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Propositionens huvudsakliga innehall

I propositionen foreslas en bestimmelse som innebér att regeringen eller
den myndighet som regeringen bestimmer ska fa meddela foreskrifter om
att foretag som hor hemma utanfér EES och som vid Férenade kungarikets
uttrdde ur EU fick driva vardepappersrorelse och tillhandahalla sido-
tjénster 1 Sverige utan tillstdnd av Finansinspektionen ska fé fortsatta med
det under en viss tid. Syftet med bemyndigandet &r att pa ett flexiblare sétt
dn genom bestdmmelser i lag kunna infora 6vergéngsregler for tillstands-
pliktig vérdepappersrorelse som drivs i Sverige av foretag i Forenade
kungariket. I nuldget har det identifierats ett behov av att under en over-
gangsperiod tilldta foretag i Forenade kungariket att fortsitta tillhanda-
halla tjanster till professionella kunder som de vid landets uttride ur EU
har ett avtalsférhdllande med. Enligt forslaget ska den nya bestimmelsen
upphora att gélla vid utgédngen av 202 1. Forslaget innebar dndringar i lagen
om virdepappersmarknaden. Det &dr angeldget att lagdndringen trader i
kraft innan Forenade kungariket lamnar EU. Regeringen foreslar darfor att
riksdagen beslutar att motionstiden forkortas till atta dagar.
Lagéindringen foreslas trida i kraft den 29 mars 2019.
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1 Forslag till riksdagsbeslut Prop. 2018/19:44

Regeringens forslag:

1. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2007:528) om viardepappersmarknaden.

2. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2007:528) om viardepappersmarknaden.

3. Riksdagen beslutar att forkorta motionstiden till atta dagar.
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2 Lagtext

Regeringen har foljande forslag till lagtext.

2.1 Forslag till lag om dndring 1 lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden

Hirigenom foreskrivs att det i lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden ska inforas en ny paragraf, 4 kap. 10 §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

4 kap.
10§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om att foretag
som hér hemma utanfor EES under
en Vviss tid far fortsdtta att driva
virdepappersrorelse och tillhanda-
halla sidotjdnster i Sverige utan
tillstand, om de hade den rdtten den
29 mars 2019 med stéd av 1 eller
23.

Denna lag trader i kraft den 29 mars 2019.



2.2 Forslag till lag om dndring i lagen (2007:528)  Prop. 2018/19:44
om vardepappersmarknaden

Héarigenom foreskrivs att 4 kap. 10 § lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden' ska upphora att gilla vid utgangen av 2021.

! Senaste lydelse av 4 kap. 10 § 2019:0000.
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3 Arendet och dess beredning

Inom Finansdepartementet uppréttades i november 2018 promemorian
Mgjlighet for véardepappersforetag i tredjeland att under viss tid
tillhandahalla tjénster utan krav pa tillstdnd och vissa betaltjanstfragor. I
denna proposition behandlas promemorians forslag nédr det géller
mojlighet for vérdepappersforetag i tredjeland att under viss tid till-
handahalla tjénster utan krav pé tillstdind. En sammanfattning av
promemorian i nu relevanta delar finns i bilaga I. Promemorians lag-
forslag i nu relevanta delar finns i bilaga 2. Promemorian har remiss-
behandlats. En forteckning dver remissinstanserna for nu aktuellt forslag
finns i bilaga 3. Remissvaren finns tillgéingliga i Finansdepartementet
(Fi2018/03686/V). Eftersom det dr angeldget att lagdndringen trader i kraft
innan Forenade kungariket ldmnar EU finns det skél for riksdagen att
besluta om forkortad motionstid.

Lagrddet

Regeringen beslutade den 17 januari 2019 att inhdmta Lagradets yttrande
over lagforslag som ar likalydande med lagforslagen i propositionen.
Lagradet lamnade forslagen utan erinran. Lagradets yttrande finns i
bilaga 4.

4 Brexit och vissa finansiella tjanster

4.1 Inledning

Det dominerande finansiella centrumet i Europa dr London, som ocksé &r
ett globalt finanscentrum. Brittiska foretag tillhandahéller finansiella
tjénster till ménga olika slags foretag i Sverige. De brittiska foretagen
bidrar till konkurrens och breddat utbud av tjanster pa den svenska finans-
marknaden. Forenade kungarikets uttrade ur EU (brexit) forandrar forut-
sdttningarna for brittiska foretag att tillhandahalla tjanster till svenska
kunder. For att dven i fortsédttningen kunna driva vérdepappersrorelse i
Sverige behdver de brittiska foretagen vidta en rad atgérder. Det &r fraga
om omfattande atgdrder som inte kan forvdntas vara avklarade fore
uttrddet den 30 mars 2019. Ett omrade dér svenska kunder riskerar ett
avbrott i tillgdngen pa finansiella tjénster ror redan ingéngna derivat-
kontrakt med motparter i Forenade kungariket (se avsnitt 4.4).

For verksamhet som bestér i att tillhandahalla investeringstjanster eller
utfora investeringsverksamhet anvinds i svensk rétt termen vardepappers-
rorelse (se 1 kap. 4 ¢ § lagen [2007:528] om vérdepappersmarknaden).



4.2 Forutsdttningarna for utlindska foretag att driva Prop. 2018/19:44
vardepappersrorelse i Sverige

For att driva vardepappersrorelse i Sverige krdavs som huvudregel tillstand
av Finansinspektionen (2 kap. 1 § lagen om vérdepappersmarknaden). Ett
utlindskt foretag som hor hemma inom EES och som i sitt hemland har
tillstand att driva véardepappersrorelse far dock driva virdepappersrorelse
i Sverige utan tillstand av Finansinspektionen. Vardepappersrorelsen kan
drivas frén filial i Sverige eller genom att anvénda ett anknutet ombud som
ar etablerat hér. Vardepappersrorelse kan dven drivas genom att ett foretag
fran sitt hemland erbjuder och tillhandahaller tjdnster i Sverige (4 kap. 1 §
lagen om vérdepappersmarknaden).

De svenska bestimmelserna om rétt for utlindska foretag som hor
hemma i ett land inom EES att driva véardepappersrorelse i Sverige med
stod av sitt tillstdnd i hemlandet genomfor regler i MiFID II (artiklarna 34
och 35 i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den
15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om &ndring av
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU). Det direktivet reglerar
dven delvis forutséttningarna for ett foretag som hor hemma i tredjeland —
dvs. som inte har huvudkontor eller sdte i ett land inom EES — att driva
virdepappersrorelse i ett land inom EES. Det land inom EES dér rérelsen
ska drivas far i sadana fall kréva att tredjelandsforetaget inrdttar en filial
dar (artikel 39 i MiFID II).

I Sverige géller att ett foretag som hor hemma i ett tredjeland kan f&
tillstdnd av Finansinspektionen att driva vardepappersrorelse fran filial hér
i landet (4 kap. 4 § lagen om vardepappersmarknaden). Ett sadant tillstand
ger inte ratt att tillhandahalla tjanster eller utféra verksamhet i ett annat
land inom EES.

Ett foretag som hor hemma i ett tredjeland far ockséd driva gréns-
overskridande vardepappersrorelse i forhallande till professionella kunder
i EU med stdd av ett beslut av kommissionen enligt MiFIR om likvardighet
for den stat dir foretaget hor hemma (artiklarna 46 och 47 i Europa-
parlamentets och radets férordning (EU) nr 600/2014 av den 15 maj 2014
om marknader for finansiella instrument och om dndring av foérordning
(EU) nr 648/2012). I denna situation krévs saledes inte att foretaget inréttar
en filial i Sverige for att driva verksamhet hér.

4.3 Forenade kungariket blir ett tredjeland

Forutséttningarna for att tillhandahélla finansiella tjénster som omfattas av
EU-regleringen i MiFID II och MiFIR till och fran Férenade kungariket
fordndras efter uttrddet ur EU den 30 mars 2019. Foretag i Forenade
kungariket med tillstand att driva virdepappersrorelse kommer efter den
tidpunkten att vara foretag i tredjeland i dessa regelverks mening. Det
innebdr att de inte langre har rétt att tillhandahélla investeringstjénster eller
utfora investeringsverksamhet i EES med stdd av sitt verksamhetstillstand
i hemlandet. Det utkast till avtal mellan EU och Foérenade kungariket om
vad som ska giélla efter uttrddet som tagits fram innebédr att foretag i
Forenade kungariket under en 6vergangsperiod far fortsitta tillhandahalla
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investeringstjénster eller utfoéra investeringsverksamhet i Sverige och
andra medlemsstater (se Part Four Transition i Draft Agreement on the
withdrawal of the United Kingdom of Great Britain and Northern Ireland
from the European Union and the European Atomic Energy Community,
as agreed at negotiators' level on 14 November 2018, harefter bendmnt
utkastet till uttrddesavtal). Det dr dock dnnu osédkert om det mellan EU och
Forenade kungariket kommer att triffas ett avtal om vad som ska gilla
efter uttradet. Savitt kdnt kommer kommissionen inte att fatta ett beslut
enligt MiFIR om likvérdighet infor Férenade kungarikets uttrdde ur EU.

4.4 Sarskilt om vissa derivatkontrakt

4.4.1 Marknaden i Sverige

Derivatkontrakt, t.ex. optioner, terminer och swappar, fyller en viktig
funktion pa finansmarknaden. De anvénds av foretag for att hantera och
sprida risker eller for spekulation. Den stdrsta delen av derivathandeln sker
bilateralt mellan tva parter utanfor reglerade marknadsplatser, pa engelska
”over the counter” (OTC).

I Sverige domineras OTC-derivatmarknaden av de stora bankerna. Den
storsta andelen OTC-derivat ar rantederivat, framfor allt ranteswappar.
Dessa anvinds bl.a. som forsdkring mot oférutsedda forédndringar i en
rdnta. Vissa réntederivat dr standardiserade med specifika instrument-
definitioner och forfallodagar, t.ex. rdnteterminer. Andra rantederivat ér
inte standardiserade. Réntederivat av denna typ ar framfor allt rénte-
swappar och rédnteoptioner, men dven andra skrdddarsydda derivat-
instrument forekommer.

Valutaderivat dr den nist storsta kategorin pa den svenska OTC-
derivatmarknaden. Den vanligaste typen av instrument &r valutaswappar.
Andra instrument &r t.ex. valutaterminer och valutaoptioner. Valutaderivat
anvénds bl.a. som forsékring mot valutarisker, t.ex. rorelser i valutakurser.
Pa den svenska marknaden forekommer dven bl.a. aktiederivat och
ravaruderivat.

Den storsta valutan i nominella termer pa den svenska OTC-derivat-
marknaden &r euro, foljt av amerikanska dollar och svenska kronor. Lop-
tiderna varierar mellan allt ifrdn ndgra dagar dnda upp till trettio ar. Bland
de kortare 16ptiderna dominerar valuta-, aktie- och rdvaruderivat medan
16ptiderna ofta dr langre nér det géller rintederivat.

4.4.2 Haéandelser under kontraktstiden

Derivatkontrakt anvinds for olika syften vilket paverkar villkoren for
kontraktet. Villkoren omfattar ett antal handelser under kontraktets 16ptid.
Det ror sig om héndelser som betalning och avveckling i enlighet med
kontraktsvillkoren, utnyttjande av en option samt stillande av sékerheter.
Héndelser under kontraktstiden, s.k. lifecycle events, kan dock vara av den
karaktéren att ett nytt avtalsforhéllande anses uppsté nar en sddan héndelse
intriffar. Det kan t.ex. gélla vid fornyande av kontraktet, forlingning av
kontraktets 16ptid, byte av motpart, kompression med eller utan att ingé



nya kontrakt eller materiella fordandringar av villkoren. Sddana étgérder
kan innebéra att den ena parten anses tillhandahélla en investeringstjénst
enligt lagen om vérdepappersmarknaden, vilket aktualiserar fragan om
tillstand att driva vardepappersrorelse (se avsnitt 4.2).

Rattslaget dr delvis osdkert nar det géller vilka atgdrder med avseende
pa berérda derivatkontrakt som innebér att foretag tillhandahaller en inves-
teringstjanst eller utfor investeringsverksamhet. Normalt kan avtalade for-
pliktelser fullgoras utan att det &r fradga om tillstdndspliktig vardepappers-
rorelse. Sddana atgarder som medfor att ett nytt avtalsforhéllande anses
uppstd kan innebéra att foretaget anses tillhandahélla ett nytt finansiellt
instrument, vilket i sin tur kan innebéra att en investeringstjinst tillhanda-
halls enligt lagen om virdepappersmarknaden (mottagande och vidare-
befordran av order eller utforande av order enligt 2 kap. 1 § 1 och 2).

Ett exempel pa en hidndelse under kontraktstiden &r att villkoren for ett
derivatkontrakt som anvinds for att sékra rinterisk for ett lan behover
dndras eftersom det finns behov av att dndra villkoren for det under-
liggande lanet, t.ex. i friga om amortering. I andra fall kan lagkrav och
myndighetsingripanden tvinga avtalsparterna att modifiera eller avsluta
existerande derivatkontrakt. Ett konkret exempel &r det krav som finns i
EU-forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register (Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 av
den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktions-
register) att foretag ska anvinda sig av riskbegransningstekniker pé icke-
clearade derivatkontrakt (artikel 11). Det innebar bl.a. att aktdrer med mer
dn 500 kontrakt med varandra ska anvénda sig av kompressionstjanster (se
artikel 14 i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 149/2013 av
den 19 december 2012 om komplettering av Europaparlamentets och
radets forordning (EU) nr 648/2012 med avseende pa tekniska standarder
for tillsyn av indirekta clearingarrangemang, clearingkravet, det offentliga
registret, tilltrdde till en handelsplats, icke-finansiella motparter och
riskbegransningstekniker for OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en
central motpart). Kompressionstjanster innebér att tva (eller fler) aktorer
avslutar ett antal kontrakt och replikerar exponeringen, vanligen genom att
ingd ett firre antal kontrakt. Aven for aktorer som inte r skyldiga att
anvianda sig av kompressionstjanster kan det finnas stora fordelar med att
gora det eftersom det reducerar antalet utestdende kontrakt som behover
hanteras. Ett annat exempel pa nir lag eller myndighetsingripande kan
innebdira att aktorer méste dndra redan ingdngna kontrakt 4r om kontrakten
hénvisar till ett referensvirde som inte blir auktoriserat enligt EU:s
forordning om referensvirden, alternativt om en referensrianta upphdr att
publiceras (Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2016/1011 av
den 8 juni 2016 om index som anvands som referensvarden for finansiella
instrument och finansiella avtal eller for att méta investeringsfonders
resultat, och om é&ndring av direktiven 2008/48/EG och 2014/17/EU och
forordning (EU) nr 596/2014).

I de situationer som ndmns ovan sker alltsa fordndringar av det ingdngna
kontraktet. Fordndringarna kan vara sé betydande att de innebér att ett nytt
avtalsforhallande anses uppsta trots att kontraktet i sig inte avslutas och
ersitts av ett nytt. Som anges ovan kan det innebéra att de atgarder som
vidtas dr att betrakta som tillstandspliktig virdepappersrorelse.

Prop. 2018/19:44
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4.5 En 6vergéngslosning for fortsatt tillgang till
investeringstjénster fran foretag i Forenade
kungariket

Regeringens forslag: Regeringen eller den myndighet som regeringen
bestimmer ska f4 meddela foreskrifter om att foretag utanfor EES under
en viss tid ska fa fortsitta att driva virdepappersrorelse och tillhanda-
halla sidotjénster i Sverige utan tillstind, om de hade den ritten den
29 mars 2019.

Promemorians forslag overensstimmer i huvudsak med regeringens
forslag. Promemorians forslag avviker fran regeringens forslag genom att
bemyndigandet i promemorians forslag inte dr begrénsat till foreskrifter
som avser foretag som den 29 mars 2019 fick driva vérdepappersrorelse i
Sverige med stod av sitt tillstdnd i hemlandet. Enligt promemorians forslag
omfattar bemyndigandet vidare inte uttryckligen foreskrifter om att sido-
tjénster far tillhandahéllas utan tillstdnd.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invinda mot
det. Svenska Bankforeningen, Svenska Fondhandlareféreningen och
Sveriges advokatsamfund framfér dock synpunkter i friga om nér en
verksamhet som drivs av ett utlaindskt foretag ska anses drivas i Sverige
pa ett sddant sitt att tillstdndsplikt foreligger hér i landet. Bankforeningen
och Fondhandlareféreningen anser att det dven bor klargéras att dver-
gangslosningen omfattar sidotjanster som kompletterar investerings-
tjénster.

Skiilen for regeringens forslag: Enligt Finansinspektionens uppskatt-
ning har ca 150 svenska foretag for ndrvarande ingatt derivatkontrakt med
en motpart som har séte i Férenade kungariket. Det ror sig om manga olika
slags foretag, fran icke-finansiella industriforetag till tjanstepensionsbolag
och banker. De svenska kunderna har ett betydande antal kontrakt och
betydande exponeringar mot sina brittiska motparter. Svenska foretag har
ett behov av att dven efter Forenade kungarikets uttrdde ur EU ha tillgang
till finansiella tjénster fran foretag som i dag é&r etablerade dar.

Berdrda brittiska foretag har mojlighet att gora fordndringar sé att de kan
fortsitta tillhandahalla tjanster till svenska kunder dven efter uttridet ur
EU. Ett alternativ &r att inrdtta en filial i Sverige och infor uttradet anséka
om tillstdnd att driva vardepappersrorelse fran filialen. Det dr dock mer
sannolikt att berdrda brittiska foretag etablerar dotterbolag i ett land inom
EES och fornyar sina existerande kontrakt med svenska kunder sa att de
svenska kunderna far dotterbolaget som motpart, eftersom en sddan
forandring ger rtt att tillhandahalla tjénster i samtliga ldnder inom EES.
Den forandringen medfor en omfattande flytt av verksamhet som for med
sig konsekvenser for sévil de brittiska foretagen som deras svenska
kunder. For att befintliga kontrakt ska kunna foras dver fran den brittiska
motparten till en motpart inom EES krévs att det finns en motpart inom
EES som har vilja och méjlighet att ta &ver positionen. Overforingen av
kontrakten kan sedan kréva en gverenskommelse med kunden i fraga om
varje kontrakt eller ett tillstind meddelat av domstol. En 6verforing av
derivatkontrakt fran en brittisk motpart till en motpart inom EES kan for



kunden foranleda fragor om t.ex. skatteeffekter, bokforing och kravupp-
fyllelse. Det kan antas att det i alla fall inte kommer att vara mojligt att
astadkomma de fordndringar som behovs under den tid som star till buds
innan Forenade kungariket lamnar EU.

Ett avbrott i tillgdngen till de tjédnster som behdvs for hanteringen av
redan ingangna derivatkontrakt med motparter i Forenade kungariket
innebér en risk for 6kade kostnader for de foretag som hanterar sina risker
och sin finansiering med hjélp av motparter i Forenade kungariket. Om
tjiinster for hanteringen av redan ingdngna derivatkontrakt inte kan
tillhandahallas till svenska foretag behover foretagen avsluta kontrakt med
en motpart i Férenade kungariket eller 14ta bli att vidta atgarder for hanter-
ingen av dem, for att sedan hitta en motpart inom EES som kan inga ett
motsvarande kontrakt. Det kan resultera i hoga kostnader och 6kade risker
for dessa svenska foretag.

For att sdkerstélla att svenska foretag och deras motparter i Férenade
kungariket hinner vidta de atgérder som krévs for att tillgodose tillgdngen
till tjanster som behdvs for hantering av redan ingangna derivatkontrakt
efter Forenade kungarikets uttrdde ur EU bor en 6vergéngslosning inforas.
Den bor utformas sa att brittiska foretag under en period efter uttridet kan
fortsétta tillhandahalla berdrda tjénster till kunder i Sverige.

Det kan inte uteslutas att det till f6ljd av Forenade kungarikets uttride
ur EU uppkommer ytterligare behov av dvergangslosningar nir det géller
mdjligheten for foretag i Forenade kungariket att driva vardepappers-
rorelse i Sverige. De ndrmare forutsittningarna for sidana foretags mojlig-
het att under viss tid driva vdrdepappersrorelse i Sverige utan krav pé
tillstand bor dérfor regleras i foreskrifter pa ldgre niva dn lag. Regeringen
eller den myndighet som regeringen bestdmmer bor darfor f& meddela
foreskrifter om att foretag utanfor EES far fortsdtta att under viss tid driva
vardepappersrorelse i Sverige utan tillstdnd av Finansinspektionen. Reger-
ingen instdimmer med Svenska Bankforeningen och Svenska Fondhand-
lareféreningen att det i forhallande till promemorians forslag bor fortyd-
ligas att foreskrifterna dven far omfatta tillhandahallande av sidotjénster.
Det bor framga uttryckligen av lagtexten. De foretag som bor kunna
omfattas av foreskrifterna om undantag fran tillstdndsplikt 4r de som vid
Forenade kungarikets uttrdde ur EU fir driva vérdepappersrorelse i
Sverige med stdd av sitt verksamhetstillstdnd i hemlandet (dvs. i enlighet
med 4 kap. 1 eller 2 § lagen om virdepappersmarknaden). Aven detta bor
framgé av lagtexten. Bemyndigandet for regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter bor gilla endast under
en begrinsad tid. I avsnitt 5 foreslés att bemyndigandet ska upphdra att
gilla vid utgangen av 2021.

Bankforeningen, Fondhandlareféreningen och Sveriges advokatsam-
fund uppmiarksammar att promemorian inte behandlar fragan om nér ett
utldndskt foretag ska anses driva tillstdndspliktig verksamhet i Sverige.
Dessa remissinstanser framhéller att enstaka affirer med finansiella
instrument som ett utlindskt foretag har med svenska motparter inte
behdver medfora att det utlindska foretaget driver tillstindspliktig verk-
samhet hér i landet. Enligt Bankforeningen och Fondhandlareféreningen
bor det kridvas en fortlopande verksamhet av viss omfattning for att det ska
bli aktuellt med ett krav pa tillstdnd i Sverige. Regeringen konstaterar att
det finns ett antal brittiska foretag som i dag driver tillstdndspliktig

Prop. 2018/19:44
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vardepappersrorelse 1 Sverige och att syftet med forslaget ar att sddan
verksamhet ska kunna fortsdtta under en Overgangsperiod. Forslaget
innebdr inte ndgon dndring av rattslaget i fraga om nér ett utlindskt foretag
ska anses driva tillstindspliktig vardepappersrorelse i Sverige (se bl.a.
prop. 1994/95:50 s. 105 och prop. 2016/17:162 s. 467).

De undantag fran krav pa tillstand av Finansinspektionen for att driva
vérdepappersrorelse i Sverige som kommer att kunna ges i foreskrifter
med stod av det foreslagna nya bemyndigandet kan avgrinsas i olika
avseenden. Med avseende pa de i denna proposition behandlade tjénsterna
som ror derivatkontrakt kan undantaget fran tillstdndsplikt utformas t.ex.
sé att de brittiska foretagen far mojlighet att i forhallande till professionella
kunder i Sverige som de har ett avtalsférhéllande med vid tidpunkten for
uttrddet ur EU fortsitta driva sddan verksamhet som omfattas av tillstandet
i hemlandet. Ett pa detta sétt utformat undantag skulle gora det mojligt for
sadana brittiska foretag att fortsétta tillhandahélla tjénster till de
professionella kunder (inklusive jambordiga motparter) som de i dag har
t.ex. ett ramavtal med.

5 Ikrafttradande

Regeringens forslag: Lagéndringen ska trada i kraft den 29 mars 2019
och upphora att gilla vid utgangen av 2021.

Promemorians forslag Overensstimmer delvis med regeringens
forslag. I promemorian foreslés ett tidigare ikrafttrdidandedatum.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Svenska Bankforeningen och Svenska Fond-
handlareforeningen foreslar att bemyndigandet att meddela foreskrifter
om undantag fréan tillstdndsplikt ska gélla i vart fall till utgédngen av 2022.
Sveriges advokatsamfund foreslar att forslaget kompletteras med en
overgangsbestimmelse med hénsyn till den osdkerhet som finns nér det
géller en eventuell kommande 6verenskommelse om Forenade kunga-
rikets uttrdde ur EU.

Skiilen for regeringens forslag: Lagindringen bor trada i kraft s& snart
som mdjligt och innan Forenade kungariket lamnar EU. Den foreslas
darfor trada i kraft den 29 mars 2019. Som behandlas i avsnitt 4.5 bor den
gilla endast under en begrinsad tid. Som Svenska Bankforeningen,
Svenska Fondhandlareforeningen och Sveriges advokatsamfund papekar
finns det fortfarande en betydande osdkerhet i friga om Forenade
kungarikets uttrdide ur EU. Regeringen bedomer dock att det for
nérvarande bor vara tillrickligt att bemyndigandet att meddela foreskrifter
som mojliggdr dvergangslosningar géller till utgdngen av 2021. Det bor
upphora att gilla vid den tidpunkten. Skulle det uppkomma behov av dver-
gangslosningar som stracker sig langre i tiden kan regeringen aterkomma
med forslag till sddana i ett annat sammanhang. Négra sérskilda dver-
gangsbestdmmelser beddms inte vara nédvandiga.



6 Forslagens konsekvenser

Forslaget har inga offentligfinansiella eller samhéllsekonomiska effekter.
Om forslaget inte genomfors kan det innebdra negativa effekter for
svenska foretag nér Forenade kungariket uttrdder ur EU, vilket beskrivs
nedan.

6.1 Effekter for foretagen och investerarna

Enligt Finansinspektionens uppskattning har ca 150 svenska foretag for
ndrvarande ingétt derivatkontrakt med en motpart med séte i Forenade
kungariket. Foretagen &r verksamma inom olika branscher och utgdrs av
bl.a. icke-finansiella industriféretag, tjanstepensionsbolag och banker.
Storleken pa foretagen varierar och de kan vara alltifrdn mycket sma, med
farre dn tio anstillda, till mycket stora, med en personalstyrka pa flera
tusen. Aven nir det giller arsomsittning r det stor skillnad pa foretagen.
Forslaget kommer inte medfora 6kade kostnader for de svenska foretagen
utan det innebér i stillet en mojlighet att &ven efter Forenade kungarikets
uttrdde ur EU genomf6ra forédndringar av derivatkontrakt utan att
kostnaderna for att hantera risker och for finansiering okar. Forslaget
kommer didrmed é&ven ldmna konkurrensforhdllandena oforéndrade.
Skyddet for svenska investerare paverkas inte av forslaget eftersom det ar
fraga om ett begransat undantag fran tillstandsplikt for foretag som, liksom
i dag, star under tillsyn i Forenade kungariket.

6.2 Effekter for myndigheter och domstolar

Forslagen medfor inga merkostnader for myndigheter eller domstolar.

6.3 Alternativa 16sningar

I frdga om finansiella tjénster som ror ingangna derivatkontrakt kan
behovet av 6vergéngsregler tillgodoses genom ett avtal mellan EU och
Forenade kungariket. Det dr dock osékert om ett sadant avtal kommer att
finnas pé plats vid uttrddet. De berorda kontrakten kan ocksa flyttas fran
den brittiska motparten till en motpart inom ESS innan uttrddet. Sannolikt
kommer en sédan flytt i flera fall inte vara mojlig att &stadkomma i tid. Det
arbetet dr administrativt betungande med hénsyn till antalet utestdende
kontrakt. Det ar vidare oklart om berorda foretag for det forsta kinner till
problemet och for det andra om de har de resurser som krévs for att hantera
situationen i tid. Dessutom kommer en flytt potentiellt f4 andra konsek-
venser, t.ex. redovisningsméssiga effekter. Effekterna &r okénda men
sannolikt stora. Ett annat alternativ kan vara att de svenska foretagen véljer
att inte vidta nagra atgirder alls fore Forenade kungarikets uttrdde ur EU.
Det innebér att de efter uttrddet sannolikt endast kan lata kontrakten ga till
forfall och att de inte kommer kunna modifiera dem under 16ptiden.
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6.4 Speciella informationsinsatser

Forslaget medfor inget behov av speciella informationsinsatser.

6.5 Overensstimmelse med unionsritten

Forslaget &r i 6verenstimmelse med MiFID II och MiFIR.

7 Forfattningskommentar

Forslaget till lag om dndring 1 lagen (2007:528) om
viardepappersmarknaden

4 kap. Utlindska foretags verksamhet i Sverige

10 § Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer far meddela

foreskrifter om att foretag som hor hemma utanfor EES under en viss tid far
fortsditta att driva virdepappersrorelse och tillhandahdlla sidotjdnster i Sverige

utan tillstand, om de hade den ritten den 29 mars 2019 med stod av 1 eller 2 §.

I paragrafen, som &r ny, finns ett bemyndigande for regeringen eller den
myndighet som regeringen bestimmer att meddela foreskrifter om att vissa
foretag som hor hemma utanfor EES under en viss tid far driva
virdepappersrorelse och tillhandahalla sidotjénster utan tillstind. Over-
vagandena finns i avsnitt 4.5.

Med stod av bemyndigandet kan foreskrifter meddelas om att foretag
utanfor EES far fortsdtta att driva vardepappersrorelse och tillhandahélla
sidotjénster i Sverige utan tillstdnd av Finansinspektionen. De foretag som
kan omfattas av sddana foreskrifter dr de som vid tidpunkten for Férenade
kungarikets uttrdde ur EU fick driva virdepappersrorelse i Sverige med
stod av sitt tillstdnd dir. De undantag frén tillstdndsplikt som meddelas
med stod av bemyndigandet kan endast omfatta sddan verksamhet som ett
foretag i Forenade kungariket vid tidpunkten for Forenade kungarikets
uttrdde ur EU fick driva i Sverige utan tillstdnd av Finansinspektionen.



Sammanfattning av promemorian

I promemorian foreslds en tillfallig bestimmelse som innebér att
regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer ska fa meddela
foreskrifter om att foretag som hér hemma utanfor EES under en viss tid
ska f& driva vérdepappersrorelse i Sverige utan tillstind av Finans-
inspektionen. Det foreslds att sddana foreskrifter ska meddelas sé att
vardepappersforetag som hor hemma i Forenade kungariket under en
overgangsperiod efter landets uttrdde ur EU ska kunna fortsétta tillhanda-
hélla tjénster till professionella kunder med vilka de vid uttrddet har ett
avtalsforhéllande. Forslagen innebér dndringar i lagen om vérdepappers-
marknaden och férordningen om vérdepappersmarknaden.
Forfattningséndringarna foreslas trdda i kraft den 15 mars 2019.

Prop. 2018/19:44
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Promemorians lagforslag

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

Hirigenom foreskrivs att det i lagen (2007:528) om vérdepappers-
marknaden ska inforas en ny paragraf, 4 kap. 10 §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

4 kap.
10§

Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer far
meddela foreskrifter om att foretag
som hér hemma utanfor EES under
en viss tid far driva virdepappers-
rorelse utan tillstand.

Denna lag trader i kraft den 15 mars 2019.



Forslag till lag om dndring 1 lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden

Héarigenom foreskrivs att 4 kap. 10 § lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden' ska upphora att gilla vid utgangen av 2021.

! Senaste lydelse av 4 kap. 10 § 2019:0000.

Prop. 2018/19:44
Bilaga 2

17



Prop. 2018/19:44
Bilaga 3

18

Forteckning 6ver remissinstanserna

Efter remiss har yttranden kommit in fran Andra AP-fonden, Finans-
inspektionen, Fondbolagens forening, Fjarde AP-fonden, Forsta AP-fonden,
Riksgéldskontoret, Sjunde AP-fonden, Sparbankernas riksférbund,
Svensk Forsdkring, Svenska Bankforeningen, Svenska Fondhandlare-
foreningen, Svenskt Néringsliv, Sveriges riksbank och Tredje AP-fonden.
Yttrande har &ven kommit in frén Nasdaq Stockholm AB och Sveriges
advokatsamfund. Foretagarna har angett att man avstér fran att yttra sig.
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Lagradets yttrande Bilaga 4

Utdrag ur protokoll vid sammantridde 2019-01-23

Nirvarande: F.d. justitieradet Ella Nystrom samt justitierdden
Erik Nymansson och Thomas Bull

Maojlighet for foretag i Forenade kungariket att under viss tid driva
virdepappersrorelse utan krav pa tillstind

Enligt en lagradsremiss den 17 januari 2019 har regeringen
(Finansdepartementet) beslutat inhdmta Lagradets yttrande dver forslag
till

1. lag om dndring i lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden,
2. lag om andring i lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden.

Forslagen har infor Lagradet foredragits av rattssakkunnige
Johan Dahlman.

Lagradet lamnar forslagen utan erinran.
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Finansdepartementet

Utdrag ur protokoll vid regeringssammantréde den 7 februari 2019
Narvarande: statsminister Lofven, ordforande, och statsraden Lovin,

Y Johansson, Baylan, Hallengren, Hultqvist, Andersson, Bolund,
Strandhill, Shekarabi, Ygeman, Eriksson, Ekstrom, Eneroth, Dahlgren,

Nilsson, Ernkrans, Lindhagen

Foredragande: statsradet Bolund

Regeringen beslutar proposition Mojlighet for foretag i Forenade
kungariket att under viss tid driva vardepappersrorelse utan krav pa
tillstand




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 600
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /SVE <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure true
      /IncludeBookmarks true
      /IncludeHyperlinks true
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /NA
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [600 600]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


