handcl vid fondbérsen far ske endast gcnom bdrsmedlem cller gcnom
ombud for denne (birsombud). Ar bdrsmedlem juridisk person skall
medlemmen dirvid vara foretridd av borsombud.

8§ Kurser noteras med ledning av kopanbud, siljanbud och avslut vid
fondbdrsen samt offentliggores omedclbart. Nirmare bestimmelser hitrom
meddelas av Konungen.

9 § Borsstyrelsen skall folja kursbildningen vid fondbdrsen och tillse att
handeln dir sker under forhllanden som dverensstimmer med lag och
forfattning samt god affiirssed.

10 § Den som utgivit vardepapper inregistrerat vid fondbérsen cller, om
annan tratt i hans stélle, denne skall liksom bdrsmedlem och bérsombud
limna borsstyrelsen de upplysningar som styrelsen anser erforderliga for
fullgorande av sina uppgifter enligt denna lag.

11 § Beslut om avbrytande av handel och notering vid fondborsen i friga om
viirdepapper av visst slag far, om sirskilda skil finns for det. meddelas av
borsstyrelsen eller, om notering ombesorjes av sammanslutning av svenska
fondkommissionirer, av denna. Sddant beslut far ej gilla lingre dn ound-
gingligen behovs.

Under den tid da beslut enligt forsta stycket giitler far fondkommissionir
icke, vare sig vid eller utanfor fondbdrsen, avtala om eller medverka till avtal
om kop eller forsiljning av virdepapper som beslutet avser. Utan hinder
hirav fir dock uppgorelsc ske av redan avslutade affirer.

Under utomordentliga forhallanden far Konungen besluta om avbrytande
av all handel och notering vid fondbérsen. Ar fara i dréjsmal fir sadant besiut
meddelas av borsstyrelsen cfter samridd med fullmiktige i riksbanken och
bankinspektionen. Beslut som meddelas av borsstyrelsen far ej avse lingre tid
iin en vecka. Andra stycket dger motsvarande tillampning i nu avsedda fall,
om cj Konungen forordnar annat.

Borsstyrelsen skall omedelbart offentliggéra beslut enligt denna paragraf
samt genast underritta fondkommissionédrerna hiron.

12 § Avregistrering av viirdepapper kan ske, om mark nadsforhallandena eller
annan omstdndighet foranleder det och det ej ér olimpligt fran allmiin
synpunkt.

Avregistrering beslutas av borsstyrelsen eller, om notering ombesorjcs av
sammanslutning av svenska fondkommissioniirer, av denna. Beslut som nu
sagts skall omedclbart offentliggoras.

Om ¢j sdrskilda skil foranfeder annat, fir beslut om avregistrering €j
mcddelas innan den som utgivit viirdepapperet eller, om annan triitt i1 hans
stille, dennc beretts tilifille att vttra sig dver det som tllforts iirendet.
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Béarsmedlemmar och borsombud

13 § Till borsmedlem far antagas endast den som har tillstdnd att driva
fondkommissionsrérelse enligt fondkommissionstagen (1919:240). Ansokan
om medlemskap provas av birsstyrelsen.

14 § Forfaller eller dterkallas borsmedlems tillstand att driva fondkommis-
sionsrorelse, upphor samtidigt medlemskapet. Har bankinspektionen med
stod av 18 § fondkommissionslagen (1919:240) forbjudit fondkommissionir
som dr borsmediem att fortsitta sin rérelse under viss tid, far medlemmen
under denna tid ej sjdlv eller genom bdrsombud deltaga i verksamheten vid
fondborsen.

15 § Bryter borsmedlem mot denna lag eller mot foreskrift, som meddelats
med stod dirav, eller dr han eljest oldmplig som borsmedlem, kan borssty-
relsen besluta att mediemskapet omedelbart skall upphora. Vid lindrigare
overtridelse far borsstyrelsen ge medlemmen skrifilig erinran.

16 § Endast den som ir fast anstilld hos bérsmedlem kan godkiinnas som
borsombud. Ansdkan om godkidnnande gores av borsmediemmen.

Borsstyrelsen bestimmer det hogsta antalet borsombud for varje medlem.
Godkinnande som ombud giller for ett kalenderar i sinder eller till arets
utgdng.

17 § Upphor borsmedlem att vara mediem av fondborsen, forfaller samtidigt
godkiinnande for medlemmens borsombud. Upphér borsombuds anstidlining
hos den medlem som ansikt om hans godkiinnande, forfaller detta godkin-
nande.

18 § Borsombud skall utan drojsmal till bankinspektionen i den omfittning i
19§ sidgs anmila innehav och dndring i innehavet av aktie som &r
inregistrerad vid fondbirsen.

Vad som foreskrives om aktie giller iven bevis om ritt att teckna eller
erhélla aktic som avses i forsta stycket. Detsamma giiller sddant av aktiebolag
utfirdat skuldebrev som iir inregistrerat vid fondborsen och som kan helt eller
delvis utbytas mot aktic eller dr fOrenat med optionsritt till nyteckning av
aktie eller dr forenat med riitt till rinta vars storlek helt eller delvis beror pa
utdelningen till aktieiigare i bolaget cller pé bolagets vinst.

19 § Anmilningsskvldighet enligt 18 § omfattar aktic och annat dir angivet
viirdepapper som iiges av borsombudet, hans make eller omyndigt barn som
star under hans vardnad. Har nigon av dem eller flera av dem tillsammans
sadan visentlig ckonomisk gemenskap med juridisk person som grundas pd
andelsritt eller ddrmed jimforligt ekonomiskt intresse, omfattar anmélnings-
skyldigheten dven den juridiska personens aktieinnehav och dndring dédri.om
borsombudet har viisentligt inflytande 6ver den juridiska personens verk-
samhet.
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20 § Bankinspektionen meddelar nirmare bestimmelser om sittet for
fullgérande av anmiiningsskyldighet enligt 18 §. Borsstyrclsen far ta del av
uppgift om innehav och indring diri som avses i nimnda paragraf.

21 § Bryter borsombud mot denna lag eller mot foreskrift, som meddelats
med stod dirav, eller dr han cljest olimplig som borsombud. kan borssty-
relsen Aterkalla godkinnandet. Vid lindrigare Gvertridelse fir borsstyrelsen
ge ombudet skriftlig erinran.

22 § Bestut om upphérande av bérsmedlems medlemskap, om terkallande
av godkinnande som bdrsombud och om skriftlig erinran far ¢j meddelas,
innan den beslutet avser beretts tillfille att yttra sig 6ver det som tillforts
drendet. [ drende om Aterkallande av godkdnnande som borsombud cller om
skriftlig erinran avseende borsombud skall den bdrsmediem hos vilken
borsombudet dr anstilld horas, innan beslutet fattas.

Aveifier och grundfond

23 § For finansiering av fondbdrsens verksamhet far uttagas avgifter enligt
vad Konungen darom fGreskriver.

24 § Av fondborsens eget kapital skall en miljon kronor utgdra grundfond,
som ej far nedsittas. Uppstér forfust, som ej kan tickas av 6vrigt eget kapital,
skall borsstyrelsen vidtaga atgérder syftande till att forlusten inom hogst fem
ar tickes genom Gverskott i verksamheten.

Tillsyn

25 § Bankinspektionen dvervakar att verksamheten vid fondbdrsen f6rsiggar
enligt denna lag och med stdd dédrav meddelade foreskrifier. Vidare skall
inspektionen verka for att dven i 6vrigt fondborsens verksamhet sker pé ett
tilifredsstillande sitt samt foresla de atgiarder som kan vara pakallade.

Borsstyrelsen skall halla protokoll och dvriga handlingar tillgingliga for
inspektionen. Borsstyrelsen skall dven i dvrigt meddela inspektionen alla de
upplysningar om sin verksamhet och ddrmed sammanhingande omstindig-
heter som inspektionen begir.

26 § Har borsstyrelsen fattat beslut som strider mot denna lag eller mot
foreskrift som meddelats med stod dirav, far bankinspektionen forbjuda
verkstillighet av beslutet. Om beslutet gétt i verkstillighet far inspektionen
foreldgga borsstyrelsen att gora riittelse nir si kan ske. Inspektionen far diven
eljest foreligga borsstyrelsen att fullgora skyldighet enligt denna lag eller
annan forfattning, sdvitt den sirskilt avser fondborsverksamhet.

Forsta stycket idger motsvarande tillimpning i friga om beslut som
meddelats av sammanslutning av svenska fondkommissionirer till f6ljd av
uppdrag enligt 6 § fjarde stycket.

14 Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 9
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Inspcktionen far foreskriva vite vid meddclande av forbud cller {orelig-
gande enligt denna paragraf.

27 § Bankinspektionen far sammankalla borsstyrelsen, niir inspektionen
finner det erforderligt.

28 § Till bestridande av kostnaden for bankinspektionens tillsynsverksamhet
skall fondbérsen arligen erlégga bidrag enligt vad Konungen déirom foreskri-
ver.

Besvdr

29 § Talan far foras mot borsstyrelsens beslut

1. om avslag pd ansdkan om medlemskap eller om godkinnande som
bidrsombud,

2. om upphdérande av medlemskap eller om aterkallande av godkiinnande
som boérsombud.

Mot beslut som avses i forsta stycket far talan {6ras av den beslutet giiller
och om beslutet avser avslag pd ansdkan om godkidnnande som bérsombud
eller terkallande av godkidnnande som bérsombud, iiven av den bérsmedlem
hos vilken ombudet &r anstilld.

Talan fores genom besviir hos Konungen.

Beslut som avses i forsta stycket far verkstaltas utan hinder av ford talan,
om ¢j Konungen forordnar annat.

Vid besvir enligt forsta stycket skall besviirshandling ha inkommit till
finansdepartementet inom tre veckor fran den dag da klaganden fick del av
beslutet.

30 § Talan mot beslut, som meddelas av bankinspek tionen pa grund av denna
lag. fores hos Konungen genom besviir. Beslutet far verkstiillas utan hinder
av ford talan, om ¢j Konungen [orordnar annat.

Straffbestimmelser

31§ Ledamot av barsstyrelsen cller befattningshavare vid fondborsen far ¢j
obehdrigen yppa eller nyttja vad han under uppdraget eller i tjiinsten erfarit
om annans affirsforhdllanden eller personliga forhallanden. Den som
uppsdtligen eller av oakisamhet bryter hiremot domes [Gr bron mot
horssekretess till boter eller fiingelse i hogst ctt ar. Alimint atal far vickas
endast om malsidgande anger brottet tifl atal eller atal dr pakallat frdn allmén
synpunkt.

32 § Borsombud som uppsétligen eller av oaktsamhet underlater att enligt
18-20 §§ anmiila virdepappersinnehav eller dndring i innehavet eller limnar
oriktig uppgift vid fullgrandet av sin anmilningsskyldighet, dsmes for brot
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mot skvidighet atr anmdila véirdepappersinnehay 1l boter eller fangelse i hogst
sex ménader.
I ringa fall domes ej till ansvar.

33§ Den som vid sidan av Stockholms fondbors hiir i riket bedriver
fondborsverksamhet, domes f0r olaga fondbiorsverksamher, till béter eller
fangelse i hogst ett ar.

1. Denna lag trider i kraft den 1 januari 1975.

2. Borsstyrelse, borschef och revisorer for tid efter utgangen av ar
1974 utses dessforinnan enligt den nya lagen.

3. Beslut om inregistrering av virdepapper vid fondborsen, som iri
kraft vid utgangen av ar 1974, giiller efter nimnda tidpunkt, dock
lingst till utgdngen av ar 1975,

4. Beslut om antagande till borsmedlem och om godkinnande av
Lorsombud. som ir i kraft vid utgangen av ar 1974, giller efter niimnda
tidpunkt.

5. Verksamhet, som enligt nya lagen utgér fondborsverksamhet
och fore den | januari 1975 bedrives av sammanslutning av svenska
fondkommissioniirer, far fortsitia till dess sammanslutningen pa
grund av uppdrag enligt 6 § fjarde stycket skall paborja notering av
kurs, dock fdngst till utgdngen av ar 1975.

6. Notering av kurs med anledning av uppdrag enligt 6 § fjirde
stycket nya lagen far ej dga rum forrin verksamhet som avses i §
upphort i sin helhet.

7. Aldre bestimmelser giller fortfarande i friga om avregistrering
av virdepapper, varom ansékan gjorts fore den 1 januari 1975 av den
som utgivit virdepapperet cller, om annan triitt i hans stille, av
denne.

8. Aldre bestimmelser giller fortfarande i fraga om borsauktion,
varom ansikan gjorts fore den 1 januari 1975.

9. Forekommer i lag eller annan forfattning hinvisning till fSre-
skrift som ersatts genom bestimmelse i denna lag, tilliimpas i stillet
den nya bestimmelsen.
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2 Forslag till

Lag om dndring i lagen (1919:240) om fondkommissionsrirelse och

fondborsverksamhet

Hirigenom f6rordnas i frAga om lagen (1919:240) om fondkommissions-

rorelse och fondborsverksamhet

dels att rubriken till lagen skall lyda Fondkommiissionslag,
dels att 26-37, 42 och 56 §§ skall upphora att gilla,
dels att 38-39 och 49 §§ skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lvdelse

38§
Tillsynsmyndigheten skall vara gemensam for hela riket.

Jamte de uppgifter, som eljest i
denna lag omformailas, har tillsyns-
myndigheten att verka for att fond-
handeln och fondborsverksamheten i
riket dga rum pa ett tillfredsstallande
sitt samt att foresla de atgiirder, vilka
i siddant hinseende kunna vara
pékallade.

Jamte de uppgificr, som eljest i
denna lag omformales, har tillsyns-
myndigheten att verka for att fond-
handeln i riket dger rum pa ett till-
fredsstallande sétt samt att foresla de
atgirder, vilka i sddant hinseende
kunna vara pakallade.

Nirmare bestimmelser om tillsynsmyndighetens organisation och verk-

samhet meddelas av Konungen.

39

Den, som hos tillsynsmyndig-
heten innehar befattning, p& grund
av vilken han har att granska fond-
kommissiondrers eller fondbirsers
verksamhet eller eljest deltaga i
handldggning av drenden, vilka rora
tillimpningen av denna lag, ma icke
vara fondkommissionéar eller an-
stalld hos fondkommissiondr eller
deltaga i styrelsen av bolag, som
driver fondkommissionsrorelse, el-
ler dga del i s&dant bolag, med
undantag av bankakiiebolag eller soli-
dariskt bankbolag, ej heller deliaga i
styrelsen av eller vara ansidlld vid
JSondbdrs.

§

Den, som hos tillsynsmyndig-
heten innehar befatining, pa grund
av vilken han har att granska fond-
kommissionirers verksamhet eller
eljest deltaga i handliiggning av dren-
den, vilka rora tillimpningen av
denna lag, mé icke vara fondkom-
missiondr eller anstilld hos fond-
kommissionir eller deltaga i styrel-
sen av bolag, som driver fondkom-
missionsrorelse, eller dga del i sddant
bolag.
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Nuvarande Ivdelse

49
Till dagsboter domes
1) den, som bryter mot vad i 42 %
stadgas;

2)den, som offentliggor eller bland
ett flertal personer utsprider medde-
lande, vilket uppenbarligen har till
syfte att uppmuntra till spekulation i
fondpapper;

3) den, som i syfte att inverka pé
allminhetens eiler ett flertal perso-
ners uppfattning om fondpappers
virde eller om fondmarknadens lage
over huvud utsprider rykte, som han
vel vara osant, ingar skenavtal eller
annorledes svikligen forfar;

4) den, som for egen eller annans
fordel begagnar sig av ndgons oerfa-
renhet eller ldttsinne till att forleda
honom till spekulation i fondpapper i
storre utstrickning in som med
hiinsyn till hans tillgdngar kan anses
rimligt.

Ar brott som under 3) eller 4) sigs
grovt, ma domas till fiingelse i hogst
ctt ar.

I fraga om brott, som under 3)eller
4)avses, mé ovan stadgade strafficke
tillimpas, om f6r girningen @r
stadgat stringare straff i brottsbal-
ken.

§

o
o

Forestagen Ivdelse

Till dagsboter domes

I)den, som offentliggdér eller bland
ett flertal personer utsprider medde-
lande, vilket uppenbarligen har till
syfte att uppmuntra tiil spckulation i
fondpapper,

2) den, som i syfte att inverka pa
allminhetens eller ett flertal perso-
ners uppfattning om fondpappers
virde eller om fondmarknadens ldge
over huvud utsprider rykte, som han
vet vara osant, ingar skenavtal eller
annorledes svikligen forfar;

3) den, som for egen eller annans
fordel begagnar sig av nagons oerfa-
renhet eller lattsinne till att forleda
honom till spekulation i fondpapper i
storre utstrickning 4n som med
hinsyn till hans tillgdngar kan anses
rimligt.

Ar brott som under 2)eller 3) sigs
grovt, ma domas till fingelsc i hogst
ett ar.

I friga om brott, som under 2) eller
3)avses, mé ovan stadgade strafficke
tillimpas, om for gidrningen &r
stadgat stringare straff i brottsbal-
ken.

Denna lag triider i kraft den 1 januari 1975.
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3 Forslag till
Lag om #ndring i lagen (1971:827) om registrering av aktie-
innehav

Hirigenom forordnas i fraga om lagen (1971:827) om registrering av
aktieinnehav att 1 § skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen Iydelse

1§

Denna lag ir tillamplig pd sidan Denna lag ar tillimplig pa sidan
aktie i svenskt aktiebolag som aktie i svenskt aktiecbolag som
noteras vid Stockholms fondbors noteras vid Stockholms fondbors.
eller pd lista uigiven av sammanslut-
ning av svenska fondkommissiondrer.

Bestimmelserna i denna lag om aktie giller dven bevis om ritt att teckna
eller erhalla aktie som avses i forsta stycket. Detsamma giller sidant av
svenskt aktiebolag utfardat skuldebrev som noteras enligt forsta stycket och
som kan helt eller delvis utbytas mot aktie (konvertibelt skuldebrev) eller dr
forenat med riitt till rdnta vars storlek helt eller delvis beror pa utdelningen till
aktiedgare i bolaget eller pa bolagets vinst (vinstandelsbevis).

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1976.
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Bilaga 2

Utredningens lagforslag (SOU 1976:54)

1 Forslag till
Fondkommissionslag

Inledande bestimmelser

1§ Mead fondkommissionsrorelse fGrstas vrkesmiissig handel i kommission
med foljande slag av viirdepapper nimligen aktier, andra delaktighetsbevis i
bolag, obligationer, forlagsbevis och likninde skuldebrev samt andelar i
aktiefonder. For fondkommissionsrireise giller denna lag utdver bestim-
melserna om handelskommission i lagen (1914:45) om kommission, handels-
agentur och handelsresande.

2 § Fondkommissionsrorelse far bedrivas endast efter vederborligt tillstand.
Sadant kan limnas aktiebolag, bankaktiebolag, sparbank och centralkassa for
Jordbrukskredit. TillstAnd far meddelas endast om rorelsen kan antagas bli till
nytta {or det allmiinna.

3§ Tillstand att bedriva fondkommissionsrorelse beviljas i fraga om aklie-
bolag som icke bedriver bankrorelse av bankinspektionen. Om tillstand i
Ovriga fall giller vad som finns foreskrivet i lagen (1955:183) om bankrorelse,
lagen (1955:416) om sparbanker och Jagen (1956:216) om jordbrukskassero-
relsen.

Fondkommissionsbolag

4 § Foraktiebolag som bedriver fondkommissionsrorelse utan samband med
bankrdrelse (fondkommissionsholag) giiller om annat ej foljer av denna lag vad
om akticbolag i allminhet ir foreskrivet.

5§ Fondkommissionsbolags aktiekapital skall uppga till minst femhundra-
tusen kronor.

6 § Fondkommissionsbolag skall ha en styrelse med minst tre ledaméter.
Styrelsen skall utse en verkstillande direktor. Denne och en av ledamoterna
skall genom tjdnstgdring hos fondkommissionsbolag eller pa annat sitt ha
vunnit for verksamheten tillricklig erfarenhet.

7§ Minst en av de av bolagsstimman utsedda revisorerna skall vara
auktoriserad revisor eller auktoriserat revisionsbolag.

8 § Fondkommissionsbolags firma skall innehélla ordet fondkommission.
Fondkommissionsbolag far ¢j i sin firma eller eljest vid beteckning av sin
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affiirsrorelse anvidnda ordet bankir eller aviedningar ddrav eller nigon
utlindsk form av sadant ord.

Annan idn den som har tillstdnd att bedriva fondkommissionsroreise far ¢j i
sin firma eller eljest vid beteckning av sin affdrsrorelse anviinda ordet
fondkommission eller avledningar dirav.

Fondkommissionsbolags rorelse

9§ Fondkommissionsbolag far {or att underlitta handeln i kommission
jamte denne bedriva hirfor erforderlig kreditgivning, kdpa och siija virde-
papper for egen riikkning med den begrinsning som anges i 10 §, mottaga
virdepapper till forvaring och forvaltning dvensom limna rad i friga om
placering av medel i virdepapper.

Foreligger sirskilda skidl far fondkommissionsbolag efter tillstind av
bankinspcktionen bedriva dven annan verksamhet @n som avses i forsta
stycket, om verksamheten stdr i samband med kommissionshandeln.

Fondkommissionsbolag far ej uppldna for verksamheten erforderliga
medel genom utfirdande av forskrivningar avsedda for den allminna
rorelsen.

10 § Fondkommissionsbolag far forvirva

1. fast egendom och tomtritt for att bereda bolaget lokaler for rorelsen eller
tillgodose didrmed sammanhingande behov,

2. inventarier som anskaffas for rorelsen eller tifl fastighet, som fondkom-
missionsbolag dger, eller till lokaler som bolaget i Gvrigt innehar,

3. obligationer och andra for den allmidnna rdrelsen avsedda forskriv-
ningar,

4. aktier, emissionsbevis, andelar i aktiefonder dvensom andelar i eko-
nomisk forening.

For forvirv av aktier som ingér som ett led i organisationen av bolagets
verksamhet och andelar i ekonomisk forening erfordras medgivande av
bankinspektionen. Anskaffningsvirdet av andra aktier dn sddana som
forvirvats efter medgivande. av emissionsbevis samt av andelar i aktiefonder
far sammanlagt uppgd till hogst tvd miljoner kronor eller med sirskilt
tilistdnd av bankinspektionen tio miljoner kronor. Sadant tilistand far limnas
tills vidare eller for viss tid.

Om sirskilda skil foreligger kan bankinspektionen medge att fondkom-
missionsbolag fir forviirva dven annan egendom in i forsta stycket sigs.

11§ Utan hinder av vad i 10 § sidgs far fondkommissionsbolag for att skydda
fordran dels pa offentlig auktion eller fondbdrs eller vid exekutiv forsiljning
kopa egendom som dr utmiitt eller pantsatt for fordringen. dels, om det dr
uppenbart att bolaget annars skulle lida avsevird forlust, som betalning
dvertaga pantsatt eller annan egendom. S&dan egendom skall fondkommis-
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sionsbolaget avyttra si snart det Eimpligen kan ske och senast nir det kan dga
rum utan forlust for bolaget.

12§ Fondkommissionsbolag skall ha eget kapital till visst ligsta belopp.
Detta bestimmes i forhallande till bolagets tillgangar (placeringar). Med eget
kapital far intill ett belopp motsvarande bolagets aktiekapital likstiillas
upplanat kapital, som for kreditgivaren medfor ritt till betaining cfter
fondkommissionsbolagets dvriga borgenirer. 1 fraga om upplanat kapital som
nyss nimnts och som kreditgivaren kan dterkriva inom fem ar skall dock
jakttagas att med eget kapital far likstillas hogst sa stor del av det varje ar
forfallande beloppet som motsvarar tio procent av bolagets aktiekapital.
Fran eget kapital enligt forsta stycket skall avriiknas bokforda viirdet av de
aktier eller andelar i ekonomisk forening som fondkommissionsholaget
forvirvat efter medgivande enligt 10 § andra stycket forsta punkten.

13§ Eget kapital kriives ¢j for inneliggande kassa, checkar och postremiss-
viixlar, ej heller for obligationer och andra fordringar for vilka svarar staten,
kommun, kreditaktiebolag, bankinstitut eller forsikringsbolag och vilka
16per med rorlig rinta som vid varje tidpunkt ej understiger det allminna
rinteliget cller vilkas aterstdende 16ptid ej Gverstiger tva ar. Vidare kriivs ej
eget kapital for fordran hos annat fondkommissionsbolag pa likvid for utford
viirdepappersaffir.

For fondkommissionsholagets andra placeringar skall vid varje tidpunkt
finnas eget kapital till ligst ett belopp som sammanlagt motsvarar summan
av

tjugo procent av bokforda virdet av fastigheter och andra aktier dn sidana
som innehas som ett led i organisationen av bolagets verksamhet, emissions-
bevis samt andelar i aktiefonder samt sex procent av bokforda virdet av
ovriga placeringar.

Med tillgdngs bokforda virde avses hir virdet enligt rikenskaperna efter
avdrag for eventuellt sdrskilt redovisat virdereglerings- eller virdeminsk-
ningskonto.

14 § Fondkommissionsbolag skall hdlla en med hiinsyn till rérelsens art och
omfattning tillfredsstillande betalningsberedskap.

15§ Medel som fondkommissionsbolag mottar med redovisningssk yldighet
skall genast avskiljas och insittas pa riikkning i bank, om annat ej avtalats.

Avtal varigenom uppdragsgivare medger fondkommissionsbolag riitt att ¢j
avskilja mottagna medel skall uppriittas skriftligen i den ordning regeringen
eller efter regeringens bemyndigande bankinspektionen foreskriver.

16 § For kredit som fondkommissionsbolag limnar skall finnas betryggunde
siikerhet 1 virdepapper inregistrerade vid fondbors elier som utbjudits till
forsdljning under sddana forhallanden att sannolika skiil finnes for antagande
att de inom ett ar fran kreditens beviljande kommer att inregistreras vid
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fondbdrs. Om vid kreditens beviljande stilld siikerhet under kredittiden
nedgdr i viirde, far dven annan egendom godtagas som tilkiggssiikerhet.

17 § Fondkommissionsbolag skalliigna sirskild uppmirksamhet at att kredit
¢j tiimnas till samma kredittagare etler till kredittagare, som ir forbundna med
varandra i viisentlig ekonomisk intressegemenskap. i sddan omfattning att
fara kan uppkomma for fondkommissionsbolagets solvens. Motsvarande
skall giilla om den siikerhet ett fondkommissionsbolag mottar utgors av aktier
cller forlagsbevis, som utgivits av santma aktiebolag eller av akticbolig som ir
forenade 1 nyssniimnd intressegemenskap.

18 § Fondkommissionsbolag far cj vid avtal om kredit cller eljest i sin rorelse
forbehalla sig andel i vinst pd affdr, som bolaget ¢j sjdlvt far avsluta.

19§ Ledamot i fondkommissionsbolags styrelse ctler befatiningshavare hos
bolaget far ¢j obehorigen vppa etler nyttja vad han under uppdraget cller i
yiansten crfarit om annans affirsforhillanden eller personiiga forhailan-
den.

20 § Fondkommissionsbolag far ej foregen riikkning forsilja virdepapper som
mottagits som [orstrickning av annan (blankning). Ej heller far fondkom-
missionsbolag medverka vid blankning for annans rikning.

21§ Innchavare av ledandc befatining hos fondkommissionsbolag eller
befattningshavare som normalt har insyn i uppdragsgivares affarer i virde-
papper fér ej for egen ridkning genom kop, byte eller ddrmed jamforligt fing
forvarva virdepapper annat dn for langsiktig formogenhetsforvaltning.

Befattningshavare som avses i forsta stycket skall till fondkommissions-
bolaget ofordrgjligen anmila sitt innehav av aktier, emissionsbevis och
konvertibla skuldebrev och dndring diri. Fondkommissionsbolaget ér skyl-
digt att fora en forieckning 6ver sddana anmiilningar samt att hilla den
tillgédnglig for bankinspektionen.

Anmilningsskyldigheten enligt andra stycket omfattar dven aktier, emis-
sionsbevis och konvertibla skuldcbrev som i#ges av befattningshavarens
make cller omyndigt barn som star under befattningshavarens vardnad. Har
nigon av dem eller flera av dem tillsammans sadan visentlig ekonomisk
gemenskap med juridisk person som grundas pd andelsritt cller darmed
jamforligt ekonomiskt intresse, omfattar anmilningsskyldigheten dven den
juridiska personens aktieinnehav och iindring diri, om befattningshavaren
har viisentligt inflytande 6ver den juridiska personens verksamhet.

22 § Styrelsen eller verkstillande direkt6ren skall skyndsamt skriftligen
meddela den som innehar befattning som avses i 21 § forsta stycket att han ir
anmdiningsskyldig enligt denna lag.
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Tillsvn och tilsynsmyndighet

23 § Bankinspektionen har att gvervaka att fondkommissionsbolag i sin
verksamhet iakttar bestimmelserna i denna lag och driver en fran allmiin
synpunkt dven i ovrigt tillfredsstillande verksamhet. Bankinspektionen kan
vid meddelande av foreskrift eller forbud enligt denna lag foreligga vite.

24 § Tillstand for fondkommissionsbolag att bedriva fondkommissionsro-
relse kan av bankinspektionen aterkallas, om bolaget Overtrader denna lag
cller ¢j iakttar god affiirssed eller uppenbart dsidosétter sina uppdragsgivares
intressen eller pd annat sitt visar sig oliimpligt att utova sddan rorelse ellerom
rorelsen eljest provas vara till skada for det allminna.

Hiinfor sig missforhdllande tili verksumhet som avses 1 9 § andra stycket,
kan bankinspektionen forbjuda fondkommissionsboluget att utdva sadan
annan verksamhet for viss tid eller tills vidare.

25 § Finnes mellan fondkommissionsbolag och annat foretag, som har till
indamal att kopa eller sidlja viirdepapper cller bitriida vid kop cller férsiljning
cller limna kredit, ett niirmare samband antingen s, att bada foretagen ledes
av i huvudsak samma personer, cller sa, att den vinst som kan uppkomma av
bada foretagen ir avsedd att till betydande del, direkt eller indirekt, tillfalla i
huvudsak samma personer, kan tillstindet for fondkommissionsbolaget
aterkallas, om det ¢j kan antagas att sambandet ¢j foranleder menliga
verkningar (6r fondkommissionsbolagets kunder eller det aliminna.

26 § Fondkommissionsbolag, vars tllstind aterkallas, far dock vidtaga
atgiirder, som erfordras for att fullgéra redan ingingna avtal eller for att
skydda uppdragsgivare mot forlust.

27§ Bankinspektionen skall forordna en revisor att med évriga revisorer
deltairevisionen. Bankinspektionen kan nir som helst dterkalla forordnande
som hir avses och i stillet utse ny revisor.

Har tillstdnd for fondkommissionsbolag att bedriva fondkommissionsré-
relse aterkallats upphor ej forordnandet f6r den av bankinspektionen utsedde
revisorn forrin fondkommissionsrérelsen avvecklats och revisorn till
bankinspektionen avlimnat en beriittelse 6ver avvecklingen.

28 § Fondkommissionsbolag ir skyidigt att for bankinspektionen halla
kassa, 6vriga tillgdngar samt alla bocker, rikenskaper. protokoll och andra
handiingar tillgingliga for granskning samt att iven i dvrigt meddela de
upplysningar som bankinspektionen behdver for tillimpning av denna
lag.

Det aligger bolaget vidare att ritta sig efter bankinspektionens foreskrifter
om siittet for forande av bolagets rikenskaper och om [(6rvaring och
inventering av virdehandlingar samt att sd snart det kan ske efter riken-
skapsérets utgéng till bankinspektionen insiinda drsredovisning och i fore-
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kommande fall koncernredovisning for bolaget jiimte revisionsberiittelse och
protokoll, som upptar de pa bolagsstimma i anledning av nimnda berittelser
fattade besluten.

29 § Bankinspektionen fér kalla till sammantride med fondkommissionsbo-
lagets styrelse och, om styrelsen ej efterkommit begiiran av inspektionen om
uthiirdande av kallelse till extra bolagsstimma, till sidan stiimma. Foretridare
for inspektionen Fir nidrvara vid bolagsstimma och vid styrelsesammantride,
som inspektionen utlyst, och deltaga 1 dverkiggningarna.

Sdarskilda bestiimmelser

30 § Jamite de uppgifter som 1 6vrigt dligger bankinspektionen enligt denna
lag skall inspektionen verka fOr att virdepappershandeln dger rum pé et
tillfredsstallande siitt.

31§ For att fullgdra det i 30 § angivna aliggandet far bankinspektionen av
dem som yrkesmiissigt bedriver eller medverkar vid handel med viirdepapper
kriva upplysning angdende denna handel. Samma riitt har bankinspektionen
betriiffande sddan juridisk person som, utan att bedriva yrkesmissig handel,
iger eller forvaltar virdepapper i en omfattning som ej endast dr obetyd-
lig.

32§ Underlater den av vilken upplysning begires med stod av 31§ au
meddela sddan, kan bankinspektionen foreldgga vite.

33§ Ager juridisk person, som ej ir oskiftat dédsbo, direkt eller genom
annan juridisk person mer in en femtedel av aktierna eller ak tier med mer én
en femtedel av rostviirdet i ett fondkommissionsbolag giiller bestimmelserna
i 9§ tredje stycket, 10 § andra stycket andra punkten samt 15 § dven i friga
om den juridiska personen och moderbolag till denna.

34 § Ledamot av styrelsen for eller befattningshavare hos bankinspektionen
far ej vara ledamot i styrelsen for eller anstélld hos fondkommissionsbolag
eller bolaget nirstaende juridisk person. Ej heller far ledamot av styrelsen for
eller befatiningshavare hos bankinspektionen dga aktie i sddant bolag.

35§ Befattningshavare hos bankinspektionen har tystnadsplikt jamlikt 18
och 20 §§ lagen (0000:000) om offentliga funktiondrers tystnadsplikt och,
sivitt giller fondkommissionsbolags affdrsforhatlanden, jamlikt 19 § samma
lag.

36§ Tl bestridunde av kostnaden for bankinspektionens tillsynsverk-
samhet skall den som har ritt att bedriva fondkommissionsrorelse arligen
crligga bidrag. Nirmare foreskrifier om bidragews storlck och om dess
faststillande och erliggande meddelas av regeringen.
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Besvir
37§ Talan mot bankinspektionens beslut enligt denna lag féres hos rege-

ringen genom besvir. Bankinspektionens beslut gér i omedelbar verkstil-
lighet om regeringen e forordnar annorlunda.

Straftbestimmelser

38§ Till bater eller fangelse i hogst ett &r domes den som bedriver
fondkommissionsrorelse utan tillstand.

Den som bryter mot bestimmelserna i 83§ andra stycket domes till
béter.

39 § Styrelseledamot eller befattningshavare hos fondkommissionsbolag
som uppsitligen eller av oaktsamhet limnar bankinspcktionen oriktiga
upplysningar om verksamheten eller vilscleder bankinspektionen genom
oriktig bok foring domes till béter eller fiangelse i hogst ett &r. I ringa fall ddmes
e} till ansvar.

40 § Bestimmelsernai denna lag giller ej for fondkommissionsrorelse, som
Sveriges Riksbank bedriver.

1. Denna lag trider, utom savitt avser 10 § andra stycket andra punkten
och 33§, i kraft den 1 januari 1978, varvid lagen (1919:240) om fondkom-
missionsrorelse och fondbdrsverksamhet upphor att gilla, Bestiimmelserna i
10§ andra stycket andra punkten och 33 § trider 1 kraft den ! januari
1981.

2. Den som vid ikrafttridandet av denna lag med vederborligt tillstand
‘bedriver fondkommissionsrorelse och som da icke dr akticbolag far utan
hindcr av lagens bestiimmelser bedriva sadan rorelse Eingstintiliden 1 januari
1981. Bestiimmelscrna i 4 § forsta stycket 1,2 och 4 samt 9§, 13 § 1,2 och 3.
18 § och 23 § andra stycket i den upphivda lagen dr tillampliga ifrdga om nu
avsett siag av rorelse. I dvrigt géller i fraga om sadan rérelse bestimmelserna i
1§ samt 8-40 §% i den nya lagen i tilliimpliga delar pa det sdu som Oljer av
dessa ikrafttrdidandebestimmelser i Gvrigt.

3. Foreligger synnerliga skil far bankinspektionen medge, att fondkom-
missionsbolag far inneha virdepapper, som avses i 10 § andra stycket andra
punkten, utéver vad dar foreskrives samt att juridisk person som avses i 33 §
far bedriva verksamhet utan hinder av 9 § tredje stycket och 15 § dock langst
intill den | januari 1983.
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2 Forslag till
Lag om édndring i lagen (1955:183) om bankrorelse

Nuvarande lydelse Foreslagen Ilydelse
53§
Med den inskriankning nedan sdgs mé& bankaktiebolag, jimte in- och

utldning av penningar, idka annan verksamhet som dirmed stir i
samband

Om rdrt f3r bankbolag atr idka Utan sdrskilt tillstand av regeringen
Jfondkommissionsrorelse  Gr  sdrskilt  fdr bankaktiebolag dock icke bedriva
stadgat. Jondkommissionsrérelse. | frdga om

tillstands  beviljande och  rorelsens
bedrivande géiller foritom bestammel-
serna i denna lag dven }-3, 19-22 §%i
Jondkommissionslagen (0000:000).

558
Bankaktiebolag fir férvirva

1. fast ecgendom, tomtritt och bostadsritt for att bereda banken lokaler for
dess inrymmande eller tillgodose ddrmed sammanhéngande behov,

2. aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalta fast egendom
eller tomtritt som forvirvats for det under 1 angivna dndamélet, och
forlagsbevis, utfirdat av sddant bolag,

3. inventarier, vilka anskaffas for rorelsen eller till fastighet, som bankbo-
laget dger, eller till lokaler, som bolaget i Ovrigt innehar,

4. bostadsritt for att bereda bostad it ndgon som ir anstilld i banken,

5. efter tillstdnd av regeringen, aktie i annat bankaktiebolag, i utlindskt
bankftretag och i svenskt aktiebolag eller utlindskt foretag, vars indamal kan
anses gagneligt for bankvasendet eller det allménna, samt garantifondbevis
eller forlagsbevis utfirdat av bolag eller foretag som nu namnts.

Bankbolag som medverkar vid emission av aktier eller forlagsbevis pd den
allmidnna marknaden far forvirva aktie eller forlagsbevis som inglr i
emissionen. Sadan aktie eller sddant forlagsbevis skall bolaget dock avyttra si
snart det limpligen kan ske och senast ett &r efter férvidrvet. Om synnerliga
skil foreligga kan tillsynsmyndigheten forlinga denna frist.

Bankaktiebolag, som erhdllit till-
stdnd att bedriva fondkommissionsro-
relse, fdr dessutom forvirva aktier,
emissionsbevis, forlagsbevis och ande-
lar i aktiefonder med den begransning
som sdgs i 10¥ andra siycket andra
punkten fondkommissionslagen
(0000 :000).
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Denna lag tridder i kraft den 1 januari 1978.

Utan hinder av de nya bestimmelserna 1 53 § andra stycket far bankak-
ticbolag, som vid ikrafttridandet innchar tillstdnd att bedriva fondkommis-
sionsrorelse, fortsiitta denna, dock lingst intill utgdngen av den tid som di
gillande oktroj avser. De nya bestimmelserna i 53 § andra stycket andra
punkten och 53 § tredje stycket giller dock dven sddan rorelsc.
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3 Forslag till
Lag om éindring i lagen (1955:416) om sparbanker

Nuvarande lvdelse Foreslagen lvdelse

23§

Sparbank far ej for egen rdkning driva handel med eller, med de undantag
som angivas i 24 och 25 §§. f6rvdrva annat 4n guld, mynt, vixlar, checkar,
anvisningar. obligationer och andra for den allminna rorelsen avsedda
forskrivningar utom sédana som medfGra ritt till betalning forst efter
utfardarens 6vriga fordringsigare (forlagsbevis).

Utan sdrskilt tillstdnd av tiflsyns-
myndighet fdar sparbank icke bedriva
Sfondkommissionsrarelse. | fraga om
sddant rillstdnds beviljande och rérel-
sens bedrivande gdller forurom be-
stdmmelserna i denna flag idven -3
och 19-22 8¢ i fondkommissionslagen
(0V000:000).

24§
Sparbank far forvirva

I. fastegendom, tomtrdtt och bostadsritt for att bereda sparbanken lokaler
for dess inrymmande eller tillgodose dirmed sammanhingande behov,

2. aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att fGrvalta fast egendom
eller tomtritt som forvidrvats for det under 1 angivna indamaélet, och
forlagsbevis, som utfdrdats av sddant bolag,

3. inventarier, vilka anskaffas for rorelsen eller till fastighet, som spar-
banken iger, eller till lokaler, som sparbanken i Svrigt innehar,

4. bostadsritt for att bereda bostad at n&dgon som ir anstilld i sparban-
ken.

Arende om forvirv enligt forsta stycket av fast egendom, tomtriitt eller
aktie avgodres av huvudminnen, om ej annat foljer av sparbankens regle-
mente. Detsamma giller drende om forbittring av byggnad i vilken
sparbankens lokaler dro eller avses bliva inrymda.

Sparbank fér till belopp, som vid varje tidpunkt sammanlagt svarar mot
hogst tio procent av sparbankens egna fonder, férvdrva andel i sddan
ekonomisk forening ecller aktie i sddant bolag, som med regeringens
godkidnnandc verkar som en sammanslutning av svenska sparbanker for
tillgodoseende av gemensamma intressen, eller garantifondbevis eller
torlagsbevis, som utfirdats av foreningen eller bolaget, elier i 6vrigt tillskjuta
medel till foreningen eller bolaget.
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Nuvarande hvdelse Foreslagen lvdelse

Utdver vad som f6ljer av tredje stvcket far sparbank efier tillstand av
tillsynsmyndighcten tillskjuta medel till foreningen eller aktiebolag som
avses i niimnda stycke. om antingen det tillskjutna kapitalet icke kan grunda
upplaningsriitt chier ticka krav pa eget kapital hos féreningen. bolag eller
annorstades efler friga dr om kreditaktiebolug som har till huvudsakligt
dndamal att limna 1an mot sidkerhet i form av pantritt pi grundval av
inteckning i bostads-, kontors- eller affirsfastighet. Efter tilistind av
regeringen far sparbank forvirva aktie dven i annat svenskt aktiebolag, vars
dndamdl kan anscs gagneligt for bankviisendet eller det allminna, samt
garantifondbevis eller fGrlagsbevis utfirdat av sddant bolag.

Sparbank som medverkar vid emission av aktier eller forlugsbevis pd den
allmiinna marknaden far efter tillsidnd av tilsynsmyndigheten férviirva aktie
eller forlagsbevis som ingdr iemissionen. Sddan aktie eller sidant forlagsbevis
skall sparbanken avyttra sd snart det limpligen kan ske och senast ett ar efter
forvirvet. Om synnerliga skl foreligga, kan tillsynsmyndigheten forlinga
denna frist.

Sparbank, som erhdllit tillstand att
bedriva fondkommissionsrérefse  far
dessutom forvarva aktier, emissions-
bevis, forlagsbevis och andelar i akiie-
Sonder med den begrdnsning som ségs i
10 andra siycket andra punkten
Jondkomumissionsiagen (0000:000).

Denna lag tridder i kraft den 1 januari 1978.

15 Riksdagen 1978/79. 1 sami. Nr 9
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4 Forslag till
Lag om éndring i lagen (1956:216) om jordbrukskasserdrelsen

Nuvarande lvdelse Fireslagen lvdelse

308

Kreditkassa far 1ana ut pengar och anskaffa medel till utlaningen i den
ordning denna lag foreskriver samt idka verksamhet som stir i samband
dirmed.

Jordbrukskassa far ej for egen rilkkning lana in pengar frn allmiinheten.

Utan tillstand av tillsynsmyndigheten far kreditkassa icke mottaga virde-
handlingar till forvaring och forvaltning. Tilistdnd far meddelas endast om
kassan med hidnsyn till dess organisation och forvaringsordningar samt
fonder kan pa ett betryggande siitt handha sidan verksamhet. Niir forutsitt-
ningar icke lingre foreligga 1or tillstand, far det aterkallas.

Ej heller far centralkassa for jord-
brukskredituran regeringens eller efier
regeringens  bemvndigande  tillsvns-
myndighetens tillstiand bedriva fond-
kommissionsrirelse. | fidga om sadant
tillstands ~ beviljande och  rirelsens
bedrivande gdller forutom bestimmel -
serna i denna lag 1-3, 19-22 3\ i
fondkommissionslagen (0000:000).

I kreditkassas stadgar skall angivas vilken rorelse kassan far utdva.

323
Kreditkassa far forvirva

1. fast egendom, tomtritt och bostadsridtt for att bereda Kassan eller
ansluten kassa tokaler fordess intymmande eller tillgodose dirmed samman-
hidngande behov,

2. aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalia fast egendom
eller tomtritt som forvirvats for det under 1 angivna idndamadlet, och
forlagsbevis, som utfirdats av sddant bolag,

3. inventarier, vilka anskaffas for rérelsen eller till fastighet, som kassan
dger, eller till lokaler, som kassan i évrigt innchar,

4. bostadsritt for att bereda bostad at ndgon som &r anstilld i kassan cller i
ansluten kassa.

Arende om forvirv enligt forsta stycket av fast egendom, tomtritt cller
aktie avgdres av stimman, om ej annat foljer av kreditkassans stadgar.
Detsamma giiller drende om forbittring av byggnad i vilken kassans eller
ansluten kassas lokaler idro eller avses bliva inrymda.

Centralkassa far till belopp. som vid varje tidpunkt sammanlagt svarar mot
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Nuvarande Ivdelse Fareslagen lvdelse

hégst tio procent av kassans och ansiutna jordbrukskassors eget kapital,
forvirva andel i sidan ekonomisk forening eller aktic i sddant bolag, som
tillgodoser for kreditkassor gemensamma intressen, eller garantifondbevis
cller forlagsbevis, som utfirdats av foreningen eller bolaget, eller i Hvrigt
tillskjuta medel till foreningen eller bolaget.

Utover vad som foljer av tredje stycket fir centralkassa efter tillstdnd av
tillsynsmyndigheten tillskjuta medel till forening eller aktiebolag som avses i
nimnda stycke, om antingen det tillskjutna kapitalet icke kan grunda
upplaningsritt eller ticka krav pa eget kapital hos féreningen, bolaget eller
annorstides eller fraga 4r om kreditaktiebolag som har till huvudsakligt
andamdl att ldimna 1dn mot sikerhet i form av pantritt pd grundval av
inteckning i bostads-, kontors- eller affirsfastighet. Efter tillstdnd av
regeringen far centralkassa forvirva aktie dven i annat svenskt aktiebolag,
vars dndamal kan anses gagneligt for bankvisendet eller det allminna, samt
garantifondsbevis eller forlagsbevis utfirdat av sddant bolag.

Centralkassa som medverkar vid emission av aktier eller forlagsbevis pa
den allminna marknaden fér efter tillstind av tillsynsmyndigheten forvirva
aktie eller forlagsbevis som ingar i emissionen. Sadan aktie eller sidant
forlagsbevis skall centralkassan avyttra s& snart det lampligen kan ske och
scnast ett &r cfter forvarvet. Om synnerliga skil foreligga kan tillsynsmyn-
digheten forldnga denna frist.

Centralkassa for jordbrukskredit,
som erhdliir tilistdnd an bedriva fond-
kommissionsrérelse, far dessutom for-
vdrva aktier, emissionsbevis, forlags-
bevis och andelar i aktiefonder med
den begrinsning som sdgsi 10 § andra
stvcket andra punkten fondkommis-
sionstagen (0000:000).

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1978.
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5 Forslag till
Lag om indring i lagen (1971:827) om registrering av aktie-
innehav

Hirigenom fGrordnas i friga om lagen (1971:827) om registrering av
akticinnchav att rubriken till lagen skall lyda Lagen om registrering av
aktictnnehav m. m.

Nuvarande delse Foreslagen tvdelse

Denna lag 4r tilldmplig pé saddan Denna lag ér tillimplig pa sidan
aktic 1 svenskt aktiebolag som aktieisvenskt akticbolag som inregi-
noteras vid  Stockholms  fondbors — strerars vid Stockholms fondbirs.
eller pd lisia wgiven av sammanslut-
ning av svenska fondkommissiondrer.

Bestimmelserna i denna lag om aktie géller dven bevis om riitt att teckna
eller erhélla aktie som avses i forsta stycket. Detsamma giiller sddant av
svenskt aktiebolag utfirdat skuldebrev som noteras enligt forsta stycket och
som kan helt eller delvis utbytas mot aktie (konvertibelt skuldebrev) eller ér
forenat med riitt till riinta vars storlek helt cller delvis beror pa utdelningen till
akticiigare i bolaget cller bolagets vinst (vinstandelsbevis).

2§

AKtieinnehav och dndring i innehavet skall anmiilas av den i bolaget som
ar

1. styrelseledamot eller suppleant.,

2. verkstillande eller vice verkstillande direktor,

3. revisor eller suppleant,

4. chef 6r bolagets bokforing cller medelsfdrvalining,

5. innehavare av annan ledande befattning som normalt medfor fortrolig
kinnedom om sddana bolagets forhallanden som kan pdverka kursen pé
aktier i bolaget,

6. ledamot av foretagsndmnd och
arbetstagarkonsulter.

AKktieinnehav och dndring i inne-
havet skall anmdlas dven av den som
dger minst tio procent av aktrickapitalet
eller aktier motsvarande minst tio
procens av rdsivirdet  fir samtliga
aktier i bolager.

Vid berdakningen av akticinnehavets
storlek skall hdansyn tagas till samtliza
akticr for vitka anmdliningsskvidighet
fareligger enfigt 4 3.
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Nuvarande Ivdelse

Styrelsen eller verkstillande di-
rcktoren skall skyndsamt skriftiigen
meddela den som innehar befattning
enligt 2§ 4 eller 5 om hans anmiil-

Foreslagen Ivdelse

Styrelsen cller verkstiliande di-
rektoren skatl skyndsamit skriftligen
meddela den som innehar belattning
enligt 2 § firsta styeket 4. 5 eller 6 om

ningsskyldighet enligt denna lag. hans anmiilningsskyldighet enligt

denna lag.

43

Anmiilningsskyldighet omfattar sddan aktie i bolaget som diges av den
anmilningsskyldige, hans make eller omyndigt barn som star under hans
vardnad. Har nagon av dem eller flera av dem tilflsammans sadan viisentlig
ekonomisk gemenskap med annan juridisk person in bolaget som grundas pa
andelsriitt eller dirmed jimforligt ekonomiskt intresse, omfattar anmiilnings-
skyldigheten iiven den juridiska personens innchav av aktier i bolaget, om
den anmiilningsskyldige har viisentligt inflytande over den juridiska perso-
nens verksambhet.,

For anmdfningsskvidig enligt 23
andra stycket som dr juridisk person
omfartar anmdlningsskyldigheten
dven aktier som dges av juridisk person
som dr dotterforetag till den anmadl-
ningsskyldige. Dotterfiretaget dr icke
anmdiningsskvidigt .

Aktieinnehav och éindring iinnehavet skall anmiilas skriftligen tiliden som
(or aktieboken.

Anmiilan skall ske endast en manad efter det aut

. akticr i bolaget norerais enligt . aktier 1
13, enligt 13§,

2. den anmilningsskyldige erhillit sddan befattning i bolaget som anges i
2§ 1-3 eller fau meddclande enligt 3 §,

bolaget inregistrerars

3. den anmiilningsskyldige cller sdan nirstdende eller juridisk person
som avses i 4§ {Orvirvat eller dverlatit aktie i bolaget cller annan iindring
skett i aktieinnehavet.

63

Anmiilan skall innehalla uppgift
om

1. den anmilningsskyldiges
namn,
adress,

personnummer  och

post-

Anmiilan skall innchalla uppgift
om

1. den anmiilningsskvidiges
namn, personnummer elfer motsva-
rande beteckning och postadress,
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Nuvarande lvdelse

Fireslagen Ilydelse

2. hans befattning i bolaget och
bolagets firma,

2. bolagets firma och berrdffande
anmdilningsskyldig enligt 2§ forsta
siveket hans befattning i bolaget,

3. antal och olika slag av aktier 3. antal och olika slag av aktier
som han dger i bolaget, som den anmdlningsskyldige dger i
bolaget,

4. tidpunkt for indring i aktieinnehav eller i annat forhallande som medfor
anmilningsskyldighet.

Forsta stycket diger motsvarande tillimpning pd anmalan betriffande sidan
ndrstdende eller juridisk person som avses i 4 §. Sddan anmilan skall
dessutom innchdlla uppgift om sliktskapet mellan den anmdlningsskyldige
och den nirstidende samt den anmilningsskyldiges anknytning till den
juridiska personen. Fér var och en som anmilan omfattar skall anges det antal
aktier som anmadlan avser.

8§

Uppgift cnligt 6 § far avforas ur forteckningen en manad ctier det aut
anmilningsskyldigheten upphért och skall avféras ur forteckningen inom ett
&r direfter. Uppgift som avforts skall bevaras minst tio ar.

Fores forteckningen av annan dn bolaget, skall detta skyndsamt meddela
den som for forteckningen nir ndgon som ir upptagen i denna frantritt sidan
befattning i bolaget som avses i 2 §.

Anmdiningsskvidie enligt 2 § andra
stycket skall skyndsamt meddela den
som for forteckningen ndr anmal-
ningsskvldighet upphort.

9§
Forteckning eller utskrift av denna skall for var och en hallas tillginglig hos
bolaget och annan som for forteckningen.
Var och en har ritt att mot ersittning for kostnaderna fa utskrift av
forteckningen eller del av denna.

Aktiebolag som avses i 1§ skall Aktiebolag som avses i 1 § skall

limna bankinspektionen uppgift om
innehallet i forteckningen och om
personer som avses i 2§. /nspek-
tionen kan vid vite foreldgga sadant
aktiebolag att fulleéra denna skyldig-
het. Talun mor inspekiionens beslut
om foreliggande av vite fores hos
Konungen genom besvir.

ldimna bankinspektionen uppgift om
innehéllet i forteckningen och om
personer som avses i 2 §.
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Nwvarande Ivdelse

10

Till béister eller fangelse i higst sex
mdnader domes den som uppsdtligen
eller av oakisamher

1. underldter qit inom fioreskriven
tid anmdla akticinnehav eller dndring i
innehavet,

2. ldamnar orikiig uppgift vid fullgé-
randet av sin anmdlningsskyldighet,
om ¢f gdrningen dr belagd med straff’i
brottshatken,

3. underldter an fullgira vad som
dligger honom enligr 3 eller 7-9 §§. 1
ringa fall domes ¢ till ansvar.

N

231
Foreslagen Ivdelse

N

Bankinspektionen fir, om anled-
ning finnes tll anmagande att ndgon ar
anmdiningsskvldig enligt 2§ andra
steket, av denne infordra de uppgifter
som dar erforderliga for bedomande av
om anmdlningsskyidighet foreligger.

Bankinspektionen fdr av den som dar
anmdlningsskyldig enligt denna lag
infordra uppgift om dennes samt i fall
som avses i 4§ andra stveket jimvil
dotterfiretags handel med aktie i
frdga om vilken anmdlningsskvidighet
Jforeligger.

11§

Bankinspekiionen kan vid vite fore-
ldgea den som dr skyldig att limna
uppgift enligt 93 wedje stycket eller
10§ an fullgora skvidigheten. Talan
mot inspektionens beslut om foreldg-
gande vid vite fores hos regeringen
genom besvar.

12§

Till boter eller fingelse i higst sex
mdnader domes den som uppsatligen
eller av oaktsamhet

1. underidter att inom foreskriven
tidanmdla akticinnehav eller éindring i
innehavet,

2. ldmanar oriktie uppgift vid fullgo-
randet av sin anmdlningsskvidighet,
om ej gdrningen dr belagd med straff'i
brottsbalken,

3. underldter au fullgora vad som
dligger honom enligt 3 eller 7-10 3§

I ringa fall domes ej 1ill ansvar.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1978.
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6 Forslag till
Lag om dndring i lagen (SFS 0000:000) om allmiinna handlingar

Nuvarande Ivdelse Foreslagen Ivdelse

3038

Handling hos riksbanken, bankinspektionen clier forsiikringsinspektionen
skall hallas hemlig i vad den limnar upplysning om enskilds forhallande till
inrittning, som star under rikshankens eller inspektionernas tillsyn.

Handling som i {orsta stycket sigs skall jamvil hallas hemlig, om den
limnar saddan upplysning om affiirs- cller driftférhallanden hos inriittning
som star under tillsyn, att utlimnande kan medfora avseviird skada for
inriittningen. Betriffande hos inspektionerna forda kartellregister giiller vad i
20 § andra stycket sigs.

Handling hos riksbanken i drende enligt lagen (1974:922) om kreditpoli-
tiska medel skall hallas hemlig, om den limnar sddan upplysning om
kreditinstituts eller annan uppgifissk yldigs affiirs- elier driftforhaltanden, att
utliimnande kan medfora skada fér den uppgiftsskyidige.

Handling hos bankinspektionen i
drende enligt 31 v fondkommissions-
lagen (0000:000) eller 103
(1971:827) om registrering av aktiein-

lagen

nehav m. m. som inkommit till cller
upprdriats hos inspektionen skall hal-
las hemlig. om den limnar sadan
upplvsning att utliimnande kan med-
Jora skada for den uppgifisskvildige
eller annan.

paragraf omnimnda [ paragraf  omnimnda

I denna denna

handlingar, bortsett fran kartellregis-
ter, far dock utlamnas, om tillsyns-
myndigheten finner det erforderligt
for fullgérande av sin uppgift. Hem-
lighallande far avse en tid av hogst
tjugo ar.

Denna lag trider i kraft den . . .

handlingar, bortsett fran kartellregis-
ter, far dock utlimnas, om tillsyns-
myndigheten finner det erforderligt
for fuligdrande av sin uppgift. Hem-
lighllande féar avse en tid av hogst
jugo ar.
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7 Forslag till

o
[9e]
e

Lag om andring i lagen (1919:242) med vissa bestimmelser om ritt att
forfoga 6ver annan tillhoriga fondpapper

Hirigenom forordnas i friga om lagen (1919:242) med vissa bestdmmelser
om ritt att forfoga dver annan tilthoriga fondpapper att rubriken till lagen

skall lyda

Lag med vissa bestimmelser om ritt att {6rfoga over annan tillhdriga

viirdepapper.

Nuvarande Ivdelse

Med fondpapper forstds i denna lag
aktier (banklotter) och andra delaktig-
hetsbevis | bolag dvensom obligatio-

ner.

Innehar ndgon sdsom pant eller till
forsdljning i kommission cler pé
grund av ink6p 1 kommission fond-
papper cller har nagon, som yrkes-
miissigt i kommission képer och
siljer fondpapper, tili forvaring mot-
tagit sddana papper, vare Gverens-
kommelse, genom vilken han erhél-
lit ritt att for annans rikning &n
dgarens forfoga oOver densamma,
utan verkan, ddr ej Overenskom-
melsen skrifiligen avfattas i sirskild
allenast dérom upprdtiad handling,
vari fondpapperen sd ivdlivt beskrivas,
att de kunna skiljas frin andra, och
det forfogande som avses noggrant
angives.

Pantsatta fondpapper md icke annor-
ledes dn i firening med fordringen,
varfir de hitia, av panthavaren sitias
wr tifl annan. sdframi ¢ dverenskom-
melse déarom skrifiligen avfanas i den

s

Foreslagen hvdelse

Denna lag avser filiande stag av
vérdepapper nimligen aktier, andra
delaktighetsbevis i bolag, obligationer.

Jorlagsbevis och liknande skuldebrev

samt andelar i aktiefonder.

Innehar nagon som pant eller till
forsiljning i kommission eller pa
grund 4v inkOp i kommission véirde-
papper eller har nagon, som yrkes-
missigt i kommission koper eller
siljer vdrdepapper, till forvaring
mottagit sddana papper, dr Gverens-
kommelse, genom vilken han erhal-
lit rdtt auit for annans rikning in
dgarcns forfoga Over densamma,
utan verkan, om ¢j Overenskom-
melsen skriftligen avfattas i sirskild
handling, ddr det forfogande som
avses noggrant anges.

sr

Pantsatta vdrdepapper fir pantha-
varen i sin tur pantsitta endast i
forening med den fordran som virde-
papperen ureir pani for. Fér drerpani -
sdnning pd annar sdn fordras skrifilig
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Nuvarande Ivdelse

ordning, som i 2 S omjormdles. Utsdt-
tande av panisaiia  fondpapper  tor
hogre belopp ciler pd stringare
villkor édn de hos panthavaren hdfia
fir vare e i nigot fall tillatet.

Forfogar den, vilken sdsom pant
eller till forvaring eller till f6rsiljning
i kommission mottagit elter i kom-
mission inkopt fondpapper, utan laga
rdtt for annans rdkning dn dgarens
ddraver, ddmes, om ¢j for girningen
ar stadgat strangare straff, for olov-
ligt forfogande ssom i 10 kap. 4§
brottsbalken sigs.

o

234
Férestagen edelse

overenskommelse | den ordning som
sdgs 12 8. Arerpaniséitining av virde-
papper for hogre belopp eller pa
striangare villkor dn hos panthavaren
ar ¢j tillatet i nagot fall.

Forfogar den, vilken sdsom pant
eller till férvaring eller till forsiljning
i kommission mottagit eller i kom-
mission inkdpt vérdepapper. utan
laga rdtt {6r annans rikning in
dgarens ddrdver, domes, om ¢j for
girningen ir stadgat striangare straff,
for olovligt forfogande siasom i 10
kap. 4 § brottsbalken siigs.

Denna lag tridder i kraft den | januari 1978.
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Bilaga 3
Dec remitterade lag-
torstagen

1 Forslag till
Fondkommissionslag

Hiirigenom foreskrivs foljande.

Allmidnna bestimmelser

1§ I denna lag forstis med

. fondkommissionsrorclse: yrkesmiissigt utdvad verksamhet som avser
handel med viirdepapper for annans rikning i eget namn,

2. fondkommissionir: den som har tillstdnd att driva fondkommissions-
rorelse.

3. fondkommissionsbolag: uktiebolag som har tillstand att driva fondkom-
missionsrorelse,

4. bankinstitut: bankaktiebolag, sparbank och centralkassa for jordbruks-
kredit,

5. viirdepapper: aktie, annat delaktighetsbevis i bolag, obligation, forlags-
bevis och liknande skuldebrev avsett for allmin omsittning samt andel i
aktiefond.

2§ Om annat ej foljer av denna lag, giller f6r fondkommissionsrorelse
bestimmelscrna om handelskommission i lagen (1914:45) om kommission,
handelsagentur och handelsresande.

3 § Fondkommissionsrorelse far drivas endast efter tillstdnd av bankinspek-
tionen.
Tillstand far meddelas svenskt aktiebolag och svenskt bankinstitut.

48§ Annan idn fondkommissionir far ej i sin firma eller annars vid beteckning
av verksamhet anvinda ordet fondkommission eller avledning dirav.

5§ Denna lag giller ¢j fondkommissionsrorelse som drivs av Sveriges
riksbank.
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Fondkommissionsbolag

6 § Tillstind for aktiebolag att driva fondkommissionsrirelse fir meddelas
endast om

I. bolagsordningen cj strider mot denna lag eller annan forfattning,

2. bolaget ej dr oldmpligt att driva sddan rérelse,

3=roretsen kan antagas ej bli till skada for det allmiinna,

4. bolaget uppfyller de villkor som i 6vrigt anges i denna lag.

Ansokan om tillstand far goras innan bolaget har registrerats. Har sidan
ansokuan gjorts inom sex manader {ran stificlscurkundens undertecknande.
riknas deni 2 kap. 9 & forsta stycket akticbolagslagen (1975:1385) toreskrivna
tiden frin tillstindsbeslutet.

7 § Bankinspektionen godkiinner fondkommissionsbolags bolagsordning i
samband med att tillstind meddclas fir bolaget.

Beslut om iindring av fondkommissionsbolags bolagsordning skall provas
av bunkinspektionen och fir e registreras innan det har godkints av
inspektionen.

8 § For fendkommissionsbolag giller vad som iir foreskrivet om aktiebolag i
allmidnhet, om annat ej foljer av denna lag.

9 § Fondkommissionsbolags aktiekapital skall uppga till minst femhundra-
tuscn Kronor.

10 § Fondkommissionsbolags styrelse skall bestd av minst tre ledamoter.
Styrelsen skall utse en verkstidllande direktor. Denne och en av ledaméterna
skall genom tjianstgoring hos fondkommissionir eller pa annat sitt ha skaffat
sig den erfarenhet som behdvs {or verksamheten.

11 § Minst en av bolagsstimman utsedd revisor skall vara auktoriserad
revisor cller auktoriserat revisionsbolag.

12 § Fondkommissionsbolags firma skall innchdlla ordet fondkommission.
Vid beteckning av verksamheten far ¢j anvdndas ordet bankir, avledning
dirav eller utlindsk form av sddant ord.

Fondkommissionsbolags verksamhet

13 § Fondkommissionsbolag far. for att underliitta fondkommissionsrorel-
sen. 1 samband med denna

1. limna kredit mot siikerhet enligt 21 3,

2. mottaga medel pd konto under f6rutsdttning att avtal enligt 20 § har
traffats,
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3. kopa. siilja och byta viirdepapper for cgen rikning med den begriinsning
som anges i 15 och 16 33,

4. genom att limna garanti eller pa annat sidtt medverka vid emission av
viirdepapper pd den allmiinna marknaden,

5. mottaga virdepapper och andra viirdchandlingar Ull fOrvaring eller
forvaltning.

6. Limna rdd om placering av medel | viirdepapper.

Om siirskilda skiil toreligger, far fondkommissionsbolag efter tillstand av
hunkins.pcklioncn utéva diven annan verksamhet dn som anges 1 [Orsta

styeket.

14 § Fondkommissionsbolag fir ¢j utfirda obligationer, forlagsbevis cller
andra t6r den allminna rérelsen avsedda forskrivningar.

15§ Fondkommissionsholag far for egen rikkning {Orviirva

1. fast egendom. tomtriitt eller bostadsritt for att bereda bolaget tokaler for
rorelsen eller titlgodose dirmed sammanhiingande behov,

2. inventarier for rorelsen eller ull fastighet som fondkommissionsbolaget
dger eller till lokaler som bolaget i dvrigt innehar,

3. obligation, forlagsbevis eller andra for den alimiinna rérelsen avsedda
forskrivningar,

4. aktic, emissionsbevis, andel 1 akticfond och 1 ckonomisk forening med
de begriinsningar som anges i andra och tredje stvckena samt 16 3.

Aktie cller andel i ekonomisk forening far fondkommissionsbolag )
forviirva utan tillstind av bankinspcktionen, om forviirvet ingar som ett led i
organisationen av bolagets verksamhet.

Fondkommissionsbolag. som har limnat garanti enligt 13 § {Orsta stycket
4, fir gj heller utan tillstdnd av bankinspektionen forvirva aktic pd grund av
garantijlagandet. Sadan aktie skall bolaget avyttra sd snart det limpligen kan
skc och senast ett ar efter forvirvet. Om synnerliga skil foreligger, kan
bankinspektionen forlinga denna frist.

Om synnerliga skiil foreligger, kan bankinspektionen medge att fondkom-
missionsbolag far forvirva annan cgendom dn som avses i {orsta stycket.

16 § FFondkommissionsbolag far inneha siddan cgendom som anges i 15§
forsta stycket 4 till ett anskaffningsvirde som uppgar tll hogst tvd miljoner
kronor eller som svarar mot tvd procent av den genomsnittligs drsomsitt-
ningen i bolagets kommissionshandel under de fem nirmast {oregiende
kalenderdren, dock hogst tio miljoner kronor. 1 friga om bolag som ej har varit
verksamt under fem kalenderdr skall den genomsnittliga drsomsiitiningen i
stiillet avse den tid bolaget har varit verksamt.

Vid tillimpningen av forsta stycket skall ej medriknas innehav av sidan
aktic eller andel som avses i 153 andra och tredje styckena.

Om synnerliga skiil foreligger. kan bankinspektionen medge att tondkom-
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missionsbolag {ir inneha egendom som avses i {6rsta stycket 1 stdrre
omfattning dn som anges dir.

17 § For att skydda fordran fir fondkommissionsbolag utan hinder av vad i
15 och 16§38 sdgs dels pa offentlig auktion eller fondbérs eller vid exekutiv
forsiiljning kopa egendom som ir utmadtt eller pantsatt for fordringen. dels
som betalning dvertaga for fordringen pantsatt eller annan egendom, om det
dr uppenbart att bolaget annars skulle hida avsevird forlust.

Egendom som fondkommissionsbolag har forvirvat enligt {6rsta stycket
skall avyttras sd snart det limpligen kan ske och senast niir det kan dga rum
utan forlust fér bolaget.

Férvirv enligt forsta stycket skall ofordrojligen anmailas till bankinspek-
tionen.

18 § Fondkommissionsbolag skall till uppdragsgivarnas skydd ha eget
kapital till visst ldgsta belopp i forhallande till bolagets tillgdngar.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer meddelar
foreskrifter om vad som vid tillimpningen av forsta stycket skall anses som
eget kapital cller far likstdllas dirmed samt om beriikningen i évrigt av
kapitalkravet.

19 § Fondkommissionsholag skall halla en med hiansyn till rérelsens art och
omfattning tillfredsstillande betalningsberedskap.

20 § Medel som fondkommissionsbolag mottager med redovisningsskyl-
dighet skall genast avskiljas och insittas p& rilkning i bank, om annat ¢j har
overenskommits enligt skriftligt avial.

21 § For kredit som fondkommissionsbolag limnar skalt finnas betryggande
sikerhet i virdepapper som har inregistrerats vid fondbors eller som har
utbjudits till forsiljning under sddana forhallanden att det dr sannolikt att de
inom ctt ar frin kreditens beviljande kommer att inregistreras vid fond-
bors.

Om sikerhet som har stillts vid kreditens beviljande nedgér i virde under
kredittiden, far dven annan egendom eller borgen godtagas som tilliggssi-
kerhet.

22 § Fondkommissionsbolag skalldgna sdrskitd uppmirksamhetatatt kredit
ej liimnas till samma kredittagare eller till kredittagare, som ir forbundna med
varandra i viisentlig ekonomisk intressegemenskap. i sddan omfattning att
fara kan uppkomma for att fondkommissionsbolaget inte kan fullgdra sina
forpliktelser. Detsamma skall gidtla om den sidkerhet ett fondkommissions-
bolag mottager utgdrs av aktier eller {orlagsbevis, som har utgivits av samma
aktiebolag eller av aktiebolag som dr forenade i sddan intressegemenskap.



Prop. 1978/79:9 239

Forsta stycket andra meningen skall tillimpas ocksd pd borgen gentemot
fondkommissionsbolag.

23§ Fondkommissionsbolag far ej forbehidlla sig andel i vinst pa affir. som
bolaget €j far avsluta for egen rikming.

Fondkommissionsbolag f&r ej heller {6r egen rikning siilja viirdepapper
som bolaget har mottagit som 1an (blankning) cller meaverka vid blankning
for annans rikning.

24 § Under tid, di s&dant beslut om avbrytande av handel och notering som
avses i 25 % lagen (1978:000) om Stockholms fondbors giller, far fondkom-
missionsbolag ej vid cller utanfor fondborsen aviala eller medverka tilh avtal
om kdp eller férsiljning av viirdepapper som beslutet avser. Uppgorelse far
dock ske av redan avslutad affiir.

Forsta stycket skall tillaimpas ocksd i {rdga om hesiuf enfigt 26  lagen om
Stockholms fondbdrs, om regeringen ej {Greskriver annat.

25 § Finns niira samband mellan fondkommissionsholag och annat foretag,
vars huvudsakliga verksamhet bestér i att férvalta, handla med eller bitrdda
vid handel med virdepapper eller limna kredit mot stikerhet i viirdepapper.
giller bestimmelserna om fondkommissionsbolags verksamhet och om
tillsyn 6ver fondkommissionsbolag 1 tillimpliga delar i friga om sidant
foretag. Dirvid skall i 13 och 16 £Y angivna begriinsningar av verksamheten
avsc foretagen gemensamt. Nira sambuand skall anses foreligga om i
huvudsak samma personer har ett bestimmande inflytande gver foretagen
och en betvdande andel i resultatet av foretagens verksambhet.

Om sidrskilda skil foreligger, fir bankinspektionen medge undantag fran
forsta stycket i fraga om visst forctlag.

Tillsyn éver fondkommissionsbolag

26 § Fondkommissionsbolag stdr under tillsvn gv bankinspektionen.

27§ Bankinspektionen skall 6vervaka att fondkommissionsbolag (Gljer
denna lag och annan forfattning. som reglerar fondkommissionsbolags
verksamhet, samt bolagsordningen och de bestut som med st6d av lag eller
bolagsordningen har meddelats av bolagsstimman elfer stvrelsen.

Det aligger inspektionen att dven i 6vrigt med uppmirksamhet (6lja
fondkommissionsbolags verksamhetiden mén det behavs for kinnedom om
de forhallanden som kan inverka pi bolagets sikerhet eller annars iir av
betydelse for en sund utveckling av fondkommissionsverksamheten.

Inspektionen idr ej skyldig att vaka 6ver att sddana bestimmelser iakttages
som giller rittigheter och skyldigheter for akticiigare i fondkommissions-
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bolag i forhallunde till bolaget eller till annan akticigare eller sidana
bestiimmelser som angar bolagets inre angeligenheter.

28 § Bankinspektionen utdvar tillsyn med ledning av handlingar, som
fondkommissionsbolag enligt denna lag skall Eimna till inspektionen, och
upplysningar som inspektionen inhidmtar vid undersgkning hos bolaget eller
pd annat sdtt.

Undersdkning hos fondkommissionsbolag skall dga rum niir bankinspek -
tionen anser det behovligt eller ndr regeringen beslutar om det.

29 § Tillstdnd aut driva fondkommissionsrorelse kan dterkallas av bankin-
spektionen om

1. fondkommissionsbolags eget kapital understiger tva tredjedelar av det
registrerade aktiekapitalet och bristen ¢j har blivit {ylld inom tre manader
efter det den blev kiind for bolaget,

2. fondkommissionsbolag Gvertrider denna lag. uppenbart e iakttager
uppdragsgivares intresse eller pa annat Sdtl visar sig olimpligt att utdva sdan
rorelse,

3. rorelsen annars provas vara till skada for det allmiinna.

30§ Aterkaltar bankinspektionen fondkommissionsbolags tillstand att driva
fondkommissionsrorelse. kan inspektionen f{oreligga bolaget att upphéra
med sddan rérelse och. intili dess fondkommissionsrorelsen har avvecklats,
annan verksamhet.

Hiinfor sig forhdliande som avses 1 29 § till verksamhet som drivs med
tilistdnd enligt 13 Y andra stycket, kan bankinspektionen aterkalla sidant
tillstand och forekiigga bolaget att upphéra med denna verksamhet for viss tid
eller tills vidare.

Har tilistand aterkallats far bolaget dock vidtaga de digidrder som behdvs for
att fullgdra ingdngna avial eller for att skydda uppdragsgivare mot forlust.

31 § Foreligger forhallande som avses i 29 § 2 cller 3 far bankinspektionen i
stillet for att dterkalla tillstdnd meddela skriftlig erinran, om det kan antagas
att fondkommissionsbolag later sig rittas ddrav. Skriftlig erinran far vidare
meddelas.om det foreligger missforhallande av mindre allvarlig beskaffenhet
i fraga om bolaget eller dess verksamhet.

Skriftlig erinran enligt forsta stycket far forenas med foreskrift att gora
riittelse eller att i dvrigt vidtaga de atgidrder som behdvs.

32 § Bankinspektionen skall fSrordna en revisor att med Ovriga revisorer
deltagd i revisionen av fondkommissionsbolag. Bankinspektionen kan nér
som helst dterkalla sddant férordnande och i stillet utse ny revisor.

Har tilistdnd for fondkommissionsbolag att driva fondkommissionsrérelse
falerkallats". gilller farordnandet or den av bankinspektionen utsedde revisorn
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il dess fondkommissionsrérelsen har avvecklats och revisorn till bankin-

spektionen har avlidmnat en berittelse Over avvecklingen.
Fondkommissionsbolag skall till revisor. som har {drordnats enligt forsta

styeket, utge ersitining med belopp som bankinspektionen bestimmer.

33§ Bankinspektionen far kalla till sammantriide med fondkommissionsbo-
lags styrelse eller begiira at styrelsen Kallar till extra bolugsstimma. Har
styrelsen ej efterkommit saddan begiran, far inspektionen kalla till extra
bolagsstimma. Foretridare for inspektionen far nirvara vid styrelsesamman-
triide, som inspektionen har utlyst, och vid bolagsstimma samt deltaga i

dverliggningarna.

34§ Regeringen eller den myndighet regeringen bestimmer far meddela
foreskrifter om hur fondkommissionsbalags rikenskaper skall t6ras och hur
viirdehandlingar skall [6rvaras och inventeras.

35§ Fondkommissionsbolag skall pd tid och siitt som bankinspektionen
bestaimmer

1. halla bolagets kassa, évriga tillgdngar, rikenskapsmaterial och andra
handlingar tullgingliga fér granskning av inspektionen,

2. uppritta och till inspcktionen limna Oversikt som visar bolagets
tillgangar och skulder,

3. till inspektionen limna Aarsredovisning och i forekommande fall
koncernredovisning jimte revisionsberiittelse och protokoll, som upptar de
pd bolagsstimma med anledning av nimnda beriitteiser fattade besiuten,

4. till inspektionen anmiila vem som har utseus tll styrelseledamot,
verkstillande direktor eller suppleant samt dndring i fGrhallande som har
anmilts,

3. underriitta inspektionen om bolaget har beslutat upphéra cller annars
upphdr med fondkommissionsrorelse,

6. dven i 6vrigt meddela inspektionen alla de upplysningar och uppgifter
som inspektionen anser behovliga for tillampningen av denna lag.

Finner bankinspektionen anledning antaga att fondkommissionsbolags
cget kapital understiger tva tredjedelar av det registrerade aktiekapitalet, skall
bolaget pd anmodan av inspektionen oférdrojligen uppritta balansrikning
och kalla revisorerna att granska denna.

36 § Finns i annat fall 4n som anges i 253 visentligt samband mellan
fondkommissionsbolag och sddant féretag som forvaltar, handiar med eller
bitrider vid hande! med virdepapper eller limnar kredit mot siikerhet i
viirdepapper, far bankinspektionen besluta att foretaget skall limna upplys-
ningar om forhalfandet till fondkommissionsbolaget och om sidan verk-
samhat som anknyter till fondkommissionsbolagets rérelse.

16 Riksdagen 1978/79. I saml. Nr 9
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Bankinstituts fondkommissionsrirelse

378 Tillstind  for bankinstitut att  driva fondkommissionsrorelse  {ar
meddelas endast om bankinstitutet ej ir oliimpligt att driva sidan rérelse och
om rorelsen kan antagas ¢ bh till skada f6r det allmiinna.

38§ I friga om bankinstituts fondkommissionsrorelse giller 23 § andra
st)'ckei, 24 §.29 § 2 och 3, 30§ tredje stycket samt, alltefter bankinstitutets
art, lagen (1955:183) om bankrorelse. lagen (1955:416) om sparbanker eller
lagen (1956:216) om jordbrukskasserorelsen.

Sirskilda bestammelser

39 § Befattningshavare cller annan med unknyvtning . uill fondkommis-
sionsholag eller bankinstitut far ¢ [Br egen rikning genom kop, byte eller
diirmed jimforligt fng fSrviirva viiddepapper annat in for lingsiktig f6rmo-
genhetsforvaltning, om han normalt har insyn i uppdragsgivares virdepap-
persatfirer, som har sddan omfattning att det allmiinna forsiliningsviirdet
kan paverkas.

40 § Den som avses i 39 § skatl till fondkommissionsbolaget eller bankinsti-
tutet ofdrdrojligen anmiila innehav av virdepapper och éindring i innehavet.
Fondkommissionsbolag och bankinstitut skall {6ra férteckning dver anmiil-
ningarna och halla den tillgiinglig for bankinspektionen.

Anmiilningsskvldighet enligt forsta stycket omfattar viirdepapper som igs
av den anmilningsskyldige, hans make eller omyndigt barn som stir under
hans vardnad. Har ndgon av dem eller flera av dem tillsamimans siddan
visentlig ekonomisk gemenskap med annan juridisk person iin fondkom-
missionsholaget eller bankinstitutet som grundas pa andelsritt eller diirmed
jamforligt ckonomiskt intresse. omfattar anmiilningsskyldigheten dven den
juridiska personens innchav av virdepapper. om den anmiilningsskyldige har
viisentligt inflytande 6ver den juridiska personcns verksambhet.

Vid tillimpningen av dénna paragraf likstills dktenskapsliknande
samlevnad med iktenskap, om de sammanlevande tidigare har varit gifta
med varandra eller har eller har haft barn gemensamt.

41§ Styrelsen for eller verkstillande direktor i fondkommissionsholag eller
hankinstitut skall skyndsamt skriftligen erinra den som avses 1 39 ¥ om hans
anmiilningsskyldighet enligt denna lag.

42 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om den provision (courtage) som fondkommissionir
uppbir med anledning av kommissionsuppdrag.
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43§ Tili bestridande av kostnaden f6r bankinspektionens tillsynsverk-
samhet skall fondkommissioniir arligen erligga bidrag enligt de ndrmare
foreskrifter som meddelas av regeringen. Bidraget f&r ¢j dverstiga tre procent
av det sammanlagda beloppet av de provisioner fondkommissiondren under
niistforegdende rikenskapsar har uppburit pd avtal som kommissiondren har
stutit i friga om kop eller forsdljning av virdepapper.

44§ Den som dr cller har varit ledamot 1 fondkommissionsbolags eller
bankinstituts styrelse eller befuttningshavare i sadant foretag far ej obeho-
rigen vppa eller nyttja vad han under uppdraget eller i tjdnsten har fatt veta
om annans affiirsforhdllanden eller personliga (orhallanden.

Forsta stycket giller ocksd den som hos bankinspektionen har tagit
befattning med tillstdnds- cller tillsynsirende enligt denna lag.

45 § Meddelar bankinspektionen foreskrift clier forbud enligt denna lag far
inspektionen foreligga vite.

46 § Talan mot bankinspektionens beslut enligt denna lag f6rs hos rege-
ringen genom besvir. Inspektionens beslut fiinder till omedelbar efterrattelse,
om ¢j annat beslutas.

Straff m. m.

47 § Den som driver fondkommissionsrérelse utan tillstind doms till boter
eller fingelse i hogst ett ar.
Den som bryter mot 4 Y doms till boter.

48 § Styrelseledamot eller befattningshavare hos fondkommissionsbolag
som uppsétligen cller av oaktsamhet limnar bankinspektionen oriktiga
upplysningar om verksamheten eller genom oriktig bokforing vilseleder
bunkinspektionen doms till boter eller fingeise i hogst ett &r. | ringa fall skal)
¢) domas till ansvar.

49 § Densomej harefterkommit vitesforeldggande som har meddelats enligt
denna lag far ej domas till ansvar for girning som omfattas av foreliggan-
det.

Overgangsbestimmelser

I. Denna lag trider med nedan angivna undantag i kraft den 1 januari
1980, dé lagen (1919:240) om fondkommissionsrorelse och fondbérsverk-
samhet upphor att gila i frdga om fondkommissionsrorelse. Bestimmelsen i
17 § sistnimnda lag galler dock till utgangen av ar 1981.
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2. Den som vid lagens ikrafttriidande har ordet fondkommission cller
avledning dirav i sin firma och som ej har tillstand att driva fondkommis-
sionsrirelse far utan hinder av 4§ anvinda denna firmabeteckning ull
utgdngen av ar 1980 cller, om ansdkan om registrering av ny firma da har getts
in. till dess ansdkningen slutligt har provats.

3. Bestdimmelsen i 16 ¢ trider i kraft den 1 januari 1985, sdvitt avser
fondkommissionsbolag.

4. Bestimmelsen i 25\ trader i kraft den 1 januari 1982.

5. Densom vid lagens ikraftiridande driver fondkommissionsrorelse med
tillstdnd och som ej ir aktiebolag eller bankaktiebolag far utan hinder av
lagens bestimmelser fortsiitta verksamheten till utgdngen av ar 1981,
Bestimmelserna i 7-9. 12, 13, 15, 18-24_ 38-41. 44, 47, 48 och 50 §§ gamla
lagen giller i tillimpliga delar i friga om sddan verksamhet. 1 Gvrigt giller
13-15,17-24, 26~35 och 3949 $§§ nya lagen i tillimpliga delar.

6. Aktiebolag som vid lagens ikrafitridande har tillstind att driva
fondkommissionsrorelse far fortsitta verksamhcten oaktat bolaget e
uppfyller foreskrifterna i 9-12 §% och utan hinder av att tillstand enligt 6  ¢j
har meddelats, dock lidngst till utgangen av ar 1980 eller. om ansdkan om
titlstdnd da har getts in, till dess ansokningen slutligt har provats.

7. Bankaktiebolag som vid lagens ikrafttridande har tillstdnd att driva
fondkommissionsrorelse far fortsitta denna utan hinder av att tillstand enligt
nya lagen ej har meddelats. dock lingst till utgdngen av den tid som gillande
oktroj avser,

8. Férekommer i lag eller annan {orfattning hdnvisning till foreskrift som
har crsatts genom bestimmelse i denna lag. tilldmpas 1 stillet den nya
bestimmelsen.
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2 Forslag till
Lag om Stockholms fondbors

Hiirigenom foreskrivs féljande.

Allmanna bestimmelser

1§ Med fondhorsverksamhet forstds i denna lag att kop- och sidljanbud
betriiffunde viirdepapper regelbundet sammantérs for hundel och notering av
hurs.

Med viirdepapper forstds i denna lag aktie. annat delaktighetsbevis i bolag,
obligation. forlagshevis och liknande skuldebrev avsett for alimiin omsiitt-
ning sumt andel 1 aktiefond.

2§ Fondhorsverksumhet far hiir i riket utévas endast av Stockholms
fondbors.

3§ Fondbdrsen star under tillsyn av bankinspektionen.

Organisation och forvaltning

4 § For fondb6rsen skall finnas en styrelse. som leder verksamheten och
firvaltar fondborsens angeligenheter.

5 § Borsstyrelsen skall bestd av nio ledamaoter. Ordforande, vice ordforande
och tvd andra ledamoter utses av regeringen. 1 dvrigt utses genom val en
ledamot av fullmiktige i riksbanken och fullmiktige i riksgildskontoret
samfdllt. en ledamot av Svenska handelskammarforbundet. en ledamot av
Sveriges industriférbund samt tvd ledaméter av medlemmarna av fondbér-
sen. For varje ledamot skall finnas en suppleant som utses i samma ordning
som ledamoten.

Sker ¢j val enligt forsta stycket, utser regeringen ledamot och suppleant
som skulle ha utsetts genom sddant val.

Borsstyrelsens ledamdoter och suppleanter f6r dem utsces {6r tre kalenderar.
Avgir nagon i forud. utses cftertridare for dterstaende tid.

Regeringen bestimmer arvoden (6r ledaméter och suppleanter.

6 § For den dagliga ledningen och forvaltningen av fondborsen tillsiitter
horsstyrelsen en bdrschef.

Barsstyrelsen kan utse stillforetriidare for bérschefen.

Beslut om tillsiittande och entledigande av bdrschef skall ha bitriitts av
minst tvd tredjedelar av borsstyrelsens samtliga ledamoter.

7§ Borsstyrelsen kan uppdraga at ordféranden och borschefen att gemen-
_samit, var {or sig eller i forening med en eller flera av styrelsens ledamdter

avgora drende eller grupp av arenden, som ¢j ir av sddan vikt att provningen

bir ankomma pa stvrelsen. samt fatta bestut 1 fraga som ¢j tal uppskov.
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8 § Borsstyrelsen ar beslutfor med ordforande och minst fem andra ledamo-
ter.

Beslut fattas med enkel rostovervikt, om ej annat foljer av 6, 13 eller 24 3.
Vid lika rostetal giiller den mening som ordforanden bitrider.

9 § Bestimmelserna om jav i 4 och 5 §§ fOrvaltningsiagen (1971:290) skall
tillimpas i friga om ledamot av borsstyrelsen och bérschefen.

10 § For granskning av fondbdrsens rikenskaper samt bérsstyrelsens och
borschefens forvalining skall finnas tva revisorer. Bankinspektionen utser
den ene revisorn, som skall vara auktoriserad, och medlemmarna av
fondbérsen den andre. Revisorernas uppdrag giller ett kalenderar.

For varje revisor skall utses en suppleant. Vad som [6reskrivs i denna lag
om revisor skall i tillimptliga delar gilla om suppleant for honom,

Borsmedlemmar och birsombud

11 § Till medlem av fondbérsen far antagas endast den som enligt fondkom-
missionslagen (1978:000) har tillstand att driva fondkommissionsrorelse och i
ovrigt dr lamplig som borsmedlem.

AnsOkan om medlemskap prévas av borsstyrelsen.

12 § Atcrkallas borsmedlems tillstand att driva fondkommissionsrorelse.
upphor medlemskapet.

13 § Bryter borsmedlem mot denna lag eller mot fGreskrift som har meddelats
med stod av lagen eller 4r han av annat skil olimplig som borsmedlem, far
borsstyrelsen besluta att medlemskapet skall upphéra.

Foreligger forhdllande som avses i forsta stycket, far borsstyrelsen, i stillet
for att besluta om medlemskapets upphdrande meddela medlemmen skriftlig
erinran, om det kan antagas att denne later sig rittas darav. Skriftlig erinran
far vidare meddelas, om det foreligger missforhallande av mindre allvarlig
beskaffenhet i friga om borsmediemmen eller dennes verksamhet.

Bestut om upphdrande av medlemskap utan ansdkan skall ha bitritts av
minst tva tredjedelar av borsstyrelsens samtliga ledamaéter.

14 § Som ombud f6r borsmedlem (borsombud) far godkinnas endast den som
ar fast anstilid hos borsmedlem och i évrigt dr limplig for uppdraget.

Ansokan om godkinnande skall goras av bdrsmedlemmen och provas av
bdrsstyrelsen.

15 § Upphor bérsmedlem att vara medlem av fondbérsen, forfaller samtidigt
godkinnande for medlemmens borsombud. Upphor borsombuds anstilining
hos den medlem som har ansokt om hans godkinnande. forfaller detta
godkinnande.

16 § Borsstyrelsen far aterkalla godkdnnande av borsombud elicr meddela
ombud skriftlig erinran. Darvid tillimpas bestimmelserna i 13 3.
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17 § Borsstyrelsen far ej meddela beslut utan att sékande etler annan som
berérs av bestutet har beretts tillfiitle att yitra sig éver det som har tillforts
drendet genom annan dn honom sjdlv, om beslutet avser

1. avslag pa ansbkan om borsmedlemsskap.

2. upphdrande av mediemskap utan ansokan,

3. avslag pd ansokan om godkinnande som bdrsombud,

4. Aterkallelse av godkdnnande som bérsombud,

5. sknftlig erinran enligt 13 eller 16 \.

Borsstyrelsen far dock meddela bestut utan att atgird enligt forsta stycket
har vidtagits, om atgiirden dr uppenbart obehdvlig cller om beslutet ¢j kan
uppskjutas.

Fondborsens verksamhet

18 § Handel och notering av kurs vid fondbdrsen far avse endast virdepapper
som dr inregistrerade dar.

19 § Besiut om inregjstrering av virdepapper meddelas av borsstyrelsen.

Vid provning av friga om inregistrering skall hiinsyn tagas till utgivarens
eller, om annan har tritt i hans stille, dennes ekonomiska stillning,
marknadsforhdllandena for det virdepapper som avses och andra omstin-
digheter: av betydelse for en dndamalsenlig borshandel. For inregistering
kan vidare krivas utfistelse av utgivaren eller den som har tritt i hans stille
att offentliggora upplysningar om verksamheten. Regeringen meddelar
narmare {Oreskrifter om villkoren for inregistrering.

AnsOkan om inregistrering far ej avslas utan att sdkanden har beretts
tillfalle att yttra sig 6ver det som har tillforts drendet genom annan dn honom
sjdlv, om €j atgiirden dr uppenbart obehovlig eller beslutet ej kan uppskju-
las.

20 § Handel vid fondborsen far ske endast genom bdrsombud.

21 § Kurser noteras med ledning av kopanbud, siiljanbud och avslut vid
fondbodrsen samt offentliggors omedelbart.

22 § Borsstyrelsen skall folja kursbildningen vid fondborsen och se till att
handeln dir sker under forhallanden som Overcnsstimmer med denna lag
och annan forfattning samt med god affdrssed.

23 § Den som har utgivit viirdepapper. vilket har inregistrerats vid fondbor-
sen, eller annan som har triitt 1 utgivarens stille samt bérsmedlem och
borsombud skall limna borsstyrelsen de upplysningar som styrelsen anser
behovliga for att den skall kunna fullgora sina uppgifter enligt denna lag och
annan forfattning.

24 § Borsstyrelsen far besluta om avregistrering av virdepapper, om mark-
nadsforhéllandena eller annan omstindighet foranleder det och det ej dr
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olimpligt frdn allmidn synpunkt. Beslutet skall omedelbart offentliggtras.

Beslut om avregistrering av virdepapper utan ansdkan av utgivarenellerav
den som har tritt i hans stille skall ha bitritts av minst tvd tredjedelar av
borsstyrelsens samtiiga ledamoter.

Avregistrering enligt andra stycket fir ej beslutas utan att utgivaren eller
den som har tritt i hans stélle har beretts tillfille att yura sig over det som har
tillforts drendet genom annan dn honom sjdlv, om ej atgirden dr uppenbart
obehdovlig eller beslutet ej kan uppskjutas.

25§ Om sirskilda skdl foreligger, far borsstyrelsen bestuta att handel och
notering vid fondbdrsen skall avbrytas i friga om virdepapper av visst slag.
Sddant beslut far ej gilla lingre dn som oundgingligen behovs.

Borsstyrelsen skalt omedelbart offentliggora beslut enligt férsta stycket och
beslut om dterupptagande av handel och notering. Om sddant beslut skall
styreisen samtidigt underrdtta dem som har tillstand att driva fondkommis-
sionsrorelse.

26 § Under utomordentliga forhdllanden far regeringen besluta att ali handel
och notering vid fondborsen skall avbrytas. Ar fara i drojsmal, far sadant
beslut meddelas av borsstyreisen efier samradd med bankinspektionen.
Borsstyrelsens beslut far avse hogst en vecka.

I friga om beslut enligt forsta stycket tillimpas 25 § andra stycket.

27 § Till bestridande av kostnaden for fondbérsens verksamhet fir uttagas
avgifter av boérsmediem och den vars virdepapper har registrerats vid
fondborsen i enlighet med de ndrmare foreskrifter som meddelas av
regeringen.

28 § Av fondborsens kapital skall en miljon-kronor avsittas till en grund-
fond.

Fonden fir anvindas endast for att ticka forlust som har uppkommit i
fondbérsens verksamhet och som ¢j kan tickas av andra medel.

Nedgar fonden under en miljon kronor, skali borsstyrelsen vidtaga atgarder
som syftar till att den snarast dter uppgdr ill foreskrivet belopp.

Tillsyn

29 § Bankinspektionen skall dvervaka att verksamheten vid fondbdrsen
utbvas i enlighet med denna lag och med stod av lagen meddelade
foreskrifter. Inspektionen skall vidare verka fGr att verksamheten vid
fondborsen sker pa ett tillfredsstiitlande sitt och med uppmirksamhet folja
verksamheten i den man det behdvs for kinnedom om f6rhéllanden som ar
av betydelse for en sund utveckling av denna.

30 § Borsstyrelsen skall halla protokoll och dvriga handlingar tillgdngliga for
bankinspektionen. Styrelsen skall dven i §vrigt limna inspektionen de
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upplvsningar om sin verksamhet och dirmed sammanhingande omstindig-
heter som inspektionen begiir.

31 § Har borsstyrelsen fattat beslut som strider mot denna lag eller mot
foreskrift som har meddelats med stod av lagen, far bankinspektionen
forbjuda att beslutet verkstalls. Har beslutet redan verkstillts, far inspek-
tionen foreligga borsstyrelsen att gora ritteise, om det kan ske. Inspektionen
kan iiven (oreligga borsstyrelsen att fullgdra skyldighet enligt denna lag eller
fHreskrift som har meddelats med stéd av lagen.

Meddelar bankinspektionen foreliggande eller forbud enligt denna para-
gratf tir inspektionen utsitta vite.

32 4§ Om siirshilda skal foreligger, fir bankinspektionen kalla till samman-
triide med borsstyrelsen. Vid borsstyrelsens sammantriden far {Gretriidare for
inspektionen niirvara och deltaga i overliggningarna.

33 § Den som hos bankinspektionen har tagit befattning med tillsynsirende
enligtdenna lag fir ej obehdrigen yppa elier nytya vad han dirvid har fatt veta
om annans affirstorhatlanden eller personliga forhallanden.

34 § Till bestridunde av kostnaden for bankinspektionens tillsynsverksamhet
skall fondborsen arligen erliigga bidrag enligt de nidrmare foreskrifter som
meddelas av regeringen.

35 § Tutan mo bankinspektionens beslut enligt denna lag fors hos regeringen
genom besviir. Inspektionens beslut Linder till omedelbar efterriittelse. om ¢)
annat boslutus.

Ovriga bestdmmelser

36 § Den som ar eller har varit ledamot av bérsstyrelsen, stvrelsesuppleant
clier befattningshavare vid fondbdrsen far ej obehorigen yppa clier nyttja vad
han under uppdraget eller i ydnsten har fatt veta om annans affarsforhal-
landen cller personliga forhéllanden.

37 § Den som i strid med 2 ¥ bedriver fondbérsverksamhet doms for olaga
Sfondbérsverksamher Gll boter eller fingelse i+ hdgst et ar.

Overgangsbestimmelser

. Denna lag trider i kraft den 1 januari 1980, da lagen (1919:240) om
fondkommissionsrorelse och fondborsverksamhet upphér att gilla i friga om
fondbdrsverksamhet.

2. Férordnande som cnligt dldre bestdimmelser har meddelats for ledamot
av borsstyrelsen, revisor eller borschef giller fortfarande. Detsamma giiller i
fraga om forordnande som suppleant {6r ledamot av borsstyrelsen eller for
revisor samt som stéllforetridare {6r borschef.
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3. Beslut som enligt ildre bestimmelser har meddclats om antagande av
borsmedlem cller om godkiinnande av borsombud giller fortfurande.

4. Beslut som enligt idldre bestéimmelser har meddelats om inregistrering
av viirdepapper vid fondborsen och som ir i kraft vid utgdngen av ar 1979
giller diven efter nimnda tidpunkt.

5. Verksamhet, som cnligt den nya lagen ir fondborsverksamhet och som
vid ikrafttridandet bedrivs av sammansluining av svenska fondkommissio-
ndrer, fir fortsitta i den man verksamheten inte vertages av Stockholms
fondbérs, dock lingst till utgdngen av ar 1981.

6. Aldre bestimmelser giller fortfarande i friga om avregistrering av
viirdepapper och borsauktion, om ansokan har gjorts f6re nya lagens
ikraftirddande.

7. Hidnvisning i lag eller annan frfattning till kurslista som {0rs av
sammanslutning av svenska fondkommissiondrer, skall avse motsvarande
kurslista pd fondbdrsen 1 den midn noteringarna har dvertagits av Stockholms
fondbors.

8. Forckommer i lag eller annan forfattning hinvisning till foreskrift som
har ersatts genom bestimmelse 1 denna lag. tillimpas i stillet den nya
bestimmelsen.
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3 Forslag till
Lag om ritt att forfoga over annan tillhoriga virdepapper

Hiirigenom foreskrivs foljande.

1§ Med virdepapper fOrstds i denna lag aktic, annat delaktighetsbevis i
bolag, obligation, forlagsbevis och liknande skuldebrev avsett for allmiin
omsittning samt andel i aktiefond.

2§ Avtal om ritt for den som innchar viirdepapper som pant att forfoga 6ver
viirdepapperen [r annans rilkning in figarens skall slutas skriftligen i siirskild
for indamalet upprittad handling, dir det forfogande som avses noggrant
anges. Star panthavaren inte under bankinspektionens tillsyn, skall viirde-
papperen specificeras i handlingen genom uppgift om nummer eller pd annat
Empligt sitt. Avtal som inte uppfyller de angivna formforeskrifterna ir
ogiltigt.

Forsta stycket skall tilliimpas ocksa pa den som innchar viirdepapper till
forsiljning i kommission eller pa grund av inkdp i kommission och pi
fondkommuissioniir, som har mottagit virdepapper till forvaring.

3§ Avtal om att panthavare, om panten inte loses pa utsatt tid, far silja
panten pd offentlig auktion eller pa fondbdrs utan att iakttaga i lag foreskrivna
former far triffas pd annat siitt 4n som anges i 2 § forsta stycket.

4§ Den som innehar virdepapper som pant fir i sin tur pantsitta eller
Overldta pantritten till dem endast tillsammans med den fordran for vilken de
utgdér pant. For aterpantsittning eller Gverldtelse pd annat siitt fordras
overenskommelse enligt 2 § f6rsta styvcket. Aterpantsiittning eller éverlatelse
far inte ske for hdgre belopp eller pa stringare villkor iin hos panthavaren.

5§ Densom forfogar 6ver viirdepapper utan att ha riitt till det enligt 2eller 4 §
skall domas for olovligt forfogande enligt 10 kap. 4 § brottsbalken, om inte
strangare straff dr foreskrivet for girningen.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1980, d4 lagen (1919:242) med vissa
bestimmelser om rétt att forfoga 6ver annan tillhoriga fondpapper upphor att
gilla.
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4 Forslag till
Lag om idndring i lagen (1955:183) om bankrirelse

Hirigenom {Breskrivs att 53, 55 och 74 §3 lagen (1955:183) om bankrdrelse
skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande hdelse Foreslugen Ivdelse

538
Med den inskriitnkning nedan sigs mi bankaktiebolag, jimie in- och
utldning av penningar, idka annan verksamhet som dirmed star i
samband.
Om ritt for bankbolag att idka Om riitt for bankbolag att idka
fondkommissionsrorelse ¢r sdrskilt fondkommissionsrorelse  finns  be-

stadgal. stammelser i fondkommissionslagen
(1978:000).

(V)
(¥,
v

Bankakticbolag far forvirva

1. fast egendom, tomtriitt och bostadsritt for att bereda banken lokaler for
dess inrymmande eller tillgodose dirmed sammanhingande behov,

2. aktie i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalia fast egendom
eller tomtriitt som forvirvats for det under 1 angivna indamalet, och
forlagsbevis, som utfirdats av sddant bolag,

3. inventarier, vilka anskaffas tor rorelsen eller till fastighet, som bankbo-
laget dger, eller till lokaler, som bolaget i ovrigt innehar,

4. bostadsriitt for att bereda bostad &t ndgon som ir anstilld i banken,

3. efter tilistdnd av regeringen, aktie i annat bankaktiebolag, i utlindskt
bankforetag och i svenskt aktiebolag eller utlandskt foretag, vars andamal kan
anses gagneligt for bankvisendet eller det aliminna, samt garantifondbevis
eller forlagsbevis utfiirdat av bolag eller foretag som nu nidmnts.

Bankbolag som medverkar vid emission av aktier eller forlagsbevis pa den
allminna marknaden fir forvirva aktie eller fSrlagsbevis som inglr i
emissionen. Sadan aktie eller sadant forlagsbevis skall bolaget dock avyttra s
snart det limpligen kan ske och senast ett &r efter forvéarvet. Om synnerliga
skiil foreligga. kan tillsynsmyndigheten forldnga denna frist.

Bankbolag som har tillstdnd art
driva fondkommissionsrirelse far, for
arr underldtia rivelsen, i samband
med denna dessutom forvéirva aktie,
emissionsbevis, forlagsbevis samt an-
del | aktiefond och i ekonomisk
Jarening. Bolag fir dock ej inneha

I Senaste lydelse 1975:227.
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sddan cgendom wll hogre  anskafl-
ningsvérde dn som anges i 16§ forstu
stveker fondkommisstonslagen

(1978 :1000).

Om svanerlica skdl foreligga. kan
tillsyasmyndigheren medgiva arr bank -
holag far inneha egendom som avses i
redje stveker §osiarre omfanning dn

SOR ANLES ddr.

74 §?

Styrelsen skall inom sig utse verkstillande direktdr att under stvrelsens
inscende leda verksamheten, diri inbegripet att i den utstrickning styrelsen
bestimmer avgora iirenden av beskaffenhet att eljest ankomma pé styrelsens
cgen provning. Dir forhdllandena s pakalla, ma bland styrelseledamdterna
clicr stvrelsesuppleanterna flera verkstillande direkidrer utses. Styrelsen
skall iiven forordna styrelseledamot eller styrelsesuppleant att vara stdllfore-
tridare for verkstilande direktor.

Styrelsen mé jamviil uppdraga at annan dn verkstillande direktor att ensam
eller i forening med annan avgora drenden av beskaffenhet att eljest
ankomma pé styrelsens egen provning.

Angidcnde den befogenhet i olika avseenden, som skall tillkomma
verkstillande direktor eller person som avses 1 andra stycket, dligger det
styrelsen att meddela foreskrifter i en {or ett &r i siinder faststilld instruktion.
Avser uppdraget beviljande av kredit, skola grunderna {or kreditgivaingen
fuststiillas. Hava flera verkstillande direktdrer utsetts, skall instruktionen
angiva huru ledningen av bankens verksamhet skall mellan dem fordelas.
Styrelsen skall, sa snart kan ske, till tillsynsmyndigheten insiinda avskrift av
instruktionen dvensom, dir idndringar vidtagas 1 densamma, meddela
myndigheten diirom.

Uppdrag som siigs i denna paragraf ma ndr som helst aterkallas cller
inskriinkas. Utan hinder av uppdrag édger styrelsen sjalv avgora drende av
varje slag.

Styrelsen mé icke at enskild styrelseledamot eller annan uppdraga att
avgora drende, som avser:

1. inrittande eller indragning av avdelningskontor eller évertagande av
annan bankroérelse; :

2. f8rviirv eller avyttring av fastighet, avsedd {or bankens inrvmmande
eller for att tilligodose dirmed sammanhingande behov:

3. beviljande av kredit till befattningshavare, som avses i 61§ {orsta

YSenaste lydelse 1975:227.
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Nuinvarande Ivdelse Forestagen hidelse

stycket, eller annan befattningshavare, som ensam eller i forening med annan
far avgira pa styrelsen ankommande idrenden, till den som r gift med sadan
befattningshavare, till person som avses i 61 § andra stycket eller till bolag,
forening eller annan sammanslutning, vari sddan person ir styrelseledamot
eller sdsom deldgare cller medlem dger et visentligt ekonomiskt intresse:
styrelsen dock obetaget att for person eller sammanslutning, som nu nimnts,
faststilla vissa griinser, inom vilka utan styrelsens bestut i varje sérskilt fall
kredit mé beviljas vederborande i och f6r en av honom idkad rorelse;

4. forvirv av aktie eller forlags-
bevis i andra fall 4n da fraga dr om
aktie eller forlagsbevis, som ir for
bankbolagets fordran utmatt eller
pantsatt;

4. {orvirv av aktie, emissionsbevis,
forlagsbevis samt andel i aktiefond
och i ekonomisk forening i andra fall
in da fraga ir om sddant vdrdepap-
per, som ir (or bankbolagets fordran

utmatt eller pantsaut, eller forvdrvet
sker med stiod av 35§ andra eller
tredje stvcket och stvrelsebeslur angd-
ende forvirver ef kan utan oldgenhet
avvakias;

5. faststillande av aliminna réantesatser for in- och utldning; dock att
bestut, dir sa pakallas av allmin rinteforindring, mé utan styrelsens hérande
meddelas {or tiden intill nastkommande styrelsesammantréde.

I denna paragraf meddelade bestimmelser angéende kredit skola gilladven
i fraga om garantiforplikteise, som bankbolag ikidder sig.

Denna lag trider i kraft den 1 januari 1980.
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5 Forslag till
L.ag om dndring i lagen (1955:416) om sparbanker

Hiirigenom f{oreskrivs att 23, 24 och 39 % lagen (1955:416) om sparbanker
skall ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande Ivdelse Foreslagen lvdelse

23§

Sparbank fir ¢j for egen riikning driva handel med eller, med de undantag
som angivas 1 24 och 25 §§, forvirva annat dn guld, mynt, viixlar, checkar,
anvisningar, obligationer och andra fér den allmiinna rorelsen avsedda
forskrivningar utom sddana som medfora ritt till betalning fOrst efter
utfiirdarens Gvrigy fordringsigare (forlagsbevis).

Omi rdt for sparbank ait driva fond -
kommissionsrirelse finns bestd@mmel-
ser [ fondkommissionslagen
(1978:000).

24 §2

Sparbank fir forvirva

1. fastegendom, tomtriitt och bostadsritt for att bereda sparbanken lokaler
for dess inrvmmande eller tillgodose dirmed sammanhiingande behov,

2. aktic i bolag, vilket uteslutande har till syfte att forvalia fast egendom
cller tomtriitt som forviirvats for det under | angivna dndamadlet, och
forlagsbevis. som utfirdats av sadant bolag,

3. inventarier, vilka anskaffas for rorelsen eller till fastighet, som spar-
banken dger, eller titl lokaler, som sparbanken i dvrigt innehar,

4. bostadsriitt for att bereda bostad &t ndgon som ir anstilld i sparban-
ken.

Arende om forvirv enligt forsta stycket av fast egendom. tomtritt eller
aktie avgdres av huvudminnen, om ej annat f6ljer av sparbankens regle-
mente. Detsamma giller drende om forbiitiring av byggnad i vilken
sparbankens lokaler éro eller avses bliva inrymda.

Sparbank far till belopp, som vid varje tidpunkt sammaniagt svarar mot
hogst tio procent av sparbankens egna fonder, forviirva andel i sadan
ckonomisk forening eller aktie i sddant bolag, som med regeringens
godkinnande verkar som en sammanslutning av svenska sparbanker for
tillgodoseende av gemensamma intressen eller garantifondbevis eller fortags-
bevis, som utfirdats av foreningen eller bolaget. eller 1 ovrigt tillskjuta medel
till foreningen eller bolaget.

Utover vad som foljer av tredje stycket fir sparbank efter tilistdnd av

1 Senaste fydelse 1968:602.
2 Scnaste lydelse 1975:228.
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tillsynsmyndigheten tillskjuta medel till forening cller akticbolag som avses i
nimnda stycke, om antingen det tillskjutna kapitalet icke kan grunda
upplaningsritt eller ticka krav pa eget kapital hos {éreningen. bolaget cller
annorstides eller fraga dr om kreditaktiebolag som har till huvudsakligt
indamal att ldmna lan mot sikerhet i form av pantritt pa grundval av
inteckning i bostads-, kontors- eller affirsfastighet. Efter tillstind av
regeringen far sparbank forviirva aktic liven i annat svenskt akticbolag, vars
dndamal kan anses gagneligt fOor bankvisendet eller det allmiinna. samt
garantifondbevis eller forlugsbevis utfirdat av saddant bolag.

Sparbank som medverkar vid emission av aktier eller fortagsbevis pd den
allmiinna marknaden farefter tillstand av tillsynsmyndigheten forviirva aktie
eller forlagsbevis som ingdr i emissionen. Sddan aktie eller sddant (Grlagsbevis
skall sparbanken avyttra si snart det limpligen kan ske och senast ctt &r efter
forvirvet. Om synnerliga skil foreligga, kan tillsynsmyndigheten {orlinga
denna frist.

Sparbank som har tillstand att driva
tondkommissionsrirelse fdr. fir att
un(IerIZJl'lla rorelsen, i samband med
denna dessutom forvdarva aktie, emis-
sionsbevis, forlagsbevis sami andel i
aktiefond och i ekonomisk fGrening.
Sparbank fdr dock ej inneha sddan
egendom 1ill hiigre anskaffningsvarde
an som anges i 16\ forsta siveket
Sfondkommissionslagen (1978:000).

Om synnerliga skdl foreligga, kan
tillsynsmyndigheten medgiva att spar-
bank fdr inneha egendom som avses i
sjditte sivcket i storre omlaining dn
som anges dir.

39 ¢

Styrelsen far, om reglementet medgiver det, uppdraga 4t styrelseledamot
eller annan att ensam eller i forening med annan avgdra drenden av
peskaffenhet att annars ankomma pa styrelsens egen provning.

Om den befogenhet, som skall tillkomma person som avses i forsta stycket,
Aligger det styrelsen att meddela foreskrifter i en for ett ar i sander faststitld
instruktion. Avser uppdraget beviljande av kredit, skofa grunderna for
kreditgivningen faststitlas. Styrelsen skall, s& snart det kan ske, till tillsyns-
myndigheten insinda avskrift av instruktionen och underritta myndigheten

3Senaste lydeise 1975:228.
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om de dindringar som vidtagas i instruktionen.

Uppdrag enhigt (@rsta stycket kan niir som helst dterkallas eller inskriinkas.
Utan hinder av uppdrag far styrelsen sjilv avgdra irende av vurje slag.

Styrelsen far ¢j uppdraga it enskild styrelseledamot efler annan att avgéra
drende, som avser

1. inriittande eller indragning av filial eller dvertagande av annan bankro-
rclse.

2. forvirv eller avyttring av tastighet, som ir avsedd for sparbankens
intymmande eller tor at tilgodose diirmed sammanhiingande behov,

3. beviljunde av kredit tifl befuttningshavare, som avses i 308 forsta
stycket, eller annun befattningshaviare, som ensam eller i férening med annan
far avgora pd styrelsen ankommandec iirenden, till den som ir gift med sadan
befuttningshavare, tll person som avses i 30 § andra stycket cller till bolag,
forening cller annan summuanslutning, vari sddan person ér styreiseledamot
eller som deliigare elier medlem har ctt visentligt ekonomiskt intresse; {6r
kredit, som nu sigs, far dock styrelsen faststiilla vissa grinser, inom vilka
utan styrelsens beslut i varje sirskilt fall kredit far beviljas i och for en av
lantagaren idkad rorelse,

4. forviiry av aktie eller forlags-
bevis @ andra full dn da fraga dr om
ahne ofter forlagsbevis, sont dr utmitt
cller pantsatt for sparbankens ford-
ran,

4. forvirv av aktie, emissionshevis,
{Orlagsbevis samt andel i akriefond
och | ekonomisk firenmg | andra fall
in da fraga dr om sddam vardepap-
per, som dr utmiitt eller pantsatt for
sparbankens fordran, cller forvdrver
sker med stid av 24 3 sjdree siveker oclt
stvrelseheshin angdende forviiver ef
kan utan oldgenhet avvakras,

5. fasistillande av allminna riintesatser {6r in- och utlaning: dock att
beslut, om det dr pakallat av allmin rinteforindring, fir utan styrelsens

horande meddelas for tiden tll niéista styrelsesantmantriide,

6. meddelande av bestiimmelser om kassaverksamheten vid sparbanken

eller om rérelsen i dess helhet vid filial och hur denna rorelse skall dvervakas

frin huvudkontorets sida.

Bestimmielser om kredit skolu gélla dven i fraga om garantiforbindelse,

som sparbank iklider sig.

Denna lag wriider 1 kraft den 1 januari 1980.

17 Riksdagen 1978179. 1 saml. Nr 9
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6 Forslag tjll
Lag om andring i lagen (1956:216) om jordbrukskasserirelsen

Hirigenom foreskrivs att 30 och 32 8% lagen (1956:216) om jordbrukskas-
serorelsen skall ha nedan angivna lydelse.

Nwvarande hdelse Fireslagen Ivdelse

303!

Kreditkassa fir lana ut pengar och anskaffa medel till utianingen i den
ordning denna lag toreskriver samt idka verksamhet som star i samband
diirmed.

Jordbrukskasss far ej for egen rikning lana in pengar fran allmiinheten,

Utan tillstdnd av tillsynsmyndigheten far kreditkassa icke mottaga virde-
handlingar till forvaring och forvaltning. Tillstdnd far meddelas endast om
kassian med hiinsyn tll dess organisation och forvaringsanordningar samt
fonder kan pa ctt betryggande sitt handha sddan verksamhet. Nir forutsitt-
ningar icke lingre foreligga for tillstand, far det aterkallas.

I kreditkassas stadgar skall angivas vilken rarelse kassan far utdva.

Om ritr for cenirathassa atr driva
fondkaommissionsrorelse finns bestdm-
melser i fondhommissionslagen
(197800001,

Kreditkassa far forvirva

1. fust egendom. tomtriitt och bostadsriatt for att bereda kassan elter
ansluten Kassa lokaler for dess inrvmimande eller tilgodose didrmed samman-
hiingande behov.

2. aktic i bolag. vilket uteslutande har ull svfte att forvalia fast cgendom
cller tomtritt som forvirvats for det under 1 angivna indamdlet, och
torfagsbevis, som utfirdats av sadant bolag.

3. inventarier, vilka anskaffas for rorelsen eller till fastighet, som kassan
ager, eller till lokaler. som kassan i ovrigt innchar,

4. bostadsriti for att bereda bostad at ndgon som dr anstiitld i kassan elleri
ansluten kassa.

Arende om forviirv enligt {orsta stycket av fast egendom. tomtritt eller
aktie avgores av stiimman, om ¢j annat {oljer av kreditkassans stadgar.
Detsamma giiller dirende om forbitttring av byggnad i vilken kuassans cller
anslulen kassas lokaler iiro eller avses bliva inrymda.

Centralkassa far tll betopp. som vid varje tidpunkt sammanlagt svarar mot
hogst tio procent av kassans och anslutna jordbrukskassors cget Kapital

FSenaste Ivdelse 1968603
ISenaste Ivdelse 1973:229,



Prop. 1978/79:9 259
Nuvarande hdelse Foreslagen Ivdelse

forvirva andel i sadan ckonomisk férening cller aktie i sddant bolag, som
tillgodoser fér kreditkassor gemensamma intressen, eller gurantifondbevis
eller forlagsbevis. som utfiirdats av féreningen eller bolaget, eller i ovrigl
tillskjuta medel ull féreningen eller bolaget.

Utdver vad som f6ljer av tredje stycket far centralkassu efter tillstdnd av
tillsynsmyndigheten tillskjuta medel till forening eller aktiebolag som avses i
nimnda stycke, om antingen det tillskjutna kapitalet icke kan grunda
upplaningsriitt eller ticka krav pd eget kapital hos foreningen, bolaget eller
annorstddes cller fraga dr om kreditaktiebolag som har till huvudsakligt
indamdl att limna 1an mot sikerhet i form av pantridtt pd grundvat av
inteckning 1 bostads-, kontors- eller affirsfastighet. Efter tillstdnd av
regeringen far centralkassa forvirva aktie dven 1 annat svenskt aktiebolag,
vars dndamdl kan anses gagneligt (6r bankvisendet eller det allminna, samit
garantifondbevis eller forlagsbevis utfirdat av sddant bolag.

Centralkassa som medverkar vid emission av aktier cller fortagsbevis pa
den allminna marknaden far efter tillstand av tillsynsmyndigheten forvirva
aktic eller forlagsbevis som jngar i emissionen. Sadan aktie clier saddant
forlagsbevis skall centralkassan avyttra sa snart det lampligen kan ske och
senast elt ar efter forviirvet. Om synnerliga skil foretigga, kan tillsynsmyn-
digheten forlinga denna frist.

Centralkassa som har tillstdnd att
driva fondkommissionsréorelse fdr, for
ant underlitta rirelsen, 1 samband
med denna dessurom farvédrva aktie,
emissionsbevis, farlagshevis samt an-
del @ akuefond och i ckonomisk
forening. Centralkassa 1dr dock ej
inneha  sddan  egendom  oll - hiigre
anskaffningsvdrde dn som angesi 16 3
Jorsta siveker fondkommissionslagen
(1978:000).

Om synnerliga skal foreligea, kan
tllsynsmyndicheten medgiva att cen-
tratkassa fdr inneha ecgendom som
avses i sjare siekel i stirre omfatining
an som anges ddr.

Denna lag trider i kraft den | januari 1980.
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Utdrag
LAGRADET PROTOKOLL

vid sammantride

1978-05-29

Nirvarande: f. d. justitierddet Brunnberg, regeringsradet Petrén, justiticradet
Sven Nyman, justitierddet Knutsson.

Enligt protokoll vid regeringssammantride den 20 april 1978 har rege-
ringen pd hemstillan av statsrddet Bohman beslutat inhidmta lagradets
yttrande dver forslag till

1. fondkommissionsiag,
lag om Stockholms fondbérs,
lag om riitt att forfoga 6ver annan tillhoriga virdepapper,
lag om dndring i lagen (1955:183) om bankrorelse,
lag om iindring i lagen (1955:416) om sparbanker,

. lag om &ndring i lagen (1956:216) om jordbrukskasserorelsen.

Forslagen har infor lagridet foredragits av hovriittsassessorerna Lars
Bredin och Lars Noltorp.

Forslagen foranleder foljande yitranden.

Sw AW

Forslaget till fondkommissionslag
1%

Brunnberg, Petrén och Sven Nyman:

I denna paragraf definieras bl. a. termen virdepapper. Det finns anledning
att nigot droja vid hur objekten for den handel som regleras genom
lagforsiaget skall betecknas.

I nuvarande lagstifining benimnes de virdehandlingar om vilka ar fraga i
detta lagstiftningssammanhang fondpapper. Forandringen betrédffande
terminologin frdn fondpapper till virdepapper foreslogs av fondbérsutred-
ningen i dess betdnkande Fondbdrsen (SOU 1973:60 s. 131). Motiveringen
dartill var att termen fondpapper i forordningen (1908:129 s. 1) angdende en
sirskild stimpelavgift vid kép och byte av fondpapper har givits en speciell
innebord, som négot avviker frin definitionen i 1 § FL. Utredningens forslag
har foljts i lagradsremissen utan nirmare kommentarer.

Det finns emeliertid skl dverviga om den nuvarande terminologin skall
overges sa lattvindigt. Till att borja med kan fastslas att, sévitt dr kdnt, den nu
rddande olikheten betriffande begreppet fondpapper i FL och i nimnda
stampelforordning icke foranlett ngra oldgenheter. Nagot akut behov av en
andring finns ej.
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1 forsta hand maste beaktas att begreppet virdepapper for nirvarande
férekommer pi manga héll i lagstiftningen i en annan och mera vidstrickt
bemirkelse dn termen ges i lagforslaget. Grinserna dr flytande och mening-
arna om begreppets innebdrd delade. En firsk och dversiktlig framstiillning
av debatten om ordet virdepappers rittsliga innebdrd finns i Walin: Lagen
om skuldebrev, 1977 s. 87 not 1. Allmint kan sigas att termen vanligen
anvindes i lagspraket i en vid betydelse, 1. ex. dd i 15 kap. 7 § fordldrabalken
talas om “*penningar eller virdepapper” som allmin beteckning for en viss
kategori av myndlings tillgdngar. I samma kapitels 5 § talas om “aktier eller
diirmed jim(orliga virdepapper” for vilkas inkdp krivs tillstdnd av $verfor-
myndare i den tydliga avsikten att utesluta alla sddana viirdepapper vilka icke
dr jamlorliga med aktier. Att termen virdepapper i lagspriket har en
vidstriickt innebdrd och brukas for att helt allmint beskriva dokument som
representerar ett dverldtbart virde framgar dven av 4 § lagen (1914:45) om
kommission, handelsagentur och handelsresande, som talar om att orsilja
cller inkdpa varor, virdepapper eller annan 10s egendom. Ofta utgdr man i
lagstifiningen fran att det finns en stor mingd virdehandlingar av skilda slag.
Av dessa tar man ut den grupp man vill behandla, t. ex. aktier, andelsbevis
eller obligationer, och ldgger vid beskrivningen avrundande till “och andra
liknande virdepapper™.

Mot bakgrund av denna lagstiftningsteknik, som synes alimint godtagen,
ter det sig enligt vlr mening mindre vilbetdnkt att i nu fdrevarande
lagstiftning ga dver till att ge en legaldefinition av termen virdepapper, som
innebir att den inskriinkes till att avse vissa i definitionen uppriknade slag av
véardepapper med uteslutande av alla andra existerande former av virdepap-
per, vilka i mera generella lagar inrdknas i begreppet virdepapper. Med
fortsatt tillampning av denna metod kan efterhand ordet virdepapper komma
att j skilda lagar beteckna mycket varierande grupper av virdepapper.

Det synes darfor oklokt att ndrdet nu finns i lagstiftningen sedan merin 50
ar en klar term "fondpapper™ dverge denna. For ctt fasthallande vid denna
talar ocksd att sammansittningsledet fond- har en i dessa sammanhang
inarbetad betydelse. Det talas sdlunda om fondbérs, fondhandel, fondkom-
missiondr. Begreppet fondpapper har visserligen ursprungligen avsett endast
rintebirande statsobligationer, men det har i vart fall sedan 1919 omfattat
dven in- och utlidndska aktier och andra obligationer. Att nu vidga begreppet
ytterligare ndgot och lata det ticka dven konvertibla skuldebrev och andelar i
aktiefond synes naturligt. Fondpapper dr alltsd en klart avgrinsad grupp inom
det storre begreppet virdepapper. I nu gillande 1 § FL tillimpas denna teknik,
som dr den i forildrabalken m. fl. centrala lagar accepterade. Virdepapper dr
det Gvergripande begreppet. D4 blir fondpapperna en del av dessa. 11 § FL
uttrycks det sa: Viirdepapper som nu sagts — dvs. aktier, obligationer etc. -
benidmns 1 lagen fondpapper.

Man bor undvika ett lagsprak dir termen virdepapper brukas dels generelit



Prop. 1978/79:9 262

som beteckning for allehanda viirdehandlingar som pa ett eller annat siitt ir
foremal for overlatelse dels i olika slag av speciell lagstifining med
legaldefinitioner som bendmning pd varierande sammansatta grupper av
virdepapper. | en definition avses vissa virdepapper, i en annan andra.

Med hiinvisning till det anforda finner vi anledning ifragasiitta om man icke
borde Overviga att i de nu framlagda lagforslagen genomgdende utbyta
termen virdepapper mot termen fondpapper, nidr man blott har de kategorier
papper varom nu dr frdga i tankarna. Skulle man komma till att sa bér ske, fari
forevarande definitionsparagraf ordet virdepapper i punkt 5 bytas mot
fondpapper. 1 13§ torde ordet virdepapper brukas savil i den vidare
meningen som i ¢verensstimmelse med den i lagforslaget angivna legalde-
finitionen. Dai 13 § forsta stycket 3 talas om viirdepapper synes nimligen vid
en jimforelse med 15 § forsta stycket 3 och 4 avses dven andel i ekonomisk
forening och andra papper én sddana som ticks av definitioneni l §. Niri 13 §
forsta stycket 5 talas om viirdepapper och andra viirdehandlingar far man anta
att ordet virdepapper foljer legaldefinitionen och ordet virdehandlingar
givits en Overgripande betydelse.

73

Lagrddet:

Foreskriften i forsta stycket att bankinspektionen skall godkinna fond-
kommissionsholags bolagsordning ér utformad efter ménster av banklagstift-
ningens bestimmelser om stadfistelse av bolagsordning for bankaktiebolag
samt reglemente for sparbank och jordbrukskreditkassa. Sddan stadfistelise
dgerrum i ett tidigt skede av foretagsbildningen och &r en forutsittning for att
registrering skall fa ske. Tillstdnd att driva fondkommissionsroreise kan
diiremot sikas av ett redan registrerat aktiebolag. I sddant fall kan bankin-
spektionens granskning av bolagsordningen inte fa nigon direkt inverkan pé
bolagets registrering. Granskningen blir endast ett led i inspektionens
provning av tillstindsfragan. Mot denna bakgrund synes 7 § forsta stycket
sakna sjilvstindig betydelse, och lagrddet foreslar att bestimmelsen utgr.

Betriffande provningen av bolagsordningen ma ytterligare pdpekas
foljande. Enligt 2 kap. 4 § aktiebolagslagen skall bolagsordningen ange bl. a.
bolagets firma. Enligt den foreslagna fondkommissionslagen skali fondkom-
missionsbolags firma innehalla ordet fondkommission (12 §), medan annan
4n fondkommissionir inte fir anvinda detta ord i sin firma (4 §). Hirav foljer
4 ena sidan att bankinspektionen vid sin provning av en ansékan om tillstdnd
tilt fondkommissionsrirelse skall kontrollera att ordet fondkommission ingér
i sokandebolagets firma, och 4 andra sidan att patent- och registreringsverket
torde ha att viigra registrering av ett aktiebolag, vars firma innehéller detta
ord, eller av en indring i bolagsordningen, som innebir att ordet infors i
firman, sdvida inte bolaget har tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse.
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Detta innebir att, om ett nytt bolag bildas for att driva fondkommissionsrg-
relse, tillstdndsfragan bor prévas innan bolaget registreras, vilket mojliggors
av regeln i 6 § andra stycket. Skall ett existerande bolag dvergd till sddan
rorelse, far forst bolagsstimman besluta om erforderliga dndringar i bolags-
ordningen, bl. a. savitt ror firman, varelter bolaget kan ansdka om tillstdnd
hos bankinspektionen. Sedan sddant tillstdnd har limnats kan beslutet om
andringar i bolagsordningen registreras.

83

Lagrddet:

Aul vad som ir foreskrivet om aktiebolag i allmiinhet giiller ocksa sddant
aktiebolag som har tillstand att driva fondkommissionsrorelse behéver inte
uttryckligen utsigas. Det kan inte heller anses behovligt att ange att de
sirskilda regler som lagen innchaller om fondkommissionsbolag har fore-
tride framfor vad som #r foreskrivet om aktiebolag i allminhet. Med hiinsyn
hiirtill och d4 bestimmelsens placering innebir vissa problem forordar
lagradet att paragrafen far utgd ur lagen. Om sé sker kan till undvikande av
storre dndringar i paragrafindelningen 6 § andra stycket lampligen brytas ut
till en sérskild 7 § och nuvarande 7 § betecknas 8 §.

15 och 16 §§

Lagrddet:

Bland de viirdepapper som fondkommissionsbolag cnligt 15§ forsta
stycket 3 och 4 far forvarva for egen rikning nimns inte konvertibla
skuldebrev. Anledningen hiirtill torde vara att de betraktats sdsom obligatio-
ner, vilka enligt 15 § forsta stycket 3 far av fondkommissionsbolag fGrvirvas
for egen rikning. En foljd av detta betraktelsesitt blir att konvertibla
skuldebrev inte triiffas av regeln i 16 § som syftar till att begrinsa fondkom-
missionsbolags innehav av for spekulation limpade viirdepapper, till vilken
kategori obligationer inte hinforts.

Det kan emellertid ifragasiittas om inte konvertibla skuldebrev ir vil
ldmpade som spekulationsobjekt. Som utredningen anmirkt (SOU 1976:54 s.
106) avgors kurssittningen pd obligationsmarknaden i stort sctt av den
allmiinna rintenivdn och genom forhandlingar mellan jamstarka parter.
Skuldebrevets kurs paverkas givetvis av dess obligationskaraktir satillvida
att kursen rimligen ej bor falla under ett viirde som bestims av skuldebrevets
rinta, aterstdende loptid och det allminna rintelidget. Ovanfor denna
virdegriins synes dock kursen variera i relativt néra dverensstimmelse med
kursen pd den aktiec mot vilken skuldebrevet skall fa utbytas. Skuldebrevet
torde darfor som spekulationsobjekt vara att jaimfora med akticn.

Det anforda talar for att konvertibla skuldebrev borde upptagas som en
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siirskild kategori viirdepapper under 15 § forsta stycket 4. Detsamma giiller
skuldebrev forenade med optionsritt till nyteckning. Emellertid dr att miirka
att bankinstitut for ndrvarande torde ha obcgriinsad ritt att f6r cgen riikning
driva handel med och forvirva dessa slag av viirdepapper (Gfr 54 § lagen om
bankrorelse, 23 § lagen om sparbanker och 31 § lagen om jordbrukskassero-
relsen). Eftersom fondkommissionsbolag inte bor dlidggas lingre gaende
restriktioner i detta hiinseende édn bankinstituten vill lagradet inte foresla
ndgon iindring i det remitterade forslaget pd denna punkt. Skulle den
pagiende 6versynen av banklagstifiningen leda till att konvertibla skulde-
brev likstilles med aktier, synes motsvarande dndring bora goras i fondkom-
missionslagen.

23§

Lagrddet:

Enligt forsta stycket i denna paragraf f&r fondkommissionsbolag ej
forbehdilasig andel i vinst pd affir, som bolaget ej fir avsluta for egen rikning.
I specialmotiveringen till stadgandet siigs att detta iir en folyd av forbudet for
fondkommissionsbolag att driva annan verksamhet én den som har angetts i
lagen eller for vilken bolaget har fatt sdrskilt tillstdnd (13 §). Det framhalls, att
23§ utformats efter forebild av bl.a. 64 § lagen om bankrorelse, dir
motsvarande forbud giller mot att bankaktiebolag “vid avtal om kredit eller
eljest i sin rorelse™ forbehailer sig vinstandel.

I betidnkandet har en likartad bestinmimelse upptagits sdsom 18 §. Aven dir
forekommer uttrycket vid avtal om kredit eller eljest i sin rorelse”.
Motiveringen till stadgandet aterfinns i avsnittet om fondkommissionsfir-
mornas kreditgivning (SOU 1976:54 s. 107 ff). Det torde ocksé vara tydligt att
det frimst dr i samband med kreditgivning for viirdepappersaffiar som sidant
forbehall om vinstandel triffas varom 23 § handlar.

De restriktioner i friga om fondkommissionsbolags verksamhet som
uppstills i 13§ dr av olika slag. For de i forsta stycket av paragrafen
uppriknade verksamhetsgrenarna giller som en huvudregel att syftet med
dem skall vara att underlatia fondkommissionsrérelsen och att de skall ha
samband med denna. Betriffande kreditgivning stadgas vidare, att den far
ske endast mot sikerhet varom stadgasi 21 §, dvs. i allminhet virdepapper av
visst slag. Med uppstillandet av detta krav &syftas att sikra att kreditgiv-
ningen har samband med fondkommissionsrorelsen. 1 friga om ritt for
fondkommissionsbolag att kdpa, silja och byta vardepapper for egen rikning
stadgas i 13 § forsta stycket att den begransning skall iakttagas som angesi 15
och 16 §§. Av dessa regler dr i detta sammanhang av sarskilt intresse de
virdegriinser for eget innehav som stadgas i 16 §.

Det ir tydligt att, om fondkommissionsbolaget vill limna kredit till en
kund f6r att denne skall kunna géra en vinstgivande viirdepappersaffir,
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kreditgivningen - alldeles oavsett om vinstandelsforbehdll gors eller inte -
maste ha samband med bolagets fondkommissionsrorelse och att kravet |
21§ pa siirskild sikerhet maste uppfyllas. Vanligen har viil ocksd kreditgiv-
ningen det sambandet med fondkommissionsrirelsen att det ir fondkom-
missioniren som genomfor affiren for kundens ritkning.

Betriffande de viirdemiissiga begrinsningarna i 16 § uppkommer vid
kreditgivning med vinstandelsforbehall frigan hur beritkningen skall ske.
Om fondkommissionsbolaget dinnu inte har fyllt sin kvot enligt 16 § och hela
kundens inkdp av virdepapper ryms inom det lediga utrymmet, foreligger
givetvis intet hinder enligt 23 § mot transaktionen: fondkommissionsbolaget
hade kunnat gora inkopet for egen riikkning. Om & andra sidan inkdpet inte il
ndgon del ryms inom bolagets kvot, ir det tydligt att férbehdll om vinstandel
inte fir géras. Men om bolaget enligt 16 § hade kunnat for egen rilkning kopa
en del av de ifrdgavarande viirdepapperna, kan man stilla sig frigan om
sadant forbehall under alla torhdllanden bor vara forbjudet. Avfattningen av
23 § tyder ndrmast pd att detta iir avsikten och anledningen hartill kan
formodas vara att regeln ansetts nédviindig for aut hindra kringgiende av
bestimmelserna om tilliten verksamhet.

Bestimmelsen reser fridgan om det dverhuvud ir Eimpligt att fondkom-
missionsbolag deltar i vinstandelisaffirer inom ramen for sin fondkommis-
sionsrérelse och i verksamhet som det enfigt 13 § fOrsta stycket driver i
samband med denna. Besvaras frigan nckande, skulle 23 § forsta stycket f3
den avfattningen att fondkommissionsbolag ej far forbehélla sig andel i vinst
pa affiir som bolaget avslutar i sin fondkommissionsrorelse eller i sddan
verksamhet som anges i 13 § forsta stycket.

25 %

Brunnberg, Sven Nvman och Knuisson:

Enligt denna paragraf skall lagens bestimmelser om fondkommissionsbo-
fags verksamhet och om tillsyn dver fondkommissionsbolag i tillimpliga
delar giilla ocksa vissa foretag som har niira samband med fondkommissions-
bolag. Rickvidden av denna bestimmelse ér inte helt klar.

En friga som instiller sig dr om uttrycket “foretag™ endast syftar pa
juridiska personer. 1 s fall skulle regeln inte bli tillimplig exempelvis om
huvudaktieiigaren i ett fondkommissionsbolag sdsom enskild niringsidkare
driver handel med virdepapper eller kreditgivning mot sikerhet i viirdepap-
per. Detta torde emellertid vara ett exempel pa sddant kringgaende av lagen
som paragrafen dr avsedd att forhindra. Man bor darfor utgd fran att regeln i
princip skall omfatta iven verksamhet som drivs av fysisk person. Lvdelsen
ligger inte hinder i viigen for en sidan tolkning. Regeln bor emellertid inte
nmligen ges sadan rickvidd att den hindrar dgaren av ett fondkommissions-
bolag att placera sin privata formogenhet i virdepapper, som han sjilv
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forvaltar. En avgriinsning som synes vil forenlig med bestimmelsens syfte
uppnds om i uttrycket “foretag” inliggs att det skall vara friga om en
vrkesmiissigt bedriven verksamhet (jfr definitionen av “foretagare™ i 26 §
lagen (1953:603)om motverkande i vissa fall av konkurrensbegriinsning inom
niringslivet).

Nira samband mellan foretag skall enligt f6rsta stycket tredje meningen
anses foreligga. om i huvudsak samma personer har ctt bestimmande
inflytande over foretagen och en betydande andel i resultatet av foretagens
verksambhet. Det far antas att denna bestimmelse dr avsedd att uttommande
beskriva de fall di niira samband i paragrafcns mening toreligger. Bestim-
ningen ir efter ordalagen betydligt mera restriktiv dn beskrivningen av
“nirmare samband™ i 17 § FL och 25 § utredningens forslag. Nigon annan
motivering hirtill har inte limnats dn att regeln har utformats med forebild t
aktiebolagslagens koncernbegrepp. Det kan emellertid ifrdgasitias om inte
regeln oavsiktligt har fatt ¢n alitfor sniiv avfattning. Som exempel pé fall som
inte tdcks av rcgeln kan ndmnas {6ljande: Fondkommissionsbolaget ir
dotterbolag till eti akticbolag, diir aktieinnehavet dr spritt pa sddant sitt att det
inte finns nagon som kan anscs ha ctt bestimmande inflytande 6ver bolaget.
Fondkommissionsbolaget och det andra foretaget dgs av olika personer, vilka
uppbiir avkastningen vardera av sitt foretag, men de bdda foretagen forvaltas
under gemensam ledning, exempelvis pa grundval av ett samarbetsavial. De
bada foretagen leds av en och samma person, men resultatet tillfaller inte
denne utan nagon annan, exempelvis hans barn eller en storre dgarkrets. Vi
ifrigasitier om inte syftet med 25 § skulle tillgodoses bittre med f6ljande
bestimning av “samband”, vilken nirmare anknyter till den gillande
lydelseni 17 § FL:

“Nira samband skall anses foreligga, om de bada foretagen leds av samma
eller i huvudsak samma personer eller om vinsten av foretagens verksamhet
helt eller till betydande del skall, direkt eller indirekt, tillfalla samma eller i
huvudsak samma personer.”

Aven vad giller fragan om vilka regler i lagen som blir tillimpliga pé det
nirstaende fSretaget inger forslaget viss osikerhet. Hinvisningen till bestim-
melserna om fondkommissionsbolags verksamhet torde i huvudsak innebiéra
foljande. Det nirstiende foretaget far inte utan tillstdnd av bankinspcktiionen
bedriva verksamhet av annat slag iin som anges i 13 § forsta stycket, och
verksamheten skall ha samband med fondkommissionsrdrelsen och syfta till
att underlitta denna. Forctaget far inte utfirda forskrivningar som anges i
14 § och far inte utan tillstand forviirva egendom av annat slag dn som siigs i
15 § forsta stvcket. Det sirskilda tillstindskravet i 15 § andra stycket omfattar
ocksa det niirstende foretaget, och betriffande innchav av akticr m. m. géller
for fondkommissionsbolaget och det niirstdende foretaget gemensamt den
begrinsning som framgir av 163. Aven 17 och 19-24 §§ torde vara
tillimpliga pa det nirstaende foretaget. Ddremot kan det forefalla tveksamt
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om utrymme finns for att uppstilla sirskilda kapitaltickningsregler enligt
18 § for andra forctag in fondkommissionsbolag. Nagon absolut hinder
hidremot synes dock inte foreligga.

Vad betriiffar tillsynen (orefallet det klart att bankinspektionen har ritt att
foreta undersokning hos det nirstdende foretaget enligt 28 § andra stycket
och avkriiva foretaget uppgifier och material som avses i 35 §. Vidare kan
inspektionen meddela foretaget foreliggande enligt 30 § forsta eller andra
stycket. Aven crinran och foreskrift cnligt 31§ kan komma i friga.
Foreliggande eller foreskrift kan (Grenas med vite. Reglerna i 32 och 33 3§ lidr
knappast kunna tilliimpas pa foretag som inte iir aktiebolag, men om ett
narstaende foretag drivs i aktiebolagsform kan det komma i fraga att tillimpa
dessa bestimmelser. Det torde dock knappast vara avsett att inspektionen
alluid skall vara skyldig att férordna revisor enligt 32 § i niirstiende foretag
som 4r aktiebolag. Aven 34 § torde i och for sig vara tilliimplig pa niirstdende
foretag med de modifikationer som kan foranledas av att foretaget inte drivs i
aktiebolagsform.

Vad giiller dvriga bestimmelser i lagen kan fortjiina papekas att regeln om
tystnadsplikt i 44 § (Orsta stycket och straffbestimmelsen i 48 § inte omfattas
av hidnvisningen i 253. Detsamma giller regeln om begriinsning av
befattningshavares egna viirdepappersaffirer i 39 §. Denna paragraf ir
emellertid formulerad pd sddant.sitt att den kommer att omfatta dven
personer som visserligen primért dr knutna till det nérstaende f6retaget men
genom detta ocksd kan sigas ha anknytning tilt fondkommissionsbolaget.

Petrén:

For att undvika ett kringgdendc av lagstiftningen pd sd sétt, att vissa av de i
13§ forsta stycket beskrivna verksamhetsgrenarna flyttas over pa frin
fondkommissionsbolaget formellt fristdende sidoforetag, har i remissen
under denna paragrat foreslagits att vad som stadgas i de tva avsnitten som
handlar om fondkommissionsbolags verksamhet (13-24 §¥) och om tilisyn
over fondkommissionsbolag (26-36 §§) skall i tillimpliga delar gilla dven om
sddant nérstdende sidoforetag. Mojlighet till dispens helt eller delvis har
oppnats genom en uttrycklig regel ddrom.

Reglerna om begridnsningarna i fondkommissionsbolags verksamhet
liksom reglerna om tillsyn dver sddant bolag dr pd méinga punkter langtga-
ende och ibland utformade av hiinsyn till andra intressen dn dem som star i
forgrunden i ett sidoforetags verksamhet. Regler till kontroll av kreditgiv-
ningen har t.ex. inget storre intresse, om sidoforetaget c¢j svsslar med
kreditgivning. Vad som under sddana omstidndigheter skall forstas med i
tillampliga delar’ blir i manga lidgen svarbedomt och litt godtyckligt.

Det foreslagna stadgandet kan icke sigas fvlla ur riittssiikerhetssynpunkt
ofrdnkomliga krav pa forutsebarhet vad betriiffar den framtida lagtildmp-
ningen. Nigon mojlighet att erhélla en opartisk tolkning av lagrummets
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innebord star icke heller till buds {6r den berérde. Hinvisning sker niimligen
till i huvudsak icke straffsanktionerade pabud och forbud, dér reaktionen i
anledning av 6vertridelse ar tgiird fran bankinspektionens sida, i sista hand
dterkallelse av fondkommissionsbolagets tillstdnd att driva fondkommis-
sionsrorelse. Bankinspektionens beslut ir visserligen dverklagbara till rege-
ringen, men dennas Overprévning kommer ldngt i efterhand och kan
formodas fa begriinsad praktisk betydelse. Dispensgivningen dr ocksa lagd pa
bankinspektionen. Mdjligen bor fullfoljden till regeringen dirvidlag tillmiitas
siorre vikt.

Med hinsyn til} att friga dr om vittgdendc ingrepp i enskilds rittssfir stalls
man av riittssiikerhetsskil infor attilagstiftningen pd ett eller annat sitt skapa
méjlighet for den enskilde att i det sirskilda fallet fa klarhet i vad som giller
f6r honom.

Om man vill behalla regeln i den foreslagna helt opreciserade formen,
ifrigakommer att infdra en ordning genom vilken ett nérstiende sidof6retag
kan erhdlla ett forhandsbesked om foretaget 6verhuvudtaget ir sddant att
regeln i denna paragraf har giltighet for dess del. Vidare bor i ett saddant
forfarande mera precist kunna avgdras vad som skall fGrstds med i tillampliga
delar, dvs. vilka begriinsningar verksamheten ir underkastad och om vilka
tillsynsétgérder det ir fraga. Har giller det icke ndgon lamplighetsprovning
utan ren lagtolkning. Av hinsyn hirtill bor forfarandet fa en judicicll
karaktir. Exempelvis kunde ordnas sa att bankinspektionen i forsta hand
beslutar om forhandshesked men med mdjlighet till fullfoljd il regerings-
ratten. Denna domstols arbetsborda kan icke miirkbart pdverkas av en sddan
regel.

Anses inte viigar av detta slag framkomliga, blir man nodsakad att i lagen i
detalj ange vilka regler i de bada avsnitten av denna som man vill skola gélla
iven for sidoforetagen.

Till vad lagridets ovriga ledamoter yttrat om tolkningen av ordet foretag
kan jag ansluta mig.

29§

Lagrddet:

I andra punkien foreskrivs att tillstdnd att driva fondkommissionsrorelsc
kan aterkallas om fondkommissionsbolag évertrider fondkommissionsla-
gen, uppenbart ¢j iakttar sina uppdragsgivares intressen eller pd annat sétt
visar sig olimpligt att utdva sadan rorelse.

Uppenbarligen bor inte varje 6vertridelse av lagen utgdra dterkallelsegrund
och mahiinda inte heller varje uppenbart asidosittande av uppdragsgivares
intresse. Avgorande fir anses vara om fondkommissionsbolaget genom sitt
handlande i berrda hiinseenden visat sig olampligt att utdva fondkommis-
sionsrorelse. Detta kommer till uttryck om andra punkten erhiller foljande
lvdelse:
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“fondkommissionsbolag genom att dvertrada denna lag eller uppenbart
dsidositta uppdragsgivares intresse efler pd annat sitt visar sig oldmpligt att
utdva sadan rorelse.”

30§

Lagradet:

Enligt forevarande paragraf avses bankinspekiionen fa befogenhet att, om
den aterkallar tillstdnd {or fondkommissionsbolag att driva fondkommis-
sionsrorelse, ocksd meddela foreskrift for bolaget som berdvats tillstdndet att
upphoéra med sddan rorelse. Sidan foreskrift, som skall ha formen av
foreliggande, kommer enligt den allminna regeln i 45 § att kunna forenas
med vite. Enligt 47 § straffas den som driver fondkommissionsrérelse utan
tillstdnd med béter eller fiingelse i hogst ett &r. Om ett fondkommissionsbolag
berdvas sitt tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse men trots detta
fortsitter verksamheten, kan salunda den fysiska person som inom bolaget dr
ansvarig hirfor domas for en brottslig giarning som kan fa frihetsstraff till
pafoljd. Denna sanktion haremellertid icke ansetts tillridcklig. Foreldggande
enligt forevarande paragraf att upphora med verksamhet skall riktas mot
bolaget, vilket som juridisk person icke kan nas med straffhotet. Bankin-
spektionen kan p4 detta sédtt genom att siitta vitet tillrickligt hogt utforma ctt
for den foreliggande situationen avpassat hot, vilket kan bestimmas att gélla
obegrinsad tid framat. Aven om det tekniskt sett r friga om ett vite, blir
féljden att man vid sidan av det allminna straffhot som ar riktat mot de
fysiska personer som dr verksamma inom fondkommissionsbolaget tillskapar
ett for det enskilda fallet i administrativ ordning bestamt sérskilt hot som
triffar den juridiska personen, dvs. ett slag av strafflag in casu. Forfarandet
kan inte utnyttjas i alla fall av otilldten fondkommissionsrérelse utan blott
mot den som har haft tillstind att driva sddan r6relse men fatt tillstéandet
aterkallat.

Denna form f6r kombination av straff- och viteshot dr ovanlig. Huvud-
principen i svensk offentlig ritt far aliyamt anses vara att straff och vite icke
far aldggas i anledning av samma girning. Denna grundprincip har egentligen
genombrutits endast i fall d& nagon vid straffhot lagls att fullgoéra en
prestation. Trots att underldtenheten varit kriminaliserad genom en straff-
bestimmelse, har det samtidigt funnits méjlighet att i viss omfattning bruka
viten, stundom upprepade viten, for att soka framtvinga den utcblivna
prestationen (se hdrom lagradets uttalande i prop. 1954:20 s. 204 f).

Annorlunda stéller det sig i forevarande fall. Man synes hir vara i fird med
att bryta nya vidgar inom svensk straffratt betriiffande siddana delikt som
forekommer inom ramen for juridiska personers verksamhet. Ett och samma
positiva handlande bade kriminaliseras genom en generell straffbestimmelse



Prop. 1978/79:9 270

i lag, som endast giiller de individer som sjilva utlor ¢ller har ansvaret (6rden
ifrdgavarande girningen, och beligges med vite tilf obegrinsat belopp
beslutat av en administrativ myndighet, vilket triffar den juridiska personen
och dess formdGgenhetsmassa. Som forebild fér kombinationer av denna art
har aberopats marknads{oringslagstifiningen. I denna iir dock fraga om viten,
som ir resultatet av ett med sedvanliga réttssiikerhetsgarantier omgiirdat
forfarande infor domstol. Vidare tiicker vitesregeln ett betydligt mer omfat-
tande omrade in straffbestimmelserna. Att sprida denna ordning inom
forvaltningen i allménhet och anvinda den for att med vitesférbud sanktio-
nera handlingar som exakt dvercnsstimmer med vad som ir straffbelagt
Oppnar vida perspektiv. Det synes lagrddet knappast ldmpligt att i ett
lagstiftningsiirende av s speciell natur som detta utan foregdende utredning
introducera denna i stort sctt nya straffordning. Ett sddant systems behdv-
lighet torde bora provas i ett stdrre sammanhang och pa ett bredare underlag
an som nu foreligger.

Regeln i denna paragraf om bankinspektionens riitt att foreliigga bolag, vars
tillstdnd aterkallats, att upphora med fondkommissionsrorelsen bor utgl.

Paragrafens f6rsta stycke skulle d& fa {oljande lydelse.

* Aterkallar bankinspektionen tillstand ait driva fondkommissionsrorelse,
kan inspektionen foreligga bolaget att, intill dess denna rorelse har avveck-
lats, upphora med annan verksamhet.”

Petrén:

1 andra ledet av paragrafens {Orsta stycke ges bankinspektionen befogenhet
att, intill dess fondkommissonsrorelsen avvecklats, foreligga bolaget att
upphdra med annan verksamhet. Det dr d& frdga nirmast om de i 13§
angivna slagen av verksamheter. Sex sddana 4r angivna i forsta stycket av
sistndmnda paragraf. Dirutdver kan fondkommissionsbolag pd grund av
sirskilt tilistand av bankinspektionen enligt andra stycket nimnda paragraf
driva helt annan verksamhet, t. ex. fastighetsforvaltning. For obehorigt
drivande av dessa verksamheter giller icke nagot straffstadgande. 1 och med
att fondkommissionsrorelsen formellt upphort, har det tidigare fondkom-
missionsbolaget full frihet att driva sddan verksamhet varom stadgasi 13 §.1
denna del ar salunda utrymmet for ett efter omstindigheterna anpassat
forbud for bolaget att fortsétia sddan verksamhet som utgjort ett accessorium
till fondkommissionsrorelsen begrinsat till tiden for dennas avveckling.

En regel om ritt for bankinspcktionen att meddela vitesbelagt foreliggande
pa detta filt kan tinkas ticka ett behov. Detta kan dock knappast vara sérskilt
stort. Aven vad giller sidoverksamheter enligt 13 § fOrsta stycket torde ofta
en dvergangsperiod for avveckling vara erforderlig. En kreditgivning enligt
13 § f6rsta stycket 1 kan exempelvis knappast avvecklas frdn den ena dagen
till den andra utan fordrar normalt en ganska lang tid fér omplacering,t. 0. m.
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lingre dn den som fordras for avvecklingen av fondkommissionsrérelsen,
vilken normalt bor kunna ske under férhallandevis kort tid. Nagot behov av
att for denna begrinsade tid forbjuda bolaget fortsitta med annan verksamhet
4n den som bolaget bedriver med stod av 13 § forsta stycket torde knappast
foreligga. Om bolaget enligt 13 § andra stycket fatt sérskilt tillstand till t. ex.
fastighetsforvaltning, synes icke rimtigt att bankinspektionen skulle kunna
forbjuda bolaget att just under avvecklingstiden syssla med denna aktivi-
tet.

I sammanhanget dr att mirka att bankinspektionens befogenhet att
meddela vitesforeldggande giller ocksd sddant fondkommissionsbolag
nirstdende foretag som avses i 25 §. Enligt lagrddsremissen kan sddant
foretag vid vite foreldggas att under avvecklingstiden upphora med sin
verksamhet. Det kan erinras om att foretag enligt 25 § torde kunna vara séval
juridisk som fysisk person och ha skiftande slag av verksamheter. Vad som
skall forstds med regeln i 25§ om att forevarande tillsynsparagraf ar i
tillampliga delar géllande for ndrstdende foretag dr oklart. Man kan t. ex. stélla
fragan om bankinspektionen skall d4ga forbjuda sddant foretag att driva nagon
som helst verksamhet och besluta om forbud dven for verksamhet som icke
har samband med fondkommissionsrorelsen. Ur allmén réttssikerhetssyn-
punkt synes ritten att forbjuda verksamhet under avvecklingstiden bdra
begransas till att gilla sddan verksamhet som anges i 13 § forsta stycket.
Didrmed far man en klar avgridnsning vad géller savil fondkommissionsbo-
laget som narstdende fGretag.

Om vad jag nu forordat skulle beaktas, skulle paragrafens forsta stycke fa
foljande lydelse.

" Aterkallar bankinspektionen tillstand att driva fondkommissionsrorelse,
kan inspektionen foreligga bolaget att, intill dess denna rorelse har avveck-
lats, upphora med verksamhet av det slag som anges i 13§ forsta
stycket.”

318

Lagrader:

Bankinspektionen har ett uppenbart behov av att betriffande fondkom-
missionsbolag kunna bruka tillsynsitgirder som ir mindre ingripande in
aterkallelse av bolagets tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse. Sadana
atgirder Kan, s&vitt framgdr av forslaget, bli aktuella i olika sammanhang.
Sérskilt foljande situationer synes vara fortjinta av beaktande. )

I vissa lidgen ir forhallandet det att inspektionen i och for sig har gruad for
ett beslut att dterkalla tillstandet enligt 29 § 2 eller 3. Bolaget kan ha visat sig
olampligt att driva fondkommissionsrorelse eller dess rérelse har provats vara
till skada f6r det allmiinna. Inspektionen bir da ha majlighet att i stillet for att
aterkalla tillstdndet inskridnka sig till att ge bolaget en skriftligerinran. Denna
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Atgiird blir da ett alternativ tll aterkallelse.

De o6vervakningsuppgifter som avilar bankinspektionen har nirmare
angivits i 27 3. Enligt forsta stycket skall inspektionen dvervaka bolagets
foljsamhet vad betréffar den forfattningsreglering som styr fondkommis-
sionsverksamheten, den egna bolagsordningen och stimmans och styrelsens
beslut. I andra stycket anges inspektionens uppsikt skola avse forhdllanden
som giller bolagets siikerhet eller som har betydelse foren sund utveckling av
fondkommissionsverksamhelen. Aven i anledning av brister, som fram-
kommit vid denna sida av inspektionens tilisyn och som icke ir av den art att
de kan foranieda &terkallelse av tilistindet, bér inspektionen ha mdjlighet att
meddela det felande bolaget skriftlig erinran.

I de nu angivna bada fallen bor en skriftlig erinran kunna forbindas med
foreskrift om réttelse. Sdan foreskrift kan enligt den allmiinna regein i 45 §
forenas med vite. D& vitet dirvid kan bestimmas till sddant belopp. att
bolaget sannolikt efterkommer foreskriften, erfordras icke i lagtexten nagot
sdrskilt villkor om att det kan antas att bolaget later sig rittas av erinringen.
Foreskriften om rittelse bor icke kunna gi utanfor vad som erfordras for
missforhdllandets avhjdlpande. P& detta sitt blir skriftlig erinran for inspek-
tionen ett effektivt hjidlpmedel vid genomforandet av tilisynen, sidan den
angivits i 27 och 29 §§.
~ Emellertid kan uppenbarligen ocksd i annat fall 4n som nu angivits
missforhéilande visa sig forcligga i fondkommissionsbolags rorelse. Ocksé
s&dant missforhallande bor bankinspektionen kunna patala. Det bor lamp-
ligen ske i den lindrigare formen av en anmirkning genom ett beslut som kan
overklagas. En anmirkning bor icke kunna forenas med en formell foreskrift
om riittelse och vitesforeldggande. Diremot kan givetvis inspektionen gora
nigot uttalande om hur enligt dess mening missforhéllandet kan avhjilpas.
Det torde da i allminhet ligga i bolagets intresse att, dven utan att formella
tvangsmedel brukats, medverka till att rittelse sker.

Under angivna forhallanden kan paragrafen fa foljande lydelse:

“Foreligger forhéllande som anges i 29 § 2 eller 3 fir bankinspektionen
meddela fondkommissionsbolaget skriftlig erinran i stéllet for att aterkalla
bolagets tillstdnd. Inspektionen far dven meddela fondkommissionsbolag
skriftlig erinran, om bolaget eljest icke fGljer i 27 § {orsta stycket angivna
stadganden och beslut eller om annat forhéllande foreligger som menligt
inverkar p& bolagets sikerhet eller motverkar en sund utveckling av
fondkommissionsverksamheten. Skriftlig erinran far forenas med fGreskrift
om rittelse.

Foreligger missforhallande hos fondkommissionsbolag i annat fall &n som
anges i forsta stycket, fir bankinspektionen i sirskilt beslut géra anmirkning
hirom.™
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36 §

Petren:

136 § ir friga om samma typ av foretag som i 25 §, ndmligen sddant som
forvaltar, handlar med cller bitriider vid handel med viirdepapper eller limnar
kredit mot sikerhet i virdepapper. SKillnaden mellan foretag enligt 25 § och
enligt 36 § dr att i forra fallet skall foretagets verksamhet huvudsakligen besta
i sddan sysselsdttning, medan i senarc fallet det 4r tillfyllest att féretaget
Sverhuvud bedriver ndgon verksamhet av angiven art. Att dessa foretag
regleras i denna lag beror pa att de har samband med fondkommissionsbolag.
Enligt 25§ skall detta samband vara “nira”, vilket medfor lingtglende
konsekvenser for det s. K. sidoféretaget. I denna paragraf talas om “visentligt
samband™. I motiven redovisas nirmare kriterierna hirfor, varav framgér att
visentligt samband innebdr cn ligre grad av samband. Jag ifragasétter om en
vitessanktionerad uppgiftsskyldighet bor dvila andra dn de i 25 § angivna
sidoféretagen.

Uppgiftsskyldigheten angivs i motiven vara behovlig for att sikerstitla att
den aktiesparande aliménhetens intressen icke dsidositts. Samtidigt pApekas
att bankinspektionen i allminhet kan {4 de dnskade upplysningarna direkt
fran fondkommissionsbolaget, varfor bestimmelsen forvintas fi ett
begrinsat tillimpningsomrade.

Foretag som enligt forslaget av bankinspektionen vid vite fOreldgges att
ldmna upplysningar har mdgjlighet att hos regeringen Gverklaga beslutet
hdrom och pa det sittet fa fragan om vésentligt samband féreligger mellan sig
och fondkommissionsbolaget narmare provad.

37§

Lagrdder:

Denna paragraf anger villkoren for att bankinstitut skall erhalla tillstidnd att
driva fondkommissionsrorelse. | motiven sigs att det givetvis inte avses att
varje sparbank eller centralkassa skall erhalla tillstand till fondkommissions-
rorelse. Négon sérskild bestimmelse till forhindrande hdrav har dock icke
befunnits erforderlig. Lagforslaget uppstiller endast tva villkor for tillstands-
givningen; ingetdera limpar sig som grundval {or en allmin behovsprovning
inom omradet.

Det torde knappast komma i friga ati en sparbank eller centralkassa, som
vill ge sin kundkrets den service som en fondkommissionir kan erbjuda och
som skaffat sig personal med vederbirliga kvalifikationer, skulle vara
olamplig att driva fondkommissionsrorelse, dven om denna skulle bli av
begrinsat omfang. Svérligen kan man péstd att en sddan rorelse skulie vara till
skada for det allmiinna.

Man far dirfor rikna med att bankinstitut som kan komma att anséka om
tillstand 1 allmidnhet inte kan vigras sadant tillstind.

18 Riksdagen 1978/79. | saml. Nr 9
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39-41 8§

Brunnberg, Sven Nyman och Knutsson:

De i dessa paragrafer meddelade bestimmelserna syftar till att vinnaen viss
overvakning och kontroll 6ver virdepappersaffarer som gors av s. k.
“insiders”. Till denna grupp riknas i forslaget befattningshavare eller annan
med anknytning till fondkommissionsbolag cller bankinstitut, om han
normalt har insyn i uppdragsgivares virdepappersaffdrer av viss omfattning.
Reglerna innebir forbud for sddan person att forvirva virdepapper annat in
for langsiktig {6rmogenhetsforvaltning (39 §), skyldighet for honom att
anmila sitt eget och vissa nirstdende fysiska och juridiska personers
virdepappersinnechav till fondkommissionsbolaget eller bankinstitutet och
skyldighet for detta att fora forteckning dver anmiiningarna och halla den
tillgdnglig t6r bankinspektionen (40 §) samt skyldighet {or styrelsen {or eller
verkstillande direktor hos fondkommissionsbolaget eller bankinstitutet att
erinta befatiningshavare eller annan som avses i 39§ om att han ar
anmélningsskyldig enligt lagen (41 §). :

Aven om vi hyser vissa beténkligheter mot en dylik ingdende kontroll, vill
vi inte motsitta oss en overvakning betriffande personer, som pi grund av
befattning eller cljest har anknytning till den fondkommissionsverksamhet,
som lagen #r avsedd att reglera, liksom i friga om nirstdende fysiska och
juridiska personer. D& i forevarande paragrafer talas om “bankinstitut™
innebir emellertid detta, att kontrollen gér utdver den angivna ramen. i det
att dven bankinstitut som inte driver fondkommissionsrorelse kommer att
berdras. Det har i drendet inte visats, att det skulle vara nédviindigt att pé
detta sitt draga in under kontrollen alla sistndmnda bankinstitut, stora som
smé, om de har nagon anstdlld eller eljest anknuten med sarskilda insikter i
storre viirdepappersaffirer. Och vidare méste det anses principielit oriktigt att
infora regler om en sidan utvidgad tillsyn i en fondkommissionslag. Skall
denna kontroll inforas bor det ske genom sirskilda bestimmelser i lagen om
bankrorelse, lagen om sparbanker och lagen om jordbrukskasserdrelsen.

Vi forordar att i 39 och 41 §§ uttrycket “fondkommissionsbolag eller
bankinstitut™ utbytes mot “fondkommissiondr” samt att i 40 § uttrycken
“fondkommissionsbolaget eller bankinstitutet™ samt ‘fondkommissions-
bolag och bankinstitut™ utbytes mot “fondkommissiondren™.

Vidare foreslar vi att lagtexten jimkas dels sa att 39 § inledes med orden
“Den som pa grund av befattning cller eljest har anknytning till etc. - =" och
dels sa att 41 § avfattas pa foljande sitt: “Styrelsen {or eller verkstillande
direktsr hos fondkommissionir skall skyndsamt skriftligen erinra den som
avses i 39 § om hans anmilningsskyldighet enligt denna lag™.

Perren:
139-41 §§ har utformats ett system {or kontroll av att vissa personer med
siarskild insikt i handeln med virdepapper icke otillborligen utnyttjar dessa
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sina kunskaper.

Systemet dr sd konstruerat att i 39 § ges en beskrivning av den kategori
personer som avses. Den dr allmant avfattad. Ordningen bygger pa att det
finns en grupp personer som pé grund av anknytning till fondkommissionir
eller till bank. sparbank cller centralkassa {Or jordbrukskredit, som icke dr
fondkommissionir, normalt har insikt i uppdragsgivares virdepappersaffi-
rer. som har sidan omfattning att det allmidnna forsiljningsvirdet kan
paverkas. Beskrivningen dr si vag att det maste uppstd talrika griinsfall.
Négon kan d& och da ha sddan insikt men det 4r ovisst om han kan sédgas ha
det normalt. Féren annan kan gilla att han visserligen har kontinuerlig insikt
i vissa vdrdepappersafTdarer, men det dr tveksamt om dessa affarer annat dn
sporadiskt kan ha négot inflytande p& det allminna f6rsédljningsviardet av det
ifrdgavarande virdepapperet. Forslaget dr emellertid s konstruerat, att den
grupp personer for vilka reglerna skall gilla miste kunna klart avgridnsas och
varoch en berord utpekas. Hinsyn kan inte vid personkretsens bestimmande
tas till tillfdlliga fordndringar betriffande insynen, enidr ett omfattande
registreringssystem skall byggas upp kring varje person. Kretsen méste darfor
ha en viss konstans.

Urvalet skall enligt 41 § tydligen i princip goras sd att det 4r den
fondkommisionir respektive det bankinstitut vartill anknytningen finns som
har att underritta den enskilde som befinns tillhéra den ifrdgavarande
kategorin hirom. Den utpekade ar oftast en arbetstagare hos kommissijo-
néren eller institutet men kan ocksa vara en utomstdende. Nigon straffsank-
tion #r ej stadgad, utan ordningen bygger p4 att kommissionir respektive
institut gor ctt riktigt urval och att envar av de utpckade — dven de som ej dr
arbetstagare — lojalt finner sig i denna bedomning av hans situation.

Sedan pa deta siitt gruppen avgransats, dligger det enligt 40 § forsta stycket
den som blivit forklarad anmaélningsskvldig att till det bolag och bankinstitut
till vilket han har anknytning uppgiva sitt eget innehav av virdepapper och
successivl alla #ndringar i detta innehav. Diarutéver skall han limna
upplysningar iiven om makes och omyndiga barns, sammanboendes och
vissa niirstdende juridiska personers innehav av virdepapper. Varje bolag och
bankinstitut for sedan cn forteckning over dessa anmalningar vilken skall
vara tillgdnglig for bankinspektionen.

Hiremot kan formellt erinras att den anmilningsskyldige icke i alla de
angivna ltallen har nigon mdjlighet att limna de foreskrivna upplysningarna.
En make ir icke pliktig att informera andre maken om sina véirdepappersaf-
farer, an mindre sammanboende inbdrdes. Icke heller dr det visst att den
anmdlningsskyldige har sddan insikt betrdffande de viardepappersaffirer som
olika nirstiende juridiska personer gor att han kKan limna meddelande dirom
till registret hos kommissionédren eller bankinstitutet.

Det ligger nira till hands att jamféra den registrering som nu pibjuds med
den som skall ske enligt lagen (1971:827) om registrering av akticinnchay. |
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senare fallet giller skyldigheten att uppge aktieinnehav en i 2 § sistnimnda
lag klart avgrinsad grupp personer sisom styrelseledamot, verkstillande
direktér och revisor. Vidare avser registreringsskyldigheten endast innehav
avaktieridet aktiebolag i vilket den uppgiftsskyldige har sitt uppdrag eller sin
tjinst. Dessutom omfattar Jagstiftningen blott borsnoterade bolag elier bolag
upptagna pd den s. k. fondhandlarlistan. De registrerade uppgifterna blir
tillgdngliga for envar. Uppgift skall ldmnas dven om makes/makas. barns och
vissa juridiska personers aktieinnehav.

Den i lagradsremissen foreslagna uppgifisskyldigheten skiljer sig i en rad
avseenden fran vad som giller enligt 1971 ars lag. Som redan nimnts har
kretsen av anmiilningssk yldiga icke bestimis genom vissa formella kriterier
utan av en tamligen vag beskrivning. En betydelsefull olikhet &r att enligt
forslaget uppgiftsskyldigheten giller alla siddana virdepapper som enligt
lagens definition kallas viirdepapper, dvs. icke bara sddana aktier, om vilkas
marknadsvirde det &r friga, utan dven aktier i sdvil borsnoterade bolag som
alla andra aktiebolag, obligationer och andelar i aktiefonder. Medan salunda
1971 &rs lag avser bestamda personers innehav av aktier i ett visst aktiebolag,
tar forslaget sikte pa en diffus grupp personers totala innehav av aklier,
obligationer m. m.

Enolikhet dratt de upplysningar som limnats enligt 1971 ars lag #r avsedda
att stillas tilf aliminhetens {orfogande. Upplysningarna enligt lagforslaget
skall endast komma till bankinspektionens kdnnedom. Hos denna torde
materialet vara underkastat sidan sekretess, varom stadgas i 18 § sekre-
tesslagen.

I bada fallen skall upplysningar limnas icke bara om eget innehav utan
dven om vissa ndrstdendes innehav. Den nyss anmirkta omstandigheten att
en uppgifisskyldig icke kan tvinga exempelvis make/maka att limna
upplysning leder till den konklusionen att den som icke kan fa de i lag
foreskrivna uppgifterna frn sina nirstdende dr {orhindrad ata sig sddana
uppdrag som avses i 2§ 1971 ars lag.

Sanktionssystemet dr utformat pd olika sitt. Underlitenhet att fullgéra
skyldigheten enligt 1971 4rs lag dr kriminaliserad. Négot straff dr icke
foreskrivet for den som brister i uppgiftslimnande enligt {orslaget. Sank-
tionen blir i stiillet att vitesforeldggande far riktas mot fondkommissionédren
enligt 45 § lagen. Liknande tvangsatgarder far, d& friga dr om bankinstitut
som icke dr fondkommissioniir, antagas kunna brukas mot detta institut
enligt den for detta gillande lagstiftningen. 1 sista hand blir friga om
aterkallande av fondkommissionirens tilistdnd eller liknande atgird mot
ovriga bankinstitut. Om exempelvis en hos en fondkommissionar anstélld
med insyn av det slag varom ir fraga for sin arbetsgivare anmiler att hans
sammanboende icke vill for honom omtala vilka olika slag av vidrdepapper
han eller hon dger — i och for sig en icke helt osannolik situation - &terstér for
fondkommissioniren icke annat dn att avskeda arbetstagaren, om han vill
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vara siker att icke forlora sitt tillstdnd att driva fondkommissionsrérelse.
Huruvida den anstiilldes oférmdga att kunna upplysa sin arbetstagare om en
med honom sammanboendes allminna virdepappersinnchav arbetsrittsligt
ir en godtagbar grund for uppsigning ir ett ytterligare spdrsmal som jag
maste limna obesvarat.

Jag stiiller mig tvivlande till om virdet av denna nya kontrollanordning
uppviiger de svérigheter och det intrdng i enskildas forhallanden som den
fororsakar. Som framgér av det sagda kan den dessutom i vissa delar rent
faktiskt icke genomforas. Jag maste diirfor avstyrka dessa regler. Behov av
ingripanden mot olimpligt bruk av “inside”-vetande i fondhandeln kan
limpligen tillgodoses genom ett pa vanligt vis straffsanktionerat forbud foren
pé visst sdtt avgriinsad grupp personer att gora vissa likaledes kiartavgrinsade

"

slag av virdepappersaffarer.

Fo6rden hindelse bestimmelserna skulle genomforas, kan jag i andra hand
ansluta mig till de synpunkter lagradets ovriga ledaméter anfort om
stadgandenas utformning.

44§

Lagrddet:

Denna paragraf giller skyddet for annans affirsforhélianden eller person-
liga forhallanden.

Forsta stycket har till féreméal den som é&r eller har varit ledamot i
fondkommissionsbolags eller bankinstituts styrelse eller befattningshavare i
sddant forctag. Liksom i frdga om kontrolibestimmelserna i 39—41 §§ kan
under alla omstiandigheter ifrgaséttas nédvindigheten och lampligheten av
att i detta sammanhang och i denna lag infora en reglering for sddana
bankinstitut, som ej bedriver fondkommissionsrorelse.

Ocksd skyldigheternas omfattning fortjinar uppmiirksamhet. Den nu
giillande regeln om tystnadsplikt finns i 11 § FL. Den avser dock allenast
uppdragsgivares affarsforhéllanden, om vilka kommissionir fatt kinnedom i
denna cgenskap. Han fér icke heller i strid med sin uppdragsgivares intresse
begagna sig av kiinncdomen.

Det remitterade forslaget gér vida utdver vad som enligt vad nyss sagts nu
giller. Styrelscledamot eller befattningshavare hos fondkommissioniir
forbjuds i forslaget att obehorigen yppa eller nyttja vad han under styrel-
seuppdraget eller i tjansten fitt veta om annans affirsforhallanden eller
personliga forhallanden. I motiven hinvisas till sekretessregeln i lagen om
bankrorelse. Denna innehaller emellertid ndgot helt annat ién det remitterade
forslaget. 1192 § lagen om bankrorelse heter det: Enskildas forhailanden till
bankaktiebolag ma ej i otringt mal yppas.

Nir det 1 det remitterade forslaget talas om annans aftirsforhillanden,
maste det ses som ett uttryck sammanfattande just det som utgdr underfaget
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for fondkommissionsverksamheten. Det ir ju kunskapen om olika enskild-
heter i framfor allt de borsnoterade aktiebolagens affarsforhllanden, som
utgor grundlaget for en fondkommissiondrs bedomningar och som styr
bolaget i dess dagliga handlande. Det dr med utgdngspunkt frn detta vetande
som Kommissionidren gor sina kdp och forsdljningar for sina kunders
rakning.

I forslaget gérs visserligen den begrinsningen att kinnedomen om bl. a.
annans affirsforhdllanden skall ha vunnits under styrelseuppdraget eller i
tjansten. Vad gilier styrelseledamot i fondkommissionsbolag dr denna
inskriinkning givetvis viktig. Det kan antas att de insikter en person i denna
stillning forskaffat sig betriffande andras affirstorhallanden i huvudsak
forvarvats utanfor styrelseuppdraget. Annorlunda forhaller det sig med den
vilken som anstdlld hos bolaget pd heltid dgnar sig yrkesmiissigt At
fondkommissionsverksamhet. Huvuddelen av vad han kinnertill om andras
affdrsforhallanden torde han ha erfarit i det 16pande arbetet i sin tjinst hos
fondkommissionsbolaget. M&hinda ir han sitt bolags bérsombud och hardé i
tjdnsten tillgdng till ett omfattande upplysningsmaterial rorande andras
affirsforhallanden bade sadant som hiirrér frin offentliga killor och sidant
som han inhdmtar pd andra vigar. Motsvarande giiller betriffande sddana
anstédllda hos bankinstitut, som driver fondkommissionsverksambhet, vilka
for sina arbetsgivare har hand om denna verksambhet.

| forevarande 44 § forsta stycket foresias forbud for personer tillhérande
senast namnda kategori att obehdrigen omtala och att obehorigen nyttja
denna sin i tjinsten erhalina kunskap. Regeln ror sjidlva nerveni tjinsteman-
nens arbete. Fondkommissonsverksamheten bestdr i utnyttjande av
kunskaper om andras affirsforhéllanden. Vad som nu foreslds kriminaliserat
ir det obehdriga yppandet och utnyttjandet. Som exempel pid obehorigt
nyttjande anfGres i motiven att tjinstemannen i sina privata aktieaffdrer
utnyttjar en uppgift om ett borsbolag som han fétt i fértroende.

Regeln forutsitter forekomsten av ett utvecklat system av yrkesetiska
regler, som anger var grinsen gir mellan det behoriga och det obehoriga
nyttjandet av en fondkommissionidrs vetande om forhéilandena inom
affirsvirlden, sirskilt i borsnoterade aktiebolag. Sddant vetande som hérror
fran offentliga kiillor, t. ex. nyheter i tidningar, kommunikéer fran borsbolag,
meddelanden frdn bérsledningen, etc. maste givetvis kunna brukas som
underlag for beslut om atgird i fondkommissionsverksamheten. Mera
tveksamt blir om det #r behorigt att nyttja kunskap om innehdllet i sddant
meddelande, om tjiinstemannen fatt vetskap ddrom innan énnu offentliggd-
randet skett. Ar han dé forbjuden att l4ta sitt handlande som fondkommis-
sionir paverkas av denna kunskap under tiden innan nyheten blivit offentlig
och fatt allmin spridning? En stor del av det vetande, som ligger till grund for
fondkommissionirs stillningstaganden, har denne inhdmtat genom olika
kanaler av privat karaktdr. Man méste dga en ingéende kiéinnedom om hur
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uppgifier rérande {orhallandena i olika bérsnoterade foretag sprids for att
kunna avgora vilka slag av uppgifter som en fondkommissioniir far ligga till
grund {6rsitt handlande och i vilka fall han obehdrigen utnyttjar en kiilla. Det
ror sig hiir om ett vitt filt av interna informationer, antaganden, gissningar,
spekulationer av olika slag. Det ir icke ldtt att mera exakt utforma de etiska
normer som behdvs f6r lagrummets tillimplighet. De som ¢j tilihér den grupp
varom nu ir friga och som kan fritt ge instruktioner om kép och forsiljningar
av viirdepapper ir dirvid ofdrhindrade att utnyttja all sin sakkunskap och
himmas icke av ndgon straffsanktionerad yrkesetik. Den foreslagna regeln
skapar sdlunda en yrkesetisk codex med ganska begrinsad rickvidd.
Lagradsremissen ger inte heller nagot egentligt underiag for hur denna
normbildning skall tillgé.

Aven om man skuile lyckas hirvidlag, méste beaktas att det i manga fall
blir svart att klarligga om vid en given affirstransaktion kinnedomen om ett
visst sakforhdllande vilken icke far fritt begagnas varit just den faktor som lett
fram till atgiirden. Det maste ofta bli vanskligt att motbevisa tjinstemannens
pastdende att han kommit till sin stAindpunkt av andra orsaker 4n kunskapen
om det ifrigavarande sakforhallandet. Likaledes kan i vissa ldgen vara svart
att bevisa att han erhallit den obehorigen nyttjade kunskapen i tjinsten.
Invinder tjinstemannen att han fatt kinnedom om ett visst forhdllande
utanfor tjansten, blir det sikerligen ofta nog ej sa latt att bevisa att han fau
informationen i tjdnsten.

Fondborsutredningen synes ej ha observerat den problematik som hir
berorts (se SOU 1976:54 s. 175). Den lagger fram en regel av samma innehéll
som den som finns i lagrddsremissen med den motiveringen att friga ir om
nagot sjalvklart.

Enligt lagrddets mening kan bestimmelsen ge anledning till allvarliga
svérigheter i tillimpningen. Ur praktisk synpunkt synes det tillfyllest med en
regel av samma innehdll som den nuvarande 11 § FL. Den ger uppdragsgi-
varen skydd mot illojalt beteende fran fondkommissionirens sida. Regeln
kan dirfor med allenast en smirre spraklig retuschering 6verforas till den nya
lagen. Om det skulle visa sig att ndgon i fondkommissionsrorelse pa ett
uppenbart obehorigt sitt begagnar sina kunskaper om enskildheter i affiirs-
livet, ger lagforslaget tillrickliga mojligheter till ingripanden enligt 29 och
31 88, Ett straffsanktionerat forbud behovs icke ddrutver {or dessa fall.

Viljes denna 16sning skulle paragrafen fa f6ljande lydelse:

“Styrelseledamot eller befattningshavare hos fondkommissionir far icke
obehdrigen yppa uppdragsgivares affarsforhallanden eller personliga forhal-
landen, om vilka han erhéllit kinnedom i denna sin egenskap, eller i strid med
uppdragsgivares intresse begagna sig av sddan kinnedom.

Den som hos bankinspektionen har tagit befattning med tillstinds- eller
tillsynsirende enligt denna lag far ej obehorigen yppa eller nyttja vad han
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dédrvid har fatt veta om annans affarsforhallanden eller personliga forhallan-
den.”

45§

Lagrddet:

Efter {orebild av 157 § lagen om bankrorelse har i denna paragrafintagits en
allmén foreskrift om ritt for bankinspektionen att foreldgga vite i anslutning
till att inspektionen meddelar foreskrift eller forbud enligt fondkommissions-
lagen. Regeln fir antas innebira att vitesforeldggande kan riktas dels mot
fondkommissionir, varmed i detta sammanhang far jamstillas bolag som har
fate sitt tillstdnd aterkallat under tid d& fondkommissionsrorelsen avvecklas
(se 30 §), dels mot sddant nirstdende foretag som avses i 23 och 36 §§. 1 6vrigt
torde vitesforeldggande ddremot inte kunna riktas mot fysisk person. Om
behov av vitesingripande skulle uppstd i de fall som avses i 41 §, f&r det
s&lunda riktas mot det fondkommissionsbolag eller bankinstitut varom ar
friga. Ytterligare md framhdllas att vitesforeliggande inte bor kunna
anvéndas for att framtvinga betalning av avgift enligt 43 §.

46 §

Pertrén:

Huvudsyftet med det foreliggande forslaget anges vara att ge allménheten
ett forstdrkt skydd i samband med fondkommissionsuppdrag. Detta syfte
uppnas genom en vidare utbyggnad av den redan enligt 1919 irs FL ganska
detaljerade Gvervakningen av dem som agnar sig at fondhandel i kommis-
sion. Villkoren for bedrivande av fondkommissionsrorelse har skdrpts och
tillsynsmyndigheten, bankinspektionen, har givits dn vidstricktare befogen-
heter dn forut. Daremot har i mindre grad beaktats de krav pé rittssikerhet
som de som driver niring pa detta omrdde kan framfora.

Enligt forevarande paragraf, som innehdller besvirsregeln, skall i alla fall
talan mot bankinspektionens beslut enligt lagen ftras hos en rent adminis-
trativ instans, nimligen regeringen. P4 ingen punkt har den som &r féremal
for dvervakning och kontroll i lagen anvisats mojlighet att {4 en harvid
uppkommen rittstvist avgjord i domstol och i ett forfarande omgirdat med
gingse rittssakerhetsgarantier. Endast utdémandet av forelagt och forfallet
vite kommer omedelbart pa grund av allminna regler att vara en fraga for
allmin domstol. Hir bortses ocksa fran civila ansprak som eventuellt kan
riktas mot staten.

P4 tvd punkter synes det mig naturligt att overviga fullfolid fran
bankinspektionen till férvaltningsdomstol.

Det ena omréadet giller tvister rérande avgifter enligt 43 §. vilka far



Prop. 1978/79:9 281

forutsittas komma att beslutas av bankinspektionen. Diirest meningsskiljak-
tigheter uppkommer mellan bankinspektionen som ensidigt beslutar i saken
och avgiftspliktig om huri siirskilt fall en avgift skall bestémmas bor talan mot
inspektionens beslut hirom foras hos forvaltningsdomstol, dvs. hos
kammarritt.

Den andra grupp av drenden dir en diskussion idr pdkallad giller
inspektionens bestut om aterkallelse av tillstdnd att driva fondkommissions-
rérelse enligt 29 §. Aterkallelse av tillstandet idr det ytiersta medel som star
bankinspektionen till buds for att komma till riitta med en fondkommissionér
som inspektionen ¢j anser halla méttet.

Fragan huruvida beslut om aterkallelse av ctt erhallet tillstdnd skall i
fullfsljdshinseende folja samma regler som giller {or beslut om tillstindets
meddelande behandlades i samband med forvaltningsreformen. 1 anledning
av ett (Orslag om att aterkallelsebeslut sdsom rubbande ett bestdende
rittsforhiliande i princip skulle fullf6ijas hos forvaltningsdomstol uttalade sig
departementschefen i princip for motsatt linje, ndmligen att hdila ihop
tillstdnds- och aterkallelsebesiuten inom samma instansordning (prop.
1971:30 s. 89-90). Emellertid 4r uppenbart att situationer kan forekomma, dé
sdrskilda skil foranleder ett fringdende av huvudregeln. Mycket talar f6r att i
forevarande fall liget dr av detta slag. Beslut om aterkallelse av tillstdnd att
driva fondkommissionsrorelse dr djupt ingripande for den det giller. Det &r
dirfor ett skarpt vapen i bankinspektionens hand. Det enskilda foretaget. som
enligt vad forut sagts 4dr i stort sett utan effektiva rittsmedel gentemot
bankinspektionens olika ingripanden, bor ges den tryggheten att, om det
skulle g sa Iangt som till ett dterkallelsebeslut, majlighet till domstolsprov-
ning star dppen.

Aterkallelsegrunderna i 29 § 4r tre. Uppenbart 4r att, om bankinspektionen
for ett aterkallelsebeslut dberopar punkt 3 - att rorelsen ir till skada for det
allminna — dverprovningen maiste ankomma pa regeringen. Vad betriaffar
aterkallelsegrunden under 1 dr det vanligen latt att konstatera om grunden ir
tilldmplig. Skulle riktigheten av bankinspektionens beslut hirom ifragasattas
torde en Overprovning i och for sig kunna goras av domstol lika vil som av
regeringen. I detta fall kan sdlunda talan fullfsljas till kKammarrdtt. Av sirskilt
intresse dr aterkallelse av tillstand enligt 29 § 2. I detta fall bygger beslutet pa
en limplighetsprovning. An klarare blir detta forhallande, om lagridets
anmirkning till lagrummet godtas. Goda skil skulle dirfor kunna anforas for
att lagga fullfoljdsprovningen hos en administrativ instans, dvs. hos rege-
ringen. A andra sidan #r det p4 just denna punkt det egentliga rittsskydds-
behovet finns. Ett fondkommissionsbolag kan ha ansprék pa att, da bolaget
skall berovas sitt tillstdnd pd grund av olimplighet, fA sin stillning provad i
rattslig vdg. Huvudkriterierna for att olamplighet visats #r att det skett en
Overtridelse av fondkommissionslagen eller ett uppenbart dsidosittande av
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uppdragsgivares intressen. Sadana frigor dr vill lignade att prévas i ett
domstolsforfarande. Olimpligheten kan visserligen ha dokumenterats ocksa
pd annat siitt, men det far d3 antas vara fraga om si djupgéende brister i
fondkommissionirens beteende att en bedomning om dessa skall leda till
forverkande av tillstindet limpligen bor géras av domstol. Att provning av
tillstdndsfragor av liknande art i annat fall lagts till férvaltningsdomstol utgér
forordningen (1973:221) om auktorisation och godkinnande av revisorer
exempel pa. Enligt 25 § nimnda férordning fullfoljes talan mot kommerskol-
legiums beslut i auktorisationsfraga hos kammarritt.

Under hiinvisning till det anférda vill jag for min del fororda att talan mot
beslut om avgift enligt 43 § i siirskilt fall och mot beslut av bankinspektionen
om &terkallande av tillstdnd att driva {ondkommissionsrorelse enligt 29 § 1
och 2 skall foras genom besvir till kammarrdtt och att talan mot annat
bankinspektionens beslut skall foras genom besvir till regeringen.

48§

Lagrader:

Den i denna paragraf upptagna straffbestimmelsen riktar sig endast mot
styrelseledamot eller befattningshavare hos fondkommissionsbolag, diremot
icke motinnehavare av eller befattningshavare hos foretag som anges i 25 och
36 §§. Straffbestimmelsen motsvarar 47 § FL. Sistnimnda lagrum stadgar
straffendast vid uppsatlig girning, ndmligen forande av oriktiga bocker i syfte
att vilseleda eller limnande av oriktiga upplysningar mot bittre vetande. 1
den nu foreslagna bestammelsen ndmns vid sidan av uppséatlig garning dven
oaktsamhet, och meningen torde vara att oaktsamt beteende skall vara
straffbart i frdga om sadvil limnande av oriktig upplysning som oriktig
bokforing. Detta skulle framga tydligare om forsta punkten erholl foljande
lydelse: “Styrelseledamot eller befattningshavare hos fondkommissions-
bolag som uppsétligen eller av oaktsamhet genom oriktig bokforing eller pé
annat sitt limnar bankinspektionen felaktiga upplysningar om verksam-
heten doms till béter eller fingelse i hogst ett &r”. Lagradet forordar att
stadgandet omformuleras pa detta sitt.

49 §

Lagrader:

Regeln i denna paragraf skyddar den som &sidosiitter ett mot honom riktat
vitesforeliggande mot att bli straffad for gérning som omfattas av foreldg-
gandet. Om vitesforeliggande har riktats mot en juridisk person, exempelvis
ctt fondkommissionsbolag, innebir regeln emellertid inte nigot hinder mot
bestraffning av en fysisk person, som foretar en straffbar handling vitken
tillika uigdr ett sidosattande av foreliggandet. Vid 45 § har framhdllits att
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vitesforeliggande inte torde kunna riktas mot fysisk person i annat fall in da
denne dr sadan foretagare som avses i 25 eller 36 §. Mot bakgrund hirav kan
konstateras att 49 § tar utomordentligt begrinsad praktisk betydelse, och det
kan ifragasittas om den inte utan oldgenhet skulle kunna undvaras.

Overgangsbestimmelserna

Lagrader:

I punkt 1 foreskrivs att FL skall upphora att gilla i friga om fondkom-
missionsrorelse, och i 6vergingsbestimmelse till lagen om Stockholms
fondbors foreskrivs att FL skall upphora aut gilla i friga om fondbdrsverk-
samhet. Avsikten dr uppenbarligen att FL - bortsett {rin vad som {oljer av
sirskilda overgangsregler — i sin helhet skall upphora att gilla nér de bdda nya
lagarna trider i kraft. Det kan emeilertid ifragasittas om detta resultat uppnés
med de foreslagna Overgdngsbestimmelscrna. FL innehdller ndmligen,
exempelvis i 49 §, vissa bestimmelser som inte géller enbart fondkommis-
sionsrorelse och fondborsverksamhet. For att det skall st Klart att dven dessa
delar av FL skall upphora att gilla foreslar lagradet att orden i friga om
fondkommissionsrorelse™ utgar ur punkt 1 av fvergéngsbestimmelserna till
fondkommissionslagen. Detta far till foljd att den i punkt 1 av 6vergéngsbe-
stimmelserna till lagen om Stockholms fondbors upptagna foreskriften om
upphivande till viss del av FL bor utga helt.

Forslaget till lag om Stockholms fondbérs

Lagrddet:

Lagforslaget inleds i 1 § med en definition av vad som forstds med
fondbdrsverksamhet. Dess egentliga dmne ir {rigan om hur fondbdrsverk-
samhet skall bedrivas och den sambhiilleliga kontrollen 6ver denna. Det synes
dirfor mest logiskt att lagen benimnes “"Fondborstag™. Den omstidndigheten
att Stockholms fondbors, vilken i lagforslaget méter som et redan existe-
randec organ och dir regleras endast i vad giller fondborsverksamheten, fatt
monopol pd s&dan verksamhet, leder icke till annat bedémande.

Petren:

Under forarbetena till forevarande lagforslag har man icke gjort nagot
samlat bedomande for att faststilla vad for slags rdttssubjekt Stockholms
fondbors ir. For att kunna ta stillning till forslaget pa en rad punkter ir det
dock onskvirt att kunna utgé fran en ndgotsanir genomtinkt syn betriiffande
fondborsens rittssubjektivitet. Ett forsok skall darfor goras att hir limna et
bidrag till karaktiristiken av Stockholms fondbdrs.

Det dricke behovligt att ingd nidrmare pa fondborsens historia {6r att kunna
sla fast att fondbo6rsen har ett privatrittsligt ursprung. Den har vuxit fram som.
en sammanslutning av och for dem. vilka varit intresserade av och
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engagerade t handeln med det slug av virdepapper, som i FL kallas
fondpapper. Efter hand har den handel med fondpapper och den notering av
kurser som f6rekommit pa borsen befunnits vara av ett betydande altmiint
intresse. Denna privatriittsliga sammanslutning har underkastats ingri-
panden frin det allminnas sida och ddrmed i 6kande grad erhaliit offentlig-
rittsliga inslag. Dessa har tillkommit successivt for tillgodoseende av aktuella
behov. Det ir dirfor icke Overraskande att den samlade bilden sidan den
framtriader i det remitterade lagforslaget foreter motsigelsefulla drag.

Det stdr utom tvivel att Stockholms fondbors dven efter [Grslagets
antagande forblir ett i grunden privatriittsligt subjekt. Dess egenskap av att
vara en sammanslutning av borsmedlemmar har visserligen starkt uttunnats
men icke genom alla ingreppen utpldnats. Borsmedlemmarna ir alljimt
kiirnan i organisationen och utan dem existerar icke nagon fondbors av den
art varom nu dr fraga.

Vad som skett genom &ren ir ait medlemmarna blivit mer och mer skjutna
i bakgrunden. Enligt forslaget far de en utomordentligt blygsam roll. Forst
kan fastslds att enligt remissen blott juridiska personer kan vara medlemmar.
Deras medlemskap blir avhiingigt av att ett statligt organ ger den juridiska
personen auktorisation att vara fondkommissiondr. Om denna statliga
myndighet berdvar en bdrsmedlem denna auktorisation, forlorar denne
dirmed ocksd automatiskt sitt medlemskap av borsen. Medlemmars normata
befogenhet i en sammanslutning att fa utse dennas ledning &dr starkt
reducerad. Medlemmarna utser blott tvd av nio styrelsemedlemmar. Vad
giller de ekonomiska forhillandena har medlemmarna av fondborsen fétt
behdlla ritten att utse en av de tva revisorerna. Den andre utses av statlig
myndighet. Didremot innehaller lagforslaget ingenting om till vilken instans
revisorerna skall rapportera och vem som skall meddela styrelsen ansvars-
frihet for dennas omfattande ckonomiska forvaltning. Overhuvud limnas i
lagforslaget helt oreglerat hur medlemmarna skall sammankomma. Med
denna del av riittssubjektets verksamhet befattar sig ¢j lagforslaget.

Fondborsen forutsittes idga ett kapital och ha en grundfond pa en million
kronor. Den dger utta avgifter av sina medlemmar. Aven andra som utnyttjar
borsens tjdnster betalar avgift till borsen. Det fir antas att, om Stockholms
fondbors skulle upplosas, dess medel skulle tillfalla dem som vid tidpunkten
ifriga vore medlemmar. Medlemskapet far dirfor formellt sett ett visst
ekonomiskt virde. Fondborsens kapital uppgar for nirvarande till Gver 3
millioner kronor.

Den verkstillande funktionen har tillagts borsstyrelsen. Det dr dirfor
forklarligt att styrelsens uppbyggnad och verksamhet ér dmne {6r cn stor del
av den offentligrittsliga regleringen. Styrelsens majoritet tillsittes sdlunda av
det allminna (ordférande och tre andra ledaméter av regeringen och en
ledamot av fullmiktige i riksbanken och i riksgidldskontoret gemensamt).
Styrelscn har tillagts avgorandet betriffande antagandet och uteslutandet av
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borsmedlem liksom betriffande borsmedlems val av ombud. Borsstyrelsen
har dverhuvud taget givits starka drag av myndighet. 1 forslaget anges att
forvaitningslagens regler om jidv skall tillimpas pd stvrelsens ledamdter.
Vidare har for handliiggningen av vissa drendegrupper foreslagits regler som
avser kommunikationsprincipens tilimpning. Dirvid har samma ordalag
brukats som i forvaltningslagen.

Diremot skall icke offentlighetsreglerna tillimpas pé borsstyrelsens verk-
samhet. Icke heller har lagstiftningen om offentliga funktionirer gjorts
tillimplig pa brschefen och 6vriga hos fondbdrsen anstillda. I vad mén dessa
personer utévar myndighet och didrmed blir underkastade reglerna i 20 kap.
brottsbalken om myndighetsmissbruk far anses oklart. Uppenbart dr dock att
fondbérsverksamheten innefattar uppgifter som ligger myndighetsutdvning
mycket nira. Beslut om vilka aktiebolags aktier som skall bli {oremal for
notering genom att aktierna inregistreras resp. avregistreras har genom dessa
besluts betydelse i olika riittsliga sammanhang nidrmast karaktir av utdvande
av myndighet. Ser man saken pa detta sitt dr fraga om en offentlig uppgift
som genom den fOresiagna lagen i enlighet med reglerna i 11 kap. 63
regeringsformen Overldmnas till ett enskilt rittssubjekt.

Borsstyrelsens beslut har klart bibehallit sin i princip privatriittsliga natur.
De harexempelvis icke gjorts 6verklagbara i administrativ vig. Icke heller har
nagon offentligrittslig klanderordning cller form for publik legalitetskontrol}
anvisats. DA icke heller ndgon sirskild privatréttslig form for klander vid
allmén domstol liknande den ordning som finns t. ex. betréffande aktiebolag
foreskrivits, kommer den rittsliga provningen av alla sdana beslut av
borsstyrelsen som har rittsverkningar, t.ex. beslut om antagande eller
uteslutande av borsmedlem, godkiinnande av bdrsombud, inregistrering eller
avregistrering av virdepapper etc., vid tvist meilan bérsen och enskild att ske
i den vanliga tvistemalsordningen vid allmin domstol. Aven da tvisten giiller
avgift. jiv mot styrelseledamot, kommunikationsprincipens anvindning
eller ndgot annat, ar tvisten hinforlig till allmént tvistemalsforum.

Bade borsens privatrittsliga grundkaraktir och det starka offentligrittsliga
instaget illustreras med stor tydlighet i den omfattande kontroll som
bunkinspektionen idger utdva Over borsen. Det kan dock frdn allminna
forvaltningsrittsliga  utgingspunkter ifrigasidttas om en rimlig balans
uppnatts vad giller reglerna om bankinspektionen som offentlig kontroll-
myndighet och borsen som enskilt ritissubjekt ledd av en starkt oftentlig-
rittshigt priglad styrelse. Denna foretrader visserligen ett enskilt ritissubjekt,
men den dr s& sammansatt att den som niamnts har stor likhet med offentlig
myndighet. Majoriteten av borsstyrelsens ledamdter har utsetts av statsorgan
som regeringen och riksdagsvalda fullmiktige. Dennu styrelse foreslas bli
detaljkontrollerad av en bankinspektion som vid tillsynen niarmast fungerar
som enmansinstitution och som ocksa har sitt mandat fran regeringen, dvs.
samma statsorgan som till stor del utsett styrelsen. I lagférslaget har styrelsen
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anvisats en formellt klart underordnad position. Bankinspektionen kan t. ex.
beordra styrelsen att sammantridda néir den finner sig ha siirskilda skl ddrfor.
Den idr alltid berdwtigad att lata sig vara representerad vid styrelsens
sammantridden och far ingripa i vilket drende som helst. Det dr anmiirknings-
vartatten styrelse av sa kvalificerat slag som borsstyreisen icke av lagstiftaren
betros med riitt att fA sammantrida pd egen hand utan nérvaro av
kontrollorganet. Det kan ifrigasidttas om icke cn biittre balans mellan
bérsstyrelse och bankinspektion bor efterstrivas.

Bankinspektionen har en allmiint granskande tillsyn. [ denna ingér
befogenhet att férbjuda verkstillighet av borsstyrelsens beslut, om den finner
beslutet strida mot lagen om Stockholms fondbors eller foreskrift meddelad
med stdéd av nimnda lag. Om det gitt s langt att ett dylikt olagligt
borsstyrelsebeslut redan blivit verkstillt, har inspektionen befogenhet att
aliiggua borsstyrelsen att gora rittelse. Inspektionen far dven g in och positivt
foreligga borsstyrelsen att fullgéra skyvldighet som avilar den enligt samma
lag eller med stod av denna utfirdade foreskrifter. Bankinspektionen ar
sdlunda utrustad bidde med en kassatoriskt verkande legalitetskontroll och
med ritt att tvinga borsen att vidta positiva dtgirder. Fondborsens karaktirav
privat rittssubjekt understrykes i detta sammanhang av att inspektionen
erhallit riitt att férena sina beslut med ett mot bérsen riktat viteshot. Skulle
detta ekonomiska tvingsmedel ej vara tilirdckligt cffektivt {or att f6rma
bérsen exempelvis att godta inspektionens uppfattning om tolkningen av
lagen om Stockhotms fondbérs 1 visst hinseende, Alerstar dven pa denna
punkt i sista hand provning vid alimin domstol.

Utomstdende har mdjlighet att hos bankinspektionen pékalla dennas
ingripande mot borsen inom ramen for dess tillsynsbefogenheter. Om t. ex.
borsstyrelsen uteslutit bérsmediem pd grunder som den uteslutne anser
strida mot lagen om Stockholms fondbdors, kan den uteslutne pdkalla
bankinspektionens medverkan och fa beslutets laglighet bedémd av inspek-
tionen. Den uteslutne kan begira foreliggande for borsstyrelsen att terta den
forne borsmedlemmen. Dessa bankinspektionens relativt vittgdende befo-
genheter kan ses som ett surrogat for besvirsriitten. Skillnaden ligger déri att
den. som inte haft framging med sina papekanden hos bankinspektionen, e}
som anmilare blir part med ritt att fora talan mot bankinspcktionens for
honom negativa beslut vidare genom besvir till regeringen. Aven om
anmiilaren i denna situation inte har nagon formell besviirsritt, kan det dock
tinkas forckomma att regeringen pé ett eller annat sitt till behandling upptar
erinring som anmilare inger till regeringen rérande beslut av bankinspek-
tionen som gar honom emot. Aven om den formella besvirsviigen stingts i
lagforslaget, innebiir dock reglernaom tillsynsmyndighetens befogenheter att
denna fatt sddana ingreppsmajligheter att, under beaktande av inspektionens
stillning som ett regeringen underordnat organ. ett frfarande som ligger
besvirsprocessen nira kan komma att utvecklas.
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Sammanfattningsvis kan sigas att den privatrittsliga sammanslutningen
Stockholms fondbors utmirks av en rad uttalat offentligrittsliga drag. Det
allmidnna utdvar ocksa en langtgdende kontroll. Man har dock avstatt frin
atskilliga riittssidkerhetsgarantier som eljest brukar komma ifriga. L ex.
inférande av reglerna om allminna handlingars offentlighet, ett klart
offentligritisligt ansvar f6r de tjinstemin som inom fondborsen deltar i vad
som niarmast har karaktir av myndighctsutévande verksamhet och dverkla-
gandemdojligheter. P& dessa punkter har man foredragit att markera den
privatrittsliga grundkonstruktionen. A andra sidan har de statliga tilisyns-
befogenheterna blivit s& vida att borsens forméga att agera som enskilt
rittssubjekt kan nira nog forlamas.

De avvigningar som gjorts i det remitterade forslaget far antas ha till syfte
att tillgodose olika behov pd det speciella fdlt som fondborslagstiftningen
avser. Den hir foretagna genomgéangen ger dock anledning till frigan om det
icke funnes anledning att mera systematiskt dverviiga borsens inplacering i
var rattsordning. Ménga skl talar for att géra den till en statlig myndighet.
Vill man inte ta detta steg, maste & andra sidan de privatratisliga elementen,
bl. a. vad galler medlemmarnas position, sammanfogas till en genomtankt
ordning.

I det foljande for jag pa nagra punkter fram synpunkter och {6rslag som har
sin grund i de allminna Gverviganden som jag redovisat i det foregdende; se
under 29, 31, 32, 35 §§.

63

Lagrddet:

Forsta stycket av denna paragraf innehdller bestimmelser om tillsiittande
av borschef. beslut darom skall meddelas av borsstyrelsen. Angdende
entledigande av borschefen ges ingen direkt bestimmelse utan endast ett
stadgande i tredje stycket om att beslut didrom av stvrelsen kriver viss
rostovervikt. Lagradet toresldr att paragrafen ges foljande lvdelse:

“Den dagliga ledningen och forvaltningen av fondbérsen handhas av en
borschef. Borsstyrelsen tillsidtter och entledigar borschefen och kan utse
stallforetriidare for honom.

Beslut om tillsittande och entledigande av bérsche! skall ha bitritts av
minst vi tredjedelar av borsstyrelsens samtliga ledaméter.”

10 §

Lagrddet:

Paragrafen innchéller regler om revisorer. Den torde bora kompletteras
med ett tredje stycke som anger till vem revisorernas berittelse om den
utforda revisionen skall avlimnas. Enligt 8 § bérsordningen for Stockholms
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fondbdrs skall nu beriittelsen avldmnas till bankinspektionen. Aven bdrs-
medlemmarna som utsett den ene revisorn har ansprik att fi del av
beritielsen. Stadgandet bor fA den lydelsen att revisorerna avldmnar berit-
telse om granskningen till bankinspektionen och bérsmedlemmarna.

133

Lagrdder:

I forsta stycket stadgas att borsstyrelsen far besluta att mediemskap skall
upphora om bdrsmedlem bryter mot lagen om Stockhoims fondbérs eller
foreskrift som har meddelats med st6d av lagen eller om han av annat skl ir
olamplig som borsmedlem.

Meningen torde inte vara att varje dvertridelse av lagen eller foreskrift som
har meddelats med stod av denna skall kunna foranleda beslut om
upphorande av medlemskap. Det méste forutsittas att overtradelsen idr av
sadan beskaffenhet att den ger vid handen att borsmedlemmen &r oldmplig
att vara medlem. Detta forhallande kommer till klart uttryck om stycket
utformas pa foljande sitt:

"Om bdrsmedlem genom att bryta mot denna lag eller féreskrift som har
meddelats med stod av lagen eller pa annat sitt visar sig olimplig som
borsmedlem, far borsstyrelsen besluta att mediemskapet skall upphora™.

14§

Lagrader:

Borsmedlemmarna 4r alla juridiska personer. De foretrdds pa bdrsen av
bérsombud. Varje borsmedlem foreslds skola i ans6kan till borsstyrelsen
begiira godkinnande for den som medlemmen vill 14ta vara borsombud {or
sig. Ombudskapet och godkidnnandet dr sdlunda alltid knutet till viss
borsmedlem. Detta forhallande skulle komma till tydligare uttryck i lagtexten
om (orsta stycket fick foljande lydelse:

“Som ombud for viss borsmedlem (bérsombud) far godkidnnas endast den
som 4dr fast anstilld hos borsmediemmen och i Ovrigt 4r ldmplig for
uppdraget.™

[ och {6r sig skulle bérsmedlem vara berittigad att ha det antal bérsombud
han onskar. En begriansning i denna riitt har av ordningshansyn befunnits
behovlig och regler didrom finns nu i 17§ borsordningen for Stockholms
fondbors. Om denna begrinsningsregel skall bibehéllas, vilket synes vara
meningen, bor den fa form av lag och ges den lydelsen att borsstyrelsen
bestimmer det h6gsta antalet borsombud for varje mediem. Stadgandet kan
limpligen inforas som ett nytt andra styckc i denna paragraf, varvid
nuvarande andra stycke kommer att utgora tredje stycket.
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15§

Lagradet:

Stadgandet i forsta meningen i denna paragraf om upphdrande av
boérsombuds godkinnande kan sasom &verflodigt utgd. Om ndgon forlorar
sitt mediemskap av fondbérsen, upphor dirmed hans majlighet att dér vara
foretradd genom ombud och godkinnandet av medlemmens ombud bort-
faller automatiskt.

16 §

Lagrdder:

Lagradet anser att andra meningen i denna paragraf bor ha foljande lydelse:
“Dirvid har bestimmelserna i 13 § motsvarande tilldimpning™.

Under foredragningen har upplysts att uttrycket "har motsvarande
tillimpning” i fortsittningen borersittas av “skall tillimpas™. Det forutsittes
didrvid att de bada uttryckssatten har samma réttsliga innebord. Att uttrycken
emellertid har olika innebord dr tydligt. Det ena &syftar en direkt tillimpning
och det andra en analogisk tillimpning av regler som cgentligen avser andra
forhillanden. 1 forevarande fall innebir exempelvis en direkt tillimpning av
reglerna i 13 § i drende angdende bdrsombud att missforhallande i bdrsmed-
lems verksamhet skall beaktas, medan en analogisk tillimpning innebir att
det dr missforhallande i bdrsombuders verksamhet som skall uppmirksam-
mas.

Enligt lagradets mening kvarstdr det lagtekniska behovet av att for
analogisk tillimpning kunna hénvisa till regler, som rér ett annat fall dn det
varom man lagstiftar, utan att behéva bruka detaljerade hinvisningsregler.
Cttrycket "motsvarande tillimpning™ bor alltjamt anvindas {or att tillgodose
detta behov.

20§

Petrén:

Enligt definitionen av fondbdrsverksamhet i 1 § bestir denna av v led,
handel med virdepapper och notering av kurs. I forevarande avsnitt, som har
rubriken "Fondborsens verksamhet™, handlar 18 och 19 §§ om inregistrering
av virdepapper, 20 § om handeln och 21 § om notering av kurs.

I lagen anges ingenstides fondborsens grundliggande skyldighet med
avseende & fondhandeln, ndmligen att ordna det i definitionen i 1 § angivna
regelbundna sammanférandet av anbud inom fondhandeln. I forevarande
paragraf synes dirfor i en forsta mening bora insittas en regel av innehéll att
borsstyrelsen vidtager de anordningar som behdvs for att sidkerstdlla en
regelbunden handel vid fondboérsen. Dirpa skulle f6lja en andra mening
lydande s&: '1 handeln fr endast bérsombud deltaga.”

19 Riksdagen 1978/79. 1 sami. Nr 9
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29§

Perrén:

Flera skil kan aberopas for inforande av regler omn besviir dver vissa beslut
av borsstyrelsen, framfor allt att de far icke ovisentliga rittsverkningar for
enskilda. Vidare talar darfor den omstéindigheten att i 9 och 17 §§ liksom i
19§ tredje stycket och 24§ tredje stycket regler insatts om jiv och
kommunikation, himtade frin férvaltningslagen. Om dessa regler skall fa
reell mening, bor det besvirsvigen kunna kontrolleras att de iakttages i det
16pande arbe:=t.

Enligt forslaget kan bankinspektionen folja nimnda reglers tillimpning i
samband med sin tillsyn och ingripa om den finner orsak dirtill. Reglerna ér
emellertid avsedda att skydda enskild. Det ligger dérfor ndrmare till hands att
ge den berdrde enskilde ritt att genom besviir pdkalla utomstdende myndig-
hets provning av borsstyrelsebeslut som han finner oriktiga.

Som besvirsmyndighet kan knappast annat organ in bankinspektionen
ifrdgakomma. Den har redan enligt 31 § stora befogenheter att ingripa. En
formell ritt for inspektionen att dven fa prova besvir skulle icke innebira
storre saklig dndring. Forening av tillsyns- och besvirspréovningsfunktion hos
en och samma myndighet &r en ofta forekommande anordning. Inspektio-
nens tillsynverksamhet skulle, om besvirsmojlighet infores, ocksa avlastas
sddana drenden vilka ritteligen dr besvirsirenden. En klarare funktionsfor-
delning skulle dirigenom astadkommas.

Ritten till besvir dver borsstyrelsens beslut bor icke goras allmin utan
begrdansas till vissa typer av drenden. Det kan ldmpligen ske si att
Overklagbara blir de beslut, betrdffande vilka forvaltningslagens kommuni-
kationsregler foreslas skola gilla, och beslut rorande avgift enligt 27 §. En
besviirsregel skulle kunna ges foljande lvdelse:

“Talan mot borsstyrelsens beslut i drende som angesi 17,19 och 24 §§ samt
beslut betriffande avgift enligt 27 § i sirskilt fall far {6ras genom besvir till
bankinspektionen enligt vad som stadgas i 11 och 12 §§ {orvaltningslagen
(1970:390).”

Om 29 och 30 §§ sammanslés till en ny 30 § och rubriken "Tillsyn™ flyttas
tilt omedelbart fore 30 §, kan utrymme skapas for attien ny 29 § i lagforslaget
fora in regler om overklagande av borsstyrelsebeslut.

31§

Petrén:

Enligt andra stycket far bankinspektionen utsitta vite for att tvinga
borsstyrelsen att efterkomma f{oreskrift eller forbud som inspektionen
meddelat enligt paragrafens forsta stycke. Viten anvinds i princip inte av en
myndighet mot en annanenligt svensk offentlig ratt. Det kan ifrdgasittas om
detta tvangsmedel skall brukas i relationerna mellan bankinspektionen och
bdrsstyrelsen.
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323

Petrén:

Enligt denna paragraf ges bankinspektionen befogenhet att sammankalla
borsstyrelsen och att nirvara vid dess sammantriden och ocksa deltaga i
styrelsens Gverligeningar. Med hiinsyn till den kvalificerade sammansitt-
ning borsstyrelsen erhallit synes rimligt att ndgot dimpa betonandet av
bérsstyrelsens underordnade stillning. Paragrafen skulle kunna utformas pa
foljande siitt:

“Borsstyrelsen har att omedelbart behandla av bankinspektionen viickt
drende om inspektionen begir det.

Bankinspektionen fir icke vigras att vid borsstyrelsens behandling av visst
drende nirvara vid styrelsens sammantride och dar deltaga i 6verlidggning-
arna’.

Med en sadan avfattning av paragrafen bibehalls inspektionen vid sin ritt
att snabbt fa till stdnd ett mote i borsstyrelsen utan att for den skull
inspektionen ges formell befilsriitt Gver styrelsen. Vidare understryks att
bankinspektionen dger nidrvara och medverka i 6verldggningarna vid styrel-
semoéten men blott i sarskilt drende. Det fér antas att inspektionen begrinsar
sina framstaliningar hirom till sddana situationer da denna form for kontakt
framstar for bankinspektionen som lamplig och nédvindig.

wn

3
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b

Petrén:

I paragrafen stadgas att bankinspektionens besiut enligt lagen ir generellt
dverklagbara till regeringen och att riattsmedlet ddrvid dr besvir. Didremot
sigs icke ndgot om vem som dr besviirsberdttigad. Harvidlag blir 11§
forvaltningstagen att tillimpa, dvs. besvir far anf6ras av den som beslutet
angér, om det gatt honom emot.

Huvuddelen av de beslut som bankinspektionen kan fatta enligt lagen
synes komma att anga borsstyrelsen. Om borsen uppfattas som myndighet,
skulle den enligt allmidnna forvaltningsrittsliga regler icke ha besvirsritt.
Myndighet fir nidmligen icke klaga Over att hogre myndighet éindrat dess
bestut. Betraktas borsen &ter frimst som ett enskilt rittssubjekt, far den ratt
att anfora besvir Over inspektionens beslut som angar den. 1 vilken
omfattning inspektionens beslut kan komma att angd annan in borsen pa
sidant sdtt att personen ifrdga erhéller besvarsritt, dr svart att nu over-
blicka.

| forslaget anges regeringen som enda besvirsinstans i forhdllande till
bankinspektionen. 1 enlighet med vad som anforts vid 46 § fondkommis-
sionslagen bor dvervigas aut lata vissa drenden g forvaltningsdomstolsva-
gen. | fOrsta hand giller detta om beslut i avgiftsfraga i sdrskilt fall. Om
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enskilda fAr besvirsritt betriffande vissa beslut, sdsom f6rordats vid 29 §, bor
bankinspektionens besiut i sddant besviirsiirende i vissa fall overklagas hos
forvaltningsdomstol. Det giller beslut i dirende om upphdrande av mediem-
skap utan ansdkan och om é&terkaliclse av godkinnande som bdrsombud.
Paragrafen skulle under angivna forutsittningar kunna fa foljande lydelse:

"Talan mot bankinspektionens beslut enligt denna lag betridffande avgift i
sarskilt fall samt i irende avseende upphorande av medlemskap utan ansokan
och &terkallelse av godkidnnande som bGrsombud fores hos kammarritt
genom besvir. Mot annat inspektionens beslut enligt denna lag fores talan
hos regeringen genom besvar.”

Overgangsbestimmelserna

Lagrader:

Under hinvisning till vad som har anforts vid 6vergingsbestimmelserna
till fondkommissionslagen fGresldr lagrddet att foreskriften i punkt 1 om
upphivande till viss del av FL utgar.

De tvi fall som har sammanfons i punkt 6 ar inte parallella i friga om den
lagtekniska behandlingen. Betriffande borsauktion finns en bestdimmelse i
56§ FL, medan den nya lagen inte innehdller nagon fSreskrift hirom.
Avregistrering av virdepapper regleras diremot inte 1 FL p4 annat sitt dn att i
27 § 5 foreskrivs att regler ddrom skall finnas i borsordning. Den foreslagna
nya lagen innehéller 4 andra sidan i 24 § en ndrmare reglering av forutsitt-
ningarna for avregistrering och handldggningen av sidan friga. Det 4r med
hénsyn hirtill inte adekvat att i Gvergdngsbestimmelse till lagen foreskriva
att dldre bestimmelser skall gilla, om ans6kan om avregistrering har gjorts
fore lagens ikraftirddande. | stillet bor foreskrivas att de nya lagreglerna inte
skall giilla i sAdant fall. Foreskrift om fortsatt tillimpning av de nuvarande
reglerna i brsordningen torde fi meddelas i sérskild dvergéngsbestimmelse i
samband med att borsordningen upphivs eller indras i anslutning till den nya
lagstiftningens ikrafttridande.

Mot bakgrund av det nu anforda foreslés att punkt 6 delas upp i tvé punkter
av foljande lvdelse:

6. Har ansdkan om bdrsauktion gjorts fore den nya lagens ikrafttridande,
skall betriffande auktionen tillimpas 56 § lagen (1919:240) om fondkommis-
sionsrorelse och fondbdrsverksamhet.

7. Bestimmelsen i 24 § nya lagen om avregistrering av virdepapper skall
icke gilla avregistrering av virdepapper varom ansokan har gjorts fore
ikraftiradandet.”

Punkt 7 i det remitterade forslaget avser hinvisning i lag eller annan
forfattning till den s. k. fondhandlarlistan. Sidan héinvisning torde alltid vara
forenad med motsvarande hinvisning till notering pa fondbors. Eftersom
enligt forslaget ndgon kurslista ford av sammansiutning av svenska fond-
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kommissionidrer intc skall finnas i fortsdttningen, synes bestimmelsen
onddig. I den man hiinvisningen avser ildre notering, som férekommit pd
fondhandlarlistan, giller hiinvisningen cnligt sin ordalydelse. I 6vrigt saknar
den betydelse och dess ursprungliga uppgift kommer att fyllas av hénvis-
ningen till fondborsnoteringen. Lagradet forordar att férevarande punkt far
utgl.

Forslaget till lag om ritt att forfoga over annan tillhériga virde-
papper

Lagradet:

Lagen (1919:242) med vissa bestimmelser om ritt att forfoga 6ver annan
tillhGriga fondpapper, vilken nu foreslas ersatt av forevarande lag, inledes
med en ingress vari anges att andring sker i vad 10 kap. 6 § handelsbalken
innehéller mot lagen stridande. Ingressen insattes i Jagen pd hemstillan av
dévarande Jagrid (sc NJA 11 1919 s. 707). 1 enlighet med senare lagstiftnings-
teknik synes en liknande ingress nu kunna undvaras.

Ovriga lagférslag

Lagrdder:
Forslagen limnas utan erinran.

20 Riksdagen 1978/79. 1 saml. Nr 9
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Utdrag
EKONOMIDEPARTEMENTET PROTOKOLL

vid regeringssammantride

1978-08-31

Nirvarande: statsministern Filldin, ordforande, och statsrdden Bohman,
Ullsten, Gustavsson, Antonsson, Mogird, Olsson, Dahlgren, Asling, Soder,
Troedsson, Mundebo, Kronmark, Burenstam Linder, Wikstrém, Johansson,
Friggebo, Wirtén.

Foredragande: statsridet Bohman

Proposition med forslag till fondkommissionslag, m. m.

Foredraganden anmiler lagrddets yttrande! $ver forslag till

1. fondkommissionslag,

. lag om Stockholms fondbors,

. lag om ratt att forfoga Gver annan tillhériga virdepapper,

. lag om dndring i lagen (1955:183) om bankrorelse,

. lag om dndring i lagen (1955:416) om sparbanker,

. lag om indring i lagen (1956:216) om jordbrukskasserérelsen.

AN N AW N

Foredraganden redogor for lagradets yttrande och anfor.

Lagradet har inte haft ndgot att erinra mot de grundlidggande reglerna i de
remitterade lagforslagen eller mot lagstiftningens allméinna utformning. De
erinringar och idndringsforslag som lagridet har framfort avser i stort sett
lagtekniska losningar och utformningen av vissa bestimmelser. Jag vill redan
nu férutskicka att jag i allmdnhet kan bitrida lagradets dndringsf6rslag och
synpunkter. Om jag inte tar upp lagrddets yttrande till behandling, delar jag
lagridets uppfattning och har beaktat indringsforslagen.

Forslaget till fondkommissionslag

1145 iforslaget finns en definition av bl. a. termen viirdepapper. Tre av
lagradets ledamater ifrdgasitier pd ndrmare angivna skil om man inte borde
Sverviga att 1 forslagen till fondkommissionslag och lag om Stockholms
fondbors behélla termen fondpapper for de viirdehandlingar som omfattas av
legaldefinitionen.

Som har framhallits i lagrdsyttrandet forekommer begreppet vardepapper
f. n. pd minga hall i lagstifiningen i en annan och mera vidstrickt bemirkelse

1 Beslut om lagridsremiss fattat vid regeringssammantriide den 20 aprif 1978.
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in termen har i lagforsiagen. Begreppets innebdrd dr emellertid skiftande och
det dr ddrfor i och {or sig inget hinder for att i forevarande lagstifining anviinda
termen pa det sitt som har {Oreslagits i lagradsremissen. Med hinsyn till vad
lagradsmajoriteten i ovrigt har dberopat kan jag emellertid ansluta mig till
uppfatiningen att det kan vara limpligare att behélla den sedan linge i detta
sammanhang anvinda beteckningen fondpapper.

Lagradet foresltdr aut bestimmelsen i 7 § forsta stycket om att bankinspek-
lionen skall godkidnna fondkommissionsbolags bolagsordning utgér. Enligt
lagradets mening synes bestimmelsen ndmligen sakna sjalvstindig betydelse
med hinsyn till att bankinspektionen dnd& granskar bolagsordningen i
samband med provningen av tillstindsfrigan. Foreskriften ar utformad efter
monster i banklagstiftningen. Jag vill sirskilt peka pd att foreskrifter om
godkinnande av bolagsordning, fondbestimmelser eller reglemente ar
vanliga i sammanhang som ligger fondkommissionsverksamheten nira. Mot
bakgrund av bestdmmelsen i andra stycket om att bankinspektionen skall
prova ocksi beslut om édndring av bolagsordning idr det enligt min mening
mest f6ljdriktigt att behalla foreskriften i forsta stycket. Jag anser mig dirfor
inte ha anledning att fringa det remitterade forslaget pi denna punkt.

Lagradet anser att det inte uttryckligen behover sdgas att vad som dr
foreskrivet om aktiebolag i allminhet giller ocksa sddant aktiebolag som har
tillstdnd att driva fondkommissionsrérelse eller att reglerna i lagen har
foretride framfor vad som annars dr foreskrivet om aktiebolag. Aven om 8 §
saknar sjilvstandig betydelse, anser jag emellertid att den erinran som ligger i
bestimmelsen kan vara av virde vid tillimpningen. Jag vill ddrfor inte éndra
det remitterade forslaget pd denna punkt.

Jag ansluter mig till vad lagradet har uttalat i samband med 15 och 16 §§.
Reglerna om konvertibla skuldebrev och skuldebrev férenade med options-
ritt till nyteckning bor vara desamma i fondkommissionslagen och banklag-
stiftningen. Frigan om dessa virdepapper skall foras in under 15§ forsta
stycket 4 kan komma att prOvas ndr resultatet av den pagiende 6versynen av
banklagstiftningen foreiigger.

I anslutning till 23 § forsta stycket, som handlar om begrinsning av
fondkommissionsbolags mdjligheter att goéra vinstandelsaffdrer, pekar
lagradet pd vissa svarigheter som kan méta vid tillimpningen. Bestimmelsen
reser enligl lagradet frAgan om det éverhuvud ér lampligt att fondkommis-
sionsbolag deltar i vinstandelsaffirer inom ramen for sin fondkommissions-
rorelse och i verksamhet som bolaget enligt 13 § forsta stycket driver i
samband med denna. Mot bakgrund av vad lagridet anfor anser jag
overvigande skil tala for att fondkommissionsbolags mojligheter till vinstan-
delsaffdrer begrinsas till affdrer i verksamhet som drivs med tillstind enligt
13 § andra stycket. Jag foreslar dirfor att 23 § dndras i enlighet med vad
lagradet har uttalat. I praktiken innebir detta inte ndgon dndring i forhallande
till nuvarande ordning, eftersom bankinspektionen f. n. under dberopande av
sundhetskravet i nuvarande lag ingriper mot vinstandelsaffirer i fondkom-
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missionsverksamheten. 1 och for sig blir den formella behandlingen av
fondkommissionsbolag och bankinstitut i denna fraga inte helt enhetlig.
Reglerna om bankinstitutens mdjligheter till vinstandelsavtal kan - bl. a.
med hinsyn till de nya férutsittningarna for bankernas fondkommissions-
verksamhet —komma att omprovas i samband med den pdgdende éversynen
av banklagstiftningen. Innan resultatet av denna oversyn foreligger, ir jag
inte beredd att foresla ndgra dndringar i reglerna om bankernas ritt att traffa
vinstandelsavtal. Jag vill framhalia att det forefaller foga troligt att bankerna
skulle utnyttja sin nya majlighet att halla ett handelslager av aktiertilt att gora
vinstandelsaffarer. Jag utgdr frin att bankinspektionen foljer utvecklingen i
detta hdnseende.

Jag ansluter mig till lagradets tolkning av termen foretag i 25 §. Jag godtar
ocksa den bestimning som tre av lagradets ledaméter forordar i friga om nir
samband mellan fondkommissionsbolag och annat foretag skall anses
foreligga. Jag ansluter mig vidare till vad dessa ledamoter anfor i friga om
vilka regler i lagen som kan bli tillimpliga p& ett narstiende foretag. Som
lagrédet har uttalat foreligger enligt min mening inte nigot hinder att
uppstilla kapitaltickningsregler for andra foretag dn fondkommissionsbo-
lag.

En av lagridets ledamdter anser att 25 § inte fyller frin ritssidkerhetssyn-
punkt ofrinkomliga krav pd forutsebarhet vad betriffar den framtida
lagtillimpningen och ifrigasitter om majlighet till férhandsbesked inte borde
inforas. Jag vill erinra om mitt uttalande i lagradsremissen att tillimpningen
av fondkommissionslagen helt naturligt bér begridnsas till vad som behdvs for
att tillgodose syfiet med bestimmelsen, dvs. att sidoforetaget inte anvinds
for att kringgd bestimmelserna for fondkommissionsrérelsen och att fore-
taget inte innebir risker for fondkommissionsbolagets kunder. Skulle likvil i
négot fall tvekan uppstd i friga om bestimmelsens tillimplighet, utglr jag
frAn att bankinspektionen medverkar till att undanrdja denna osékerhet
genom att snabbt delge de berérda sin uppfattning i saken.

Betriffande 30 § forordar lagradet att bankinspektionen inte ges befo-
genhet att foreligga bolag, vars tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse
har aterkallats, att upphora med sddan rorelse. Lagradet inviinder mot att ett
och samma positiva handlande bade kriminaliseras genom cn generell
straffbestimmelse i lag, som endast giller de individer som sjilva utfor eller
haransvaret for girningen, och beldggs med vite av administrativ myndighet,
vilket triffar den juridiska personen och dess formogenhetsmassa.

Med den av mig foreslagna ordningen avsags endast att ge inspektionen
méjlighet att i de fall den bedomde att ett viteshot utgdr ett effektivare medel
dn ett straffhot anvinda sig av vitesforeldggande i stillet for att lita tili
straffhotet. En sddan ordning forekommer bl. a. i marknadsforingslagen,
firmalagen, aktiefondslagen och arbetsmiljolagen. Saviu giller de 1vd sist-
nimnda lagarna #r sirskilt att mirka att vitet foreldggs av administrativ
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myndighet (bank- resp. yrkesinspektionen). Av specialmotiveringen till 49 §
framgar ocksa att avsikten med denna bestimmelse har varit att forhindra
bl. a. att straff 4doms stillforetriddare for ett bolag, som vid vite har forelagts
att upphdra med sin fondkommissionsrirelse. Jag hinvisade i detta samman-
hang till marknadsforingstagen, dir det foreskrivs att den som har dvertritt
vitesforbud ej far démas till ansvar enligt lagen for girning som omfattas av
forbudet. Enligt lagridets uttalande vid denna bestimmelses tillkomst (fr
prop. 1970:57s. 134) torde cn konsekvens bli att cn legal stiillforetriidare foren
juridisk person inte kan domas till straff for en handling som innefatar
Overtridelse av ett mot den juridiska personen riktat vitestérbud.

Den i lagradsremissen férordade ordningen kan mot bakgrund av vad jag
nu har anfort inte anses innebira nigon principiell nyhet. P4 grund av de
betinkligheter lagradet har framfort mot bestimmelsen i 30 § och eftersom
det ide 2 fall, da tillstdnd aterkallas, endast undantagsvis skulle kunna finnas
behov av att tillgripa vitesforeldggande har jag likvil stannat for att godia
lagradets forslag till @ndring i 30 §.

En av lagrddets ledaméter har férordat en begrdnsning av bankinspektio-
nens befogenhet att, intill dess fondkommissionsrorelsen har avvecklats,
foreldgga ett bolag att upphodra med annan verksamhet. Riitten att férbjuda
verksamhet under avvecklingstiden bor enligt denne ledamot begrinsas till
sddan verksamhet som anges i 13 § forsta stycket.

Om ett fondkommissionsbolags tillstdnd dterkallas, kan detta bero pé att
bolaget har visat sig oldmpligt att driva fondkommissionsrorelse. 1 sddana fall
kan det enligt min mening foreligga risk for att kundernas intressen
asidosiitts, om bolaget eller ett i 25§ angivet nidrstdende foretag skulle
fortsitia att driva verksamhet. Jag vill erinra om att t. ex. banker, forsik-
ringsbolag eller kreditaktiebolag, som har faut tillstdndet dterkallat, skall triida
i likvidation. Det dr ocksd att mirka att ifrdgavarande forbud idr avsett att
tillimpas endast, om det finns risk foratt kundernas intressen kan sittas i fara
vid fortsatt verksamhet. Bolaget far enligt 30§ sista stycket under alla
forhallanden vidta de atgéirder som behdvs for att skydda uppdragsgivare mot
forlust. Jag kan sdledes intc dela ledamotens mening att inspektionens
befogenhet att foreligga ctt bolag att upphéra med annan verksamhet skall
begrinsas till sddan verksamhet som anges i 13 § forsta stycket.

Vad lagradet i anslutning till 31 § har anfort i friga om bankinspektionens
tillsynsbefogenheter kan jag i allt visentligt ansluta mig till. Enligt lagradet
skulle det i lagtexten dock inte behdvas nigot sirskilt villkor om att det kan
antas att bolaget later sig rdttas av en skriftlig erinran for att bankinspektionen
skall kunna lata bero vid en erinran, eventuellt forenad med ett vitesfore-
ldggande, i stillet for att dterkalla bolagets tillstdnd. Jag anser emellertid att
det kan vara av virde att detta villkor anges i lagen till ledning for
bankinspektionens tillimpning av 31 §. En erinran bor ersitta en aterkallelse
endast om det kan antas att bolaget later sig riittas inte bara i friga om vissa
aktuella missforhallanden utan ocksa pé s siitt att bolaget dven i sin fortsatta
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verksamhet foljer de regler som giller for en fondkommissionir. 1 vrigt
godtar jag lagrddets forslag till omformulering av bestimmelsen.

En av lagrddets ledamdoter har i anslutning till 36 § satt i frdga om en
vitessanktionerad uppgifisskyldighet bordvila andrain dei 25 § angivnas. k.
sidoforetagen. Jag vill erinra om att sidoforetagen enligt 25 § i tillimpliga
delar skall folja lagens bestimmelser om verksamheten och om tillsynen,
medan sddana foretag enligt 36 § endast kan aldggas viss uppgifisskyldighet.
Bestimmelserna avser att forhindra aut lagen kringgds. Nagra 6vertygande
skiil aut begrinsa ridckvidden av bestimmelserna har inte anforts. Jag finner
dirfor inte anledning att foresld nagon dndring av bestiimmelsen i 36 §.

Ianslutning till 37 § forslaget till fondkommissionslag, som anger villkoren
for bankinstitut att f tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse, tar lagradet
upp mitt uttalande om att avsikten inte har varit att varje sparbank eller
centralkassa skall f3 tillstdnd till aut driva fondkommissionsrorelse. Jag vill
med anledning dirav framhélla att forslaget att ocksd sparbanker och
centralkassor skall kunna f3 tillstdnd att driva fondkommissionsrorelse skall
ses mot bakgrund av den utveckling som under senare &r kinnetecknat
sparbanks- och foreningsbanksrorelserna. Sparbankssektorn kinnetecknas
av sammanslagningar till storre enheter och de tolv centralkassornas
verksamhet har vuxit mycket starkt. Att ndgra institut har natt eller kommer
att nd shdan storlek att en egen fondkommissionsrorelse framstir som en
intressant verksambhetsgren forefaller sannolikt. Forslaget syftar till att
undanrdja de formella hindren for en sddan breddning av verksamhetsin-
riktningen hos dessa banker. Nigot behov av att i forfattningstexten
uttryckligen begrinsa majligheten att fa tillstdnd till att avse endast de storre
sparbankerna eller centralkassorna foreligger dock inte. I praktiken kommer
fraga om fondkommissionstillstdind for andra sddana institut knappast att
aktualiseras. Det dr knappast troligt att andra dn de storsta instituten finner
det forenligt med sina intressen att sjidlva halla den service som krivs for att
limplighetsrekvisitet skall anses uppfyllt. Det dr i stillet for sparbankerna och
centratkassorna i allmidnhet naturligt att utnyttja den fondkommissionsverk-
samhet som drivs av sparbanksrorelsens resp. féreningsbanksrorelsens egna
affdrsbanker. Jag delar lagradets uppfattning att de i 37 § uppstillda vilikoren
for tillstdndsgivningen inte ldmpar sig som grundval for en allméin behovs-
provning inom omridet. Lagftrslaget innebar inte heller att nigon sidan
princip for tillstindsgivningen infors. Jag har understrukit betydelsen av
bankinspektionens limplighetsprovning och med uttalandet i specialmotive-
ringen om innebdrden av begreppet “ej bli till skada for det allménna™ avsett
att ge stod tor en oftrindrad tolkning av detta rekvisit.

Tre av lagradets ledamoter anser att det i drendet inte har visats att det
skulle vara nodvindigt att i 3941 §§ reglera forhallandena inom bankinstitut
som inte driver fondkommissionsrorelse. Skall den foreslagna kontrollen
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inforas dven for befattningshavare eller annan med anknytning till bankin-
stitut, som inte driver fondkommissionsrorelse, bor det enligt dessa leda-
moter ske genom sdrskilda bestimmelser i banklagarna.

Jag har tidigare framhallit att man kan rikna med att de allra flesta
sparbanker samt jordbrukskassor och centralkassor for jordbrukskredit dven i
fortsiittningen kommer att tillgodose sina kunders krav pd service sdvitt gilier
virdepappershandel pd sd sitt att de anlitar resp. institutgrupps affarsbank.
Befattningshavare cller annan med anknytning till cn bank, som inte dr
fondkommissioniir, kan hérigenom f4 insyn i uppdragsgivares affarer pé
samma siitt som befattningshavare i en bank som dr fondkommissionir. Det
finns dirfor skal for att samma regler bor gilla for befattningshavare i bank,
oavselt om banken dr fondkommissionir eller e). Jag delar emellertid
lagradets uppfattning att bestimmelser om en kontroll av befatiningshavare
och annan med anknytning till bankinstitut, som inte dr fondkommissiondr,
bor inforas genom sirskilda bestimmelser i banklagarna. Jag bitrader dirfor
lagradets forslag till omformulering av 3941 §3. Tiil frdgan om en éndring av
banklagarna avser jag att dterkomma i annat sammanhang.

En av lagridets ledaméter, som har avstyrkt reglerna i 3941 §§, anser att
behovet av ingripande mot olampligt bruk av insiderkunskap i fondhandein
limpligen kan tillgodoses genom ett straffsanktionerat forbud for en pa visst
siitt avgriansad grupp personer att gora vissa likaledes klart avgrinsade slag av
virdepappersaffirer. Enligt min mening bor det pd motsvarande siitt som har
sketl i lagen om registrering av aktieinnehav prvas, om det gér att begriansa
s. k. insideraffirer utan att tillgripa straffsanktioner. Jag kan darfor inte dela
uppfattningen att det nu borde inforas ett straffsanktionerat forbud i fridga om
vissa virdepappersaffirer.

Lagradet har funnit att 44 § kan ge anledning till allvarliga svarigheter i
tilimpningen. Det ir enligt lagridets mening inte litt att mera exakt utforma
de etiska normer som behOvs for lagrummets tillamplighet. Frdn praktisk
synpunkt anser lagridet det tillrickligt med en regel av samma innehdli som
den nuvarande 11 § FL. Den ger fondkommissionirernas kunder skydd mot
illojalt beteende frin fondkommissionérens sida. Om négon i fondkommis-
sionsrorelse pé ett uppenbart obehorigt sitt skulle begagna sina kunskaperom
enskildheter i afférslivet, ger enligt lagradet lagforslaget tillrickliga mojlig-
heter for bankinspektionen till ingripanden med erinran eller aterkallelse av
tillstandet.

Jag vill framhalia att det dr viktigt for att fondkommissionshandeln och
fondborsen skall fungera tillfredsstallande och med allmiinhetens fortroende
att insideraffdrer inte forekommer och att fondkommissionédrerna iakttar de
etiska regler som har utbildats pd detta omrdde. 1 syfic att motverka
insiderspekulation infordes ar 1971 lagen om registrering av aktieinnehav,
den s. k. insiderlagen, varigenom ledande personer i borsnoterade m. fl.
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foretag har &lagts att anmadla sitt aktieinnehav i bolaget. Vidare har man pd
olika sitt bl. a. frdn boérsstyrelsens sida genom s. k. inregistreringskontrakt
verkat for att information frin borsbolagen och andra foretag ges offentlighet
s& snabbt som maojligt for att undvika spekulationer och utnyttjande av
insiderkunskap. Jag anser det vara viktigt att denna utveckling fortsétter och
att utrymmet for insiderspekulation diarigenom minskas.

Med hinsyn till de erinringar lagradet har framfort i friga om tillimpningen
av 44 § anser jag att lagrummet bor utformas enligt lagradets forslag. Som
lagradet har anfort finns mojligheter for bankinspektionen att ingripa mot
fondkommissiondr, om det skulle visa sig att han pa ett uppenbart obehorigt
sétt utnyttjar sina insiderkunskaper och dirigenom kan anses olimplig som
fondkommissionidr. Jag vill erinra om att denna friga kan komma att
behandlas i samband med de 6verviganden om att skirpa lagstiftningen i
frAga om insideraffirer m. m. som jag tidigare har berort.

[ anslutning till 45 § framhaller lagradet bl. a. att ett vitesforelidggande kan
riktas dels mot fondkommissionir, dels mot sddant nirstiende foretag som
avses i 25 och 36 §§ samt att i Gvrigt vite diremot inte torde kunna riktas mot
fysisk person. Lagridet anfor vidare att om behov av vitesforeliggande skulle
uppstd i de fall som avses i 41§, vitet sdlunda far riktas mot det
fondkommissionsbolag eller bankinstitut varom ir friga. Jag instimmer i
huvudsak i lagridets synpunkter men vill framhélla att ett vite sdvitt giller
fondkommissionsbolag eller bankinstitut enligt allmidnna principer bor
kunna allt efter omstindigheterna riktas mot institutet eller bolaget eller mot
legal stillforetridare for institutet eller bolaget.

En av lagradets ledamaoter har savitt giller 46 § forordat att talan mot beslut
om bidrag enligt 43 § i sdrskilt fall och mot beslut av bankinspektionen om
aterkallande av tillstdnd att driva fondkommissionsrdrelse enligt 29 § 1 och 2
skall foras genom besvir till kammarritt och att talan mot annat bankin-
spektionens beslut skall foras genom besvir till regeringen. Jag vill i likhet
med denne ledamot framhélla att huvudprincipen i svensk ritt ar att
tillstdnds- och aterkallelsebeslut provas i en och samma instansordning. Att
- det slutliga beslutet i friga om Aaterkallelse fattas av regeringen giller f. n.
enligt flera forfatiningar pd niraliggande omraden. S& ir t. ex. fallet savitt
giller féretag som driver bank- eller forsdkringsrorelse, kreditaktiebolag och
foretag som driver aktiefondsverksamhet. Det finns inte ngra sérskilda skl
att i detta avseende behandla fondkommissionirer annorlunda dn dessa
foretag. Jag kan darfor inte bitridda ledamotens forslag att vissa terkallelse-
beslut skall provas av kammarritt. Det finns enligt min mening inte heller
titlriickliga skdl for att infora sérskilda regler savitt giller besvir 6ver beslut
om bidrag enligt 43 §.

Lagradet har satt i friga om inte 49§ utan oligenhet skulle kunna
undvaras. Som jag tidigare har framhallit var avsikten med denna bestim-
melse att forhindra att bade straff och vite utdomdes i det fall ett bolag, som
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har fatt sitt tillstdnd &terkallat, fortsatte att driva fondkommissionsrorelse.
Eftersom jag har foreslagit att vite inte skall f& anviindas i dessa fall, finns det
inte lingre nigot behov av denna bestimmelse. Jag fOresldr didrfor att
bestimmelsen utgdr ur lagforslaget.

Forslaget till lag om Stockholms fondbdrs

Lagradet framhéller att lagens cgentliga dmne idr frigan om hur fondbors-
verksambhet skall bedrivas och den samhilleliga kontrollen 6ver denna. Med
hinsyn hirtill anser lagraddet det mest logiskt att lagen bendmns “Fondbdrs-
lag”. Jag forstdr lagridets padpekande. Fondborsverksamhet far emellertid
enligt lagen bedrivas endast av Stockholms fondbors. Lagen innehdlier vidare
— om man bortser frin den inledande definitionsparagrafen och den
avslutande straffbestimmelsen — inget annat dn regler om denna fondbdors
och om tillsyn 6ver verksamheten. Mot denna bakgrund anser jag bl. a.
praktiska skil tala for att behélla rubriken i det remitterade forslaget framfor
den mera allmént hdlina som har {Grordats av lagradet. Jag forordar dirfor
ingen dndring av det remitterade forslaget pd denna punkt.

En av lagridets ledamoéter har limnat intressanta synpunkter p& den
rittsliga karaktdren av Stockholims fondbdrs. Jag delar hans uppfattning att
fondborsen fran att ha varit en rent privatriittslig sammanslutning genom
aren har fatt en alltmer offentligriittslig karaktér till foljd av ingripanden frin
det allminnas sida. Denna utveckling har féranletts av de behov som
efterhand har visat sig. Det remitterade forslaget kan ses som ett led i denna
utveckling. For att exempelvis tillgodose O0kande krav pd den enskildes
rittssidkerhet har i forslaget forts in regler om jiv och om kommunikations-
principens tillimpning i vissa typer av drenden. Nu liksom tidigare fogas de
nya bestdmmelserna till det befintliga regelsystemet, som visserligen forfatt-
ningstekniskt har fatt helt ny utformning men som materiellt i visentliga
delar innehaller samma regler som 1919 ars lag. Nyheterna i fondbérslag-
stiftningen bygger —om man bortser frin behandlingen av fondhandlarlistan
— pd fondborsutredningens forslag, som i allt visentligt accepterades vid
remissbehandlingen.

Det har mot den bakgrund som nu har angetts knappast framstatt som
behdvligt att frin teoretiska utgdngspunkter nirmare analysera fondborsens
rittsliga natur. An mindre har drastiska fordndringar allvarligt 6vervigts for
att tillgodose krav av rittssystematisk art. Den framkastade tanken att gora
fondbdrsen till en statlig myndighet framstér enligt min mening som helt
frimmande sett ur historiskt och internationellt perspektiv. Till frigan om
rimlig balans har ndus vad géller reglerna om bankinspektionen som offentlig
kontrollmyndighet och bérsen som enskilt rittssubjekt vill jag endast
anmirka, att till det remitterade forslaget har forts 6ver gillande regler i stort
sett ofOriindrade. Varken bankinspektionen eller borsstyrelsen har haft nagot
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att erinra mot detta. Bestimmelserna har —enligt vad jag har inhdmtat —ocksa
i praktiken fungerat fullt tillfredsstillande.

Lagradet har tOreslagit ett tilligg ull 10§ som skulle ange till vem
revisorernas beriittelse skall limnas. Enligt min mening bor ett sddant tilligg
jamte andra liknande detaljforeskrifter tas in i den férordning om bérsverk-
samheten som senare kommer att utfardas.

Lagradet har uppchallit sig vid 14 och 15 §§ och har dirvid framhallit att
bérsombudskapet och godkiinnandet alltid ér knutet till viss bérsmedlem.
Enligt lagradet skulle detta forhallande komma till tydligare uttryck om 14 §
forsta stycket var formulerat pd visst sitt. Vidare skulle 15 § forsta meningen
kunna utgd sadsom overfiodig. Jag anser inte att forfattningstexten hiirigenom
skulle bli tydligare och fresldr didrfor inte ndgon dndring av det remitterade
forslaget pd dessa punkter. Ddremot bor, som lagradet har berort, 14 §
kompletteras med en {oreskrift om att borsstyrelsen bestimmer antalet
bdrsombud for varje medlem.

Lagradet har i anslutning til! 16 § tagit upp frdgan om hur hinvisningen till
13 § bor utformas. Jag foreslar en ny formulering av 16 §, som undanrojer
varje risk for missforstand.

I Hvrigt godtar jag — som jag inledningsvis har nimnt — vad lagradet har
anfért i anslutning till de enskilda bestimmelserna i forslagen. Vidare
forordar jag att nagra dndringar av frimst redaktionell art gors i forslagen.

Hemstiillan

Med hinvisning till vad jag nu har anfort hemstéller jag att regeringen
foresldr riksdagen
att antaga de av lagridet granskade lagforslagen med vidiagna

indringar.

Beslut

Regeringen ansluter sig till foredragandens dverviiganden och beslutar att
genom proposition fGresla riksdagen att antaga de forslag som foredraganden
har lagt fram.
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